ANNEXE X

ELEMENTS SUR L'ACTIVITE DU BATIMENT ET DES TRAVAUX PUBLICS

Au cours du premier semestre 1973 le secteur du badtiment et des travaux

publics a connu un haut niveau d'activité, poursuivant ainsi la tendan-

ce observée depuis le début de 1972. Un tel jugement sera ici principa-

lement fondé sur les résultats des enquétes de conjoncture, car une ac-

célération de la croissance de la productivité du travail qui peut faus-
ser tout jugement basé sur 1'activité de la main-d'oeuvre et 1'incidence
des conditions climatiques au cours des hivers rendent malaisée 1'appré-
ciation a partir des statistiques classiques disponibles de 1'évolution

conjoncturelle de la production dans ce secteur

La clémence de la température au cours de 1'hiver 1972-1973, voisin a
cet égard de l'hiver 1971-1972, a eu une forte incidence sur l'activite
du bidtiment et des travaux publics : ainsi la partie de 1'indice de la
production industrielle qui concerne cette branche et qui n'est qu'un
indice d'activité (heures-ouvriers travaillées), corrigé forfaitement
pour tenir compte de la croissance de la productivité du travail, a con-
nu des niveaux treés élevés fin 1972-début 1973, puis s'est nettement
replié., De méme cette mesure indirecte de l'activité du batiment qu'est
1'indice de la production de matériaux de construction (1) fait appa-
raftre un fléchissement au printemps ; si toutefois pour cette branche
on examine les résultats des enquétes de conjoncture auprés des indus-
triels, on constate qu'a 1'été 1973 les stocks étaient faibles, le ni-
veau de la demande élevé. Il semble ainsi que, par dela les aléas cli-
matiques et sous réserve peut-étre d'une insuffisance des capacités qui
aurait pu entrafner un ralentissement de 1'offre dans cette branche, la
production de matériaux de construction poursuive sa croissance a un
rythme de 1'ordre de 10 % 1'an, rythme connu depuis la fin de 1971 ou

le début de 1972.

En dépit d'une réduction assez réguligre - par dela des aléas - depuis
1'été 1970 d'une durée du travail qui reste fort élevée (pres de 48
heures par semaine) la réduction des effectifs dans le secteur du bati-
ment et des travaux publics, amorcée au début de 1970, s'est, selon
1'enquéte du Ministere du Travail, poursuivie jusqu'a 1'automne 1972.
Les résultats au premier janvier et surtout au premier avril 1973 sem-
blent indiquer une reprise de la croissance des effectifs (2). Toute-
fois le résultat au premier juillet, méme s'il est susceptible d'une
importante révision en hausse, montre que la croissance des effectifs
est moindre que celle enregistrée de 1'été 1968 a la fin de 1969 : le
repli du nombre de demandeurs d'emploi pour des métiers du batiment,

(1) La branche "matériaux de construction” n'assure que 22 % des consommations intermédiaires
du b&timent et des travaux publics (les consommations intermédiaires représentent au total
47,5 % de la production de la branche BTP), mais sa production est presque entigrement

destinée au secteur BTP. ;
(2) que ne font toutefois pas apparaftre les indices d'effectifs élaborés par les Fédérations

professionnelles,
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qui était apparu de 1'été 1972 au printemps 1973, a fait place & une
remontée au cours des derniers mois ; le fléchissement au cours des an-
nées 1970 et 1971 du nombre de travailleurs immigrants étrangers recen-

sés par 1'0.N.I. s'est interrompu depuis le début de 1972, mais a été
suivi d'une stabilisation, non d'une reprise.

I1 est malaisé, il est vrai, de discerner dans ces mouvements d'effec-
tifs ce qui résulte d'une évolution de 1'offre de travail de la part
d'entrepreneurs qui, par 1'industrialisation, ont des besoins en per-
sonnel moins importants et ce qui résulte de difficultés d'embauche :
ainsi les offres d'emploi pour les métiers du batiment aprés une trés
forte croissance - qui faisait plus qu'en doubler le nombre (1) - au
cours de 1'année 1972 se maintiennent depuis a un niveau (40.000 offres
d'emploi) bien supérieur a celui des demandes (moins de 20.000). Ainsi
encore le pourcentage d'entreprises du batiment déclarant étre empé&chées
d'augmenter leur activité par des difficultés d'embauche (2) s'établis-
sait en avril 1973 au niveau le plus élevé connu depuis que 1'enquéte
existe (octobre 1966) : 29 % des entreprises €étaient dans ce cas. Comme
d'ordinaire, c'étaient les ouvriers qualifiés qui étaient les plus re-
cherchés et les plus difficiles a trouver. Dans un domaine plus limité,
celui de 1'artisanat du batiment, 1'enquéte de juin 1973 montrait a la
fois que le pourcentage d'artisans ayant cherché au cours des derniers
mois de la main-d'oeuvre était plus élevé qu'en 1969 et que les diffi-
cultés a en trouver étaient plus aigués qu'a cette époque.

L'enquéte menée aupres des entreprises du bAtiment en avril 1973 fai-
sait apparaftre un niveau élevé d'activité, voisin de celui constaté en

octobre 1969 (3). Cette enquéte permet également une analyse par types
de travaux :

(1) Cette croissance, il est vrai, est pour partie due comme celle des offres d'emploi en gé-
néral a une meilleure prospection par 1'Agence. D'autre part 1'obligation de faire cons-
tater que, pendent trois semaines, une offre d'emploi n'a pas été satisfaite, pour pouvoir
introduire un travailleur immigré, a dfft jouer un réle particuligremeni important dans le
cas du bitiment.

(2) En revanche 1'insuffisance de matériel ne joue qu'un ré6le mineur dans le bftiment : 5 %
seulement des entreprises étaient emp@chées pour cette raison d'augmenter leur activité.

(3) Et dans un domaine plus restreint celle menée en juin auprgs des artisans et petites ene
treprises du bAtiment confirmait cette appréciation.



ACTIVITE CONSTATEE AU COURS DES 6 MOIS PRECEDANT L'ENQUETE
(Ecart entre les pourcentages de réponses "augmentation" et "diminution")

Données corrigées des variations saisonniéres

7. de
1'en- | oct. | Avril| oct. | Avril| Oct. | Avril| Oct. | Avril ?ﬁ;;
semble| 1969 1970 1970 1971 1971 1972 1972 1973 1973
(1)
Logements neufs .vuuas 29 -2 -16| -17T| =20 =15} - 7T |(=-12 | +1 - 6
Bitiments neufs (au-
tres que logements) :
Clientele publique ... 11 -9 - 22| - 22 - 16 - 19 - 12 - 6 -1 - 14
Clientéle privée ..... 17 + 5 - 10 - 9 + 1 - 3 - 6 - 4 + 3 - 9
Entretien et moderni-
3Bb10N civeennaraianne 21 + 2 - 9| - 6|~ 3|~- 3|~ 1|~ 1]=-1 -~ 5
Travaux publics .ceeas 22 -9 - 15 ~-21|=-19 | =15 | = 25 | =14 | = 7 + 6
ENSEMBLE (3) cossvase -1 - 18 - 18 - 18 - 20 - 11 - 11 -6 - 11

(1) Répartition des travaux de l'ensemble du secteur bftiment-travaux publics tirée de la
comptabilité nationale. L'enquéte n'apprehende toutefois les travaux publics qu'autant
qu'ils sont le fait d'entreprises mixtes bf&timent et travaux publics.

(2) D'aprés les prévisions émises en avril 1973 pour le niveau de 1'activité au cours des six
prochains mois. En général les réalisations sont un peu supérieures aux prévisions.

(3) Le résultat pour l'ensemble des travaux ne résulte pas d'une apgrégation des résultats par
travaux, mais d'une question posée directement sous une forme différente : les entrepre-
neurs sont invités a déclarer si, au cours des six derniers mois,leur activité a été plu-
t8t forte, ou normale, ou plutdt faible, L'écart est calculé entre pourcentages de répon=
ses "plutSt forte® et "plutét faiblen.

Sans rentrer dans une discussion par type de financement des mises en
chantier de logements neufs, on se bornera a noter que 1'activité des
entrepreneurs du batiment pour les logements neufs semble assez bien
corrélée, avec un certain décalage tenant aux délais de production tres
importants dans le bdtiment, aux perspectives de mises en chantier des
promoteurs telles qu'elles ressortent des enquétes sur la construction
immobiliére. En juillet 1973 les organismes d'HLM pensaient accroftre
sensiblement au cours des trois prochains mois leurs mises en chan-
tier (1), les perspectives des promoteurs privés se maintenaient dans
leur ensemble 3 un niveau élevé : de méme d'ailleurs qu'en 1969 elles
font preuve de quelque inertie face a4 la demande de logements neufs a
acheter. Elles n'avaient pas suivi la flambée de cette demande & 1'au-
tomne 1969 ; le repli de cette demande n'ayant jusqu'ici traduit qu'une
normalisation, cn n'observe encore aucun fléchissement des perspectives
de mises en chantier. L'activité de logements neufs des entreprises du
bdtiment devrait donc se maintenir au cours des prochains mois a un ni-
veau élevé,

(1) Il est probable que dans ces perspectives de mises en chantier intervient dans une cer=
taine mesure la référence a 1'année précédente.

133



134

D'aprés les réponses des entreprises du bitiment les autres types de
travaux pour lesquels l'activité présente des fluctuations marquées
sont les batiments neufs autres que logement destinés a la clientgle
publique (1) et les travaux publics (2), domaines dans lesquels les ad-
ministrations (et les entreprises nationales) jouent un r6le essentiel.

On notera le sensible renforcement de 1'activité qui y est intervenu
depuis un an, le relatif optimisme des entrepreneurs. Pour les travaux
publics la F.N.T.P. élabore une série statistique sur le montant des
marchés conclus : au cours du premier semestre 1973 ceux-ci paraissent
avoir été assez importants. Il semble au reste que, raisonnant en année
pleine, on puisse retenir une évolution favorable des investissements
des administrations en 1973, par suite d'une importante augmentation
dans le budget 1972 des autorisations de programme aux équipements col-
lectifs et de disponibilités des collectivités locales, dues aux évolu-
tions des ressources propres et des emprunts.

Au total le secteur du batiment et des travaux publics devrait encore
connafitre au second semestre 1973 une activité soutenue, méme si, peut-
étre, le renforcement noté depuis le début de 1972 ne se poursuit pas.

(1) 11 % de la demande adressée a la branche bftiment et travaux publics : 9 % pour les admi-
nistrations, 2 % pour les entreprises nationales,

(2) 20 % de la demande adressée a la branche bftiment et travaux publics. Pour la seule bran-
che travaux publics, les administrations interviennent pour 51 %, les entreprises natio.
nales comme les entreprises privées pour 18 %, le logement pour 13 %.



ANNEXE XI

QUELQUES GRAPHIQUES RELATIFS A L'EMPLOI

On trouvera ci-apreés des graphiques montrant

- 1'évolution des demandes d'emploi en fin de trimestre - par sexe et
par dge -

- comment les accroissements trimestriels des effectifs dans les entre-
prises non financieres non agricoles résultent des variations des ef-
fectifs :

dans 1'industrie (1) (hors énergie et industries agricoles et ali-
mentaires) ;

dans le baAtiment et les travaux publics ;
dans les grandes entreprises publiques ;
dans les autres entreprises non financieres non agricoles,

(1) Dans la partie du Corps de la Note qui traite de 1'emploi, on trouvera un graphique qui
montre comment les variations des effectifs dans 1'industrie résultent des variations
des effectifs dans les industries mécaniques et électriques, dans les industries de con-
sommation, dans les industries intermédiaires.
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DEMANDES D'EMPLOI
PAR SEXE ET PAR AGE

EN FIN DE TRIMESTRE
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DEMANDES D'EMPLOI EN FIN DE TRIMESTRE
PAR SEXE ET PAR AGE
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Variations trimestrielesdes effectifs dans les entreprises
non financiéres non agricoles.
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ANNEXE XIl

LES ECONOMIES ETRANGERES : EVCLUTION CONJONCTURELLE RECENTE

ETATS-UNIS

Faisant suite 4 une expansion brillante et accompagnée d'une hausse mo-
dérée des prix, le ler semestre 1973 se caractérise comme étant celui
ou 1'économie américaine atteint le sommet du cycle ; la croissance de
la production ne s'est encore que peu ralentie mais les tensions infla-
tionnistes se font déja vives. Une inversion de tendance apparait éga-
lement dans le domaine du commerce extérieur, le déficit se réduisant
peu a peu.

I - UNE EXPANSION QUI SEMBLE SE RALENTIR

La vive expansion de 1972

La croissance économique a été trés vigoureuse au cours de 1'année 1972.
Le PNB s'est accru de 6,4 % en volume contre 2,7 % 1'année précédente,
la production industrielle a suivi un trend de 10 % par an environ tout
au long de 1l'année et s'est accrue de 7,2 % en moyenne annuelle.

Cette croissance a été soutenue par toutes les composantes de la demande
intérieure : consommation privée, investissements fixes, construction

de logements et dépenses publiques. Si les exportations de biens et ser-
vices ont eu un comportement plus vigoureux qu'en 1971 leur croissance

a cependant été inférieure a celle des importations.

La forte croissance de 1'économie au cours de 1972 a permis une baisse
du taux de chomage et une meilleure utilisation des capacités de pro-
duction. Le taux de chomage est passé de 6 % fin 1971 a 5 % fin 1972,

le nombre d'heures travaillées dans 1'industrie manufacturiere a augmen-
té de 1 heure environ par semaine, le taux d'utilisation des capacites
de production dans 1'industrie manufacturiére est passé du niveau mini-
mum de 74,6 % fin 1971 a 80,2 % fin 1972. Il a ensuite continué a s'amé-
liorer pendant les deux premiers trimestres de 1973. Méme si cet indice
d'utilisation des capacités de production est considéré actuellement com-
me erroné du point de vue du niveau absolu, son évolution indique cepen-
dant une nette amélioration.

Les signes de ralentissement au ler semestre 1973

La croissance de la production a continué a &tre vive au ler trimestre
1973 : le PNB a augmenté de 8,7 % en volume (taux annuel désaisonnalisé)
et a été «ntrainé par une forte croissance de la consommation privée
(notamment de biens durables), des investissements fixes et des exporta-
tions. La production industrielle a continué a suivre un rythme annuel
de 10 %. Cependant, on note ensuite des signes de ralentissement. Si la
production industrielle a continué a croitre au rythme de 10 % au 2éme
trimestre, le PNB n'a augmenté que de 2,4 % en volume (taux annuel désai-
sonnalisé) ; 1'indice de confiance des consommateurs a fortement baisseé
au ler trimestre 1973, les mises en chantier de logements sont passées
du taux annuel de 2,4 millions au ler trimestre a celui de 2,1 millions
au 2eme trimestre, les ventes au détail et les nouvelles commandes de
biens durables se sont légérement tassées au 2eme trimestre.
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La trés forte croissance connue en 1972, supérieure au taux de croissan-
ce potentiel, ne pouvait 8tre poursuivie pendant longtemps et l'on s'at-
tendait donc a un ralentissement. Les pouvoirs publics essaient d'ail-
leurs dans ce but de freiner les dépenses budgétaires et de contenir
1'évolution de la masse monétaire (ce qui a amené les taux d'intéret a
court terme a un trés haut niveau). Les signes de ralentissement obser-
vés au 2eme trimestre 1973 sont donc conformes & ce que 1'on prévoyait
mais il ne semble pas qu'ils annoncent un ralentissement marqué pour
1'année 1973, les forces expansionnistes étant actuellement tres vigou-
reuses au sein de 1'économie américaine,

II - UNE INFLATION QUI S'AGGRAVE
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Alors que l'année 1972 avait vu une inflation relativement modérée accom-
pagner 1'expansion, le ler semestre 1973 se caractérise au contraire

par une hausse des prix tres rapide. Tous les indices de prix ont marqué
un changement de rythme de croissance, plus accentué au niveau de gros
qu'au niveau de détail.

Rythme annuel Hausse de janvier
approximatif a juillet 1973
en 1970 et 1971 (6 mois) (2)
PRIX DE GROS
Indice global seavscaassnssasivessnsven 4 % 8,4 %
Produits agricoles et alimentaires .... T % 14,4 9
Produits industriels ....sevivsssusssas 3 % 5,8 %

PRIX A LA CONSOMMATION

Tndice Blobal .eemses cmv v ammnss euse 3,
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(2) Taux de croissance sur 6 mois, non mis en rythme annuel.

Si la hausse des prix des produits agricoles et alimentaires a été tres
forte, la hausse la plus inquietante est celle des prix de gros des pro-
duits industriels. Leur augmentation rapide de janvier a juin tranche sur
1'évolution modérée qu'ils avaient eue pendant les derniéres années :

hausse a un rythme annuel de 3 % environ depuis 1965 apres une longue
période de stabilité.

Pour l'ensemble des prix, 1'accélération de 1'inflation, qui au ler tri-
mestre, a coincidé avec le passage de la "phase II" a la '"phase III" a
été due a un concours de circonstances exceptionnelles et malheureuses
désajustement de 1'offre et de la demande en matiere de produits agri-
coles, la production ayant subi les contrecoups d'aléas climatiques tan-
dis que 1'U.R.S5.S. se portait massivement acheteuse de céréales ;: brutal



accroissement du prix des matieres premieres ; dévaluation du $. Tous
ces facteurs auraient joué, avec peut-étre un peu moins de simultanéité,
si les mécanismes de la phase IT étaient restés en place : par ailleurs,
la suppression de ces controles etait devenue inévitable aux yeux de
1'administration : 1'économie arrivant au voisinage du plein emploi,
ils ne pouvaient que créer des distorsions dans 1'allocation des res-
sources et favoriser l'apparition de marchés noirs. Cependant, comme
il est apparu au mois d'avril que les hausses exceptionnelles étaient
plus amples et plus durables qu'on ne 1'avait prévu, 1'administration
a voulu éviter que les hausses intervenues au niveau des prix de gros
ne se répercutent dans les prix de détail durant les mois d'été oun de
nombreuses conventions collectives doivent étre renouvelées. C'est
pourquoi un blocage, d'une durée limitée a 2 mois et ne portant que
sur les prix de détail, a été décidé au mois de juin. A partir du

20 juillet pour les produits alimentaires et du 13 aoiit pour les au-
tres produits et services, les prix sont soumis a un nouveau dispo-
sitif de contrdles (phase IV). Ce nouveau dispositif ressemble a ce-
lui de la phase II ; la régle de base en est que seules les hausses
des colits de production peuvent étre répercutées sur les prix, mais
l'autorisation préalable de hausse de prix n'est imposée qu'aux
grosses entreprises. A la suite de la derniere période de blocage

des prix de 2 mois, les prix a la consommation ont connu une treés
forte hausse au mois d'aoflit, entrainée surtout par la hausse des

prix des produits alimentaires : 1'ensemble des prix a augmenté de
1,9 %, les prix de 1l'alimentation de 6,1 % (taux c.v.s.).

La hausse des salaires qui était restée modérée pendant 1'année 1972
(les gains horaires dans 1'industrie manufacturiere progressant au ry-
thme annuel de 6 % environ) a continué au méme rythme pendant le ler se-
mestre 1973. Les conventions collectives signées au début de 1973 ont
abouti & des accords peu éloignés de la norme fixée par la phase III et
prolongée par la suite (5,5 % par an plus 0,7 % pour les avantages So-
ciaux). La hausse des salaires a ainsi été dépassée au ler semestre 1973
par celle des prix a la consommation et le pouvoir d'achat des gains ho-
raires dans 1'industrie qui avait augmenté a un rythme annuel d'environ
2,5 % en 1972 a bhaissé au cours du ler semestre 1973. La hausse modérée
des salaires associée a une forte reprise de la productivité a permis
une trés faible hausse des colits salariaux pendant 1'année 1972. Ainsi
dans 1'industrie manufacturiere les rémunérations ont augmenté de 6,2 %
par rapport a 1971, la productivité de 4,0 % et les colits salariaux par
unité produite de 2,1 %. Cette évolution modérée des cofits salariaux as-
sociée a la reprise gconomique a permis une forte augmentation des pro-
fits des sociétés manufacturieres. Leurs profits apres impots étaient

au 4eme trimestre 1972 supérieurs de 27 % a leur niveau d'un an avant.
L'accélération de la hausse des prix a partir du début de 1973 n'a pu
qu'amplifier cette tendance et au ler trimestre 1973 la hausse sur un

an des profits apreés imp6ts était de 32 % Comme la hausse des dividen-
des distribués a été freinée lors de la phase II, la trésorerie des en-
treprises s'est fortement améliorée.

141



IIT - UN COMMERCE EXTERIEUR QUI S'AMELIORE, UNE BALANCE DES PAIEMENTS FLUCTUANTE

Apres avoir été catastrophiques en 1972 (déficit de 6,8 milliards de dol-
lars) les résultats du commerce extérieur pour le premier semestre 1973
montrent une nette amélioration. Pendant cette période, le déficit n'a
été que de 810 millions de dollars contre un déficit de 3,44 milliards
pendant la méme période de 1972. Fntre ces deux périodes la croissance
des exportations en valeur (+ 31 %) a été beaucoup plus rapide que cel-
le des importations (+ 19 %). Cette plus forte croissance des exporta-
tions est due a une meilleure performance en volume. En effet, entre
les premiers trimestres de 1972 et de 1973 les exportations ont aug-
menté de 21 % en volume tandis que les importations n'augmentaient
que de 9 %. Les valeurs moyennes ont eu une évolution peu différente
entre ces deux trimestres : + 11 % pour les importations (dus a une
augmentation continue au cours de 1972) et + 8 % pour les exportations
(dus a une augmentation assez forte a partir de la fin de 1972).

La croissance exceptionnellement forte des exportations trouve son ori-
gine dans les ventes de céréales a 1'U.R.S.S. et dans de grosses com-
mandes aéronautiques. I1 est cependant indéniable que les effets béné-
fiques de la dévaluation de 1971 commencent a se faire sentir et qu'ils
vont etre accentués par la dévaluation de février 1973 et par 1la dé-
préciation que connait le dollar par rapport aux monnaies européennes
depuis mars dernier. Aussi, méme si 1'on prévoit que les importations
seront fortes au 2éme semestre, on pense que le déficit pour 1973 sera
nettement plus réduit que celui de 1972.

En 1972, le tres fort déficit de la balance commerciale a entrainé une
forte détérioration de la balance des paiements courants : par contre,
les autres postes de la halance des paiements ont connu un net redres-
sement : le déficit des mouvements de capitaux a court terme et a long
terme s'est fortement réduit et les mouvements monétaires fortement
déficitaires en 1971 ont retrouvé un excédent de 1'brdre de ceux qu'ils
connaissaient avant 1971. Ainsi, le déficit de la balance des liquidi-
tés nettes est passé de 22 milliards de $ en 1971 a 14 milliards en
1972, celui de la balance des réglements officiels de 29,7 milliards en
1971 a 10,3 milliards en 1972.

La meilleure orientation des mouvements de capitaux liquides et a court
terme ne s'est pas poursuivie au ler trimestre 1973 du fait de la crise
monétaire de février-mars et la balance des liquidités nettes a connu
un déficit de 6,7 milliards de $, celle des reglements officiels un dé-
ficit de 10,5 milliards. Les résultats du 2eme trimestre sont plus fa-
vorables : le déficit de la halance des liquidités nettes s'est réduit
a 1,5 milliards de $.
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JAPON

Au cours du premier semestre 1973 les diverses mesures prises, dans le
cadre de la lutte contre 1'inflation, pour freiner la demande intérieu-
re n'ont pas entamé la forte expansion des investissements privés et de
la consommation des ménages : aussi la situation de déséquilibre entre
1'offre et la demande s'est-elle aggravée tant sur le marché des biens
que sur celui de 1'emploi, en méme temps que 1'inflation s'accélérait.

La disparition de 1'excédent des paiements courants alors que se pour-
suivaient les sorties de capitaux a long terme sert la volonté des au-
torités de limiter la réévaluation du yen.

Depuis le début de 1972, retour a un rythme élevé de croissance

La production industrielle avait presque plafonné de 1'été 1970 a la
fin de 1971. Elle a depuis retrouvé un rythme élevé de croissance, ana-
logue a celui enregistré de la fin de 1965 a la mi-1970 (18 % 1'an). On
peut au cours des dix-huit derniers mois noter quelques inflexions de
1'indice de la production industrielle, que 1'on retrouve sur les li-
vraisons de produits manufacturés : croissance de 1'indice a un rythme
de 14 % du début de 1972 a 1'été, forte accélération jusqu'au début du
printemps 1973, retour a un rythme plus normal au cours des derniers
mois.

A la fin du printemps 1973 les industriels étaient presque aussi nom-
breux qu'en 1969 a trouver leurs capacités de production insuffisantes :
de nombreux secteurs (comme 1'acier) font état de l'utilisation inté-
grale de leurs capacités de production, alors que s'aggravent dans d'au-
tres secteurs les problemes de pollution (produits chimiques, papier) ou
de pénurie de matiéres premigres et de main-d'oeuvre (automobiles, ma-
chines).

Par suite de facteurs structurels (rdéles respectifs de la grande indus-
trie et des autres secteurs d'activité) le marché de 1'emploi ne réagit,
dans son ensemble, qu'assez faiblement aux variations du rythme de crois-
sance de la production : de la fin 1970 a la fin 1971 le nombre de béné-
ficiaires de 1'assurance-chomage n'était passé que de 500 a 600.000 per-
sonnes. Une réduction s'est opérée a la fin de 1972, Les offres d'emploi
nouvelles, apreés une forte croissance du printemps 1972 au début de 1973,
s'établissent a un haut niveau.

L'expansion résulte d'un tras vif essor de la demande intérieure privée :
la consommation des ménages a connu un rapide développement, qui s'est
traduit en particulier par un accroissement de 27 % des ventes dans les
grands magasins entre les premiers semestres 1972 et 1973. Signe des
fortes capacités d'investissement des entreprises, que n'ont pas encore
sérieusement entamées les mesures de resserrement du crédit, et d'une
volonté d'investir stimulée par une rapide croissance et les tensions
sur les capacités de production, les commandes de biens d'équipement du
secteur privé se sont accrues par rapport au trimestre préceédent (1) de
11,7 % au premier trimestre 1973 et de 13,6 % au second. La F.B.C.F.

(1) Tous les taux donndés dans ce paragraphe el le suivanl sonl trimestriels (par rapport au
trimestre précédent). TIls portent sur des données en valeur.
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productive privée a marqué un accroissement tres fort au premier trimes-
tre (+ 17 %) et assez élevé au second (+ 8,8 %). On notera également la
faiblesse du rapport stocks/livraisons qui a atteint en mai son plus bas
niveau depuis une dizaine d'années.

En revanche, dans le cadre de la lutte contre 1'inflation, le Gouver-
nement a différé une grande partie des projets prévus pour 1'année fis-
cale 1973 (1) : ainsi 60 % seulement des autorisations de programmes
votées pour la période avril-septembre seront engagées. La F.B.C.F. pu-
blique qui s'était encore accrue de 11,3 % au premier trimestre 1973
s'est réduite de 1,2 % au deuxieme trimestre (en valeur ; ce taux cor-
respond 2 un taux réel de - 7,7 %).

Depuis la fin de 1972 une tres forte inflation

L'indice général des prix de gros stable - ou méme en léger repli - du
printemps 1970 au début de 1972 a amorcé a la fin de 1972 une progres-
sion tres rapide, qui 1'a porté en aodt 1973 & un niveau supérieur de
17.4 % a celui d'aolt 1972. Cette évolution a tout d'abord affecté les
matigres premiéres et les prix a l'importation : ces derniers, qui a
la suite de la réévaluation du yen avaient fléchi, ont tres fortement
crfil depuis 1'automne 1972 et, de juillet 1972 a juillet 1973, leur aug-
mentation est de 24 %. Depuis le début de 1973 on enregistre de tres
fortes hausses des prix des produits finis destinés a la consommation
ou a l'investissement, ainsi que des prix a 1'exportation : pour ceux-
ci la hausse est de 8 % entre juillet 1972 et juillet 1973.

Pour interpréter ce résultat il faut noter qu'en moyenne, sur longue
période, ces prix a l1'exportation (en yens) ont été pratiquement sta-
bles et qu'il en va presque de méme des prix de gros des produits de
1'industrie manufacturiere (2).

En revanche, depuis 1960, les prix a4 la consommation augmentaient a un
rythme annuel moyen de 1l'ordre de 5 4 6 %. Sans ressentir encore plei-
nement les effets de la hausse des prix de gros, les prix a la consom-
mation ont, & partir de mars 1973, trés nettement décroché de la ten-

dance antérieure : le colt de la vie a Tokyo excédait en aofit 1973 de

12,4 % sa valeur d'il y a un an.

La progression des gains salariaux qui s'effectuait a un rythme assez
€levé (16 a 17 % contre 15 % en 1972 - la tendance moyenne depuis la
mi-1967 étant de 1'ordre de 16 % l'an -) s'est fortement accélérée a
partir de mai 1973, a la suite de 1'"offensive de printemps".

Face a ces évolutions, le Gouvernement a multiplié les mesures de lutte
contre 1'inflation : resserrement du crédit par quatre relgvements suc-
cessifs du taux de 1'escompte, par hausse des taux de réserves obliga-
toires, par restrictions sur les ventes a tempérament ; réduction d'une
grande partie des dépenses publiques par report sur 1'exercice 1974 ;
ralentissement du rythme de la construction, pressions des ministeres

concernés sur les industriels pour qu'ils ralentissent leurs investis-

(1) ler avril 1973 - 31 mars 1974.

(2) A la différence du reste des prix de gros,



sements : suppression récente du systeme des prix imposés pour un nom-
bre accru de produits. Si ces mesures commencent a produire des effets,
ce n'est cependant guere avant le premier trimestre 1974 que 1'on pour-
ra effectivement les apprécier.

Au premier semestre 1973 disparition de 1'excédent des paiements
courants

La balance des opérations courantes avait au cours des années 1971 et
1972 dégagé des excédents tras élevés, de l'ordre de 6 milliards de
dollars par an. Cet excédent a tres rapidement disparu entre 1'automne
1972 et le printemps 1973 ; au deuxieme trimestre 1973 on enregistrait
un léger déficit. Cette évolution des paiements courants est essentiel-
lement imputable a la balance commerciale.

[.'excédent de la balance commerciale s'est accri a partir de 1'automne
1970 jusqu'a 1'éte ou l'automne 1971 : la croissance en volume des ex-
portations se poursuivait jusqu'a 1'été 1971 au rythme connu depuis
1968, de 1l'ordre de 18 % 1'an, tandis que le volume des importations
fléchissait légerement de 1'automne 1970 a 1'automne 1971, ne retrou-
vant qu'a la mi-1972 le niveau de 1'automne 1970. Depuis 1'été 1971 la
croissance en volume des exportations ne s'effectue plus qu'a un rythme
de 1l'ordre de 10 % 1'an ; depuis 1'été 1972 la croissance en volume des
importations est extrémement rapide : de l'ordre de 35 % 1'an (contre

18 % 1'an en moyenne de 1'automne 1965 a 1'automne 1970, rythme analogue
a celui de la production industrielle)., Ainsi du premier semestre 1972
au premier semestre 1973 1'indice de volume des exportations s'est accri
de 9 %, celui des importations de 31 %. Dans le méme temps les valeurs
moyennes (1) - en yans - s'accroissaient de 4 ¢ tant 4 1'importation
qu'a l'exportation : 1'amélioration des termes de 1'échange qui, en 1972,
avait compensé 1'effet d'une croissance en volume des importations supé-
rieure a celle des exportations, ne se poursuivait pas.

La relative faiblesse du développement des exportations résulte sans
doute dans une large mesure d'accords de limitation avec les principaux
clients (accords explicites ou plus souvent auto-limitations préventi-
ves). Les causes du tres vif développement des importations sont diver-
ses : d'une part volonté delibérée du gouvernement japonals de réduire
1'excédent commercial, traduite par des mesures d'assouplissement de la
réglementation des échanges, d'autre part poussée de la demande inté-
rieure, tant en matieres premigres qu'en biens de consommation et d'é-
quipement, mais aussi achats spéculatifs (laine, bois, ferrailles) qui
ont contribué a la hausse des prix des matieres premigres.

Depuis 1'été 1971 les sorties nettes de capitaux a long terme se sont
constamment et délibérément accrues, atteignant - sur base annuelle -
un rythme de 9 milliards $ au deuxieme trimestre 1973. Aussi les reser-
ves officielles qui étaient passées de la contrevaleur de 4,4 milliards
de $ fin 1970 a 15,2 milliards fin 1971 et 18,4 milliards fin 1972 se
sont réduites a partir de février 1973 : elles s'établissaient fin aoiit
1973 a2 15,1 milliards $.

(1) 8ur la divergence entre indices de prix el valeurs moyennes du commerce extérieur voir

la note sur la R.F.A. (in linc).



ROYAUME-UNI

L'année 1972 a été pour le Royaume-Uni celle de la reprise économique.
Cette reprise entrainée principalement par la consommation privée a
permis de résorber en partie le chOmage qui avait atteint une trés gran-
de ampleur il y a un an. Cette reprise s'est poursuivie au début de 1973
mais d'autres points noirs demeurent ou sont apparus : 1'inflation con-
tinue a etre forte malgré 1'instauration d'un controle des prix et des
revenus, la balance commerciale s'est détériorée tout au long de 1'an-
née 1972,

I - LA REPRISE ECONOMIQUE
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A) Les composantes de la demande

Les données de la comptabilité nationale permettent de voir quels ont
été les facteurs de la reprise.

I1 apparait que le principal facteur de la reprise a été la forte crois-
sance de la consommation privée. Le taux de croissance de 6,8 % en vo-
lume en 1972 (taux portant sur plus de la moitié du total des dépenses)
est le plus fort de ceux que l'on a connus au cours de 1'aprés-guerre.
Les ménages ont bénéficié a la fois d'une hausse exceptionnelle de leur
revenu disponible et d'une réduction de la taxe a 1'achat. En effet les
mesures budgétaires de mars 1972 avaient entrainé un faible accroisse-
ment des impots directs (ce qui, avec la forte hausse des gains sala-
riaux, explique la hausse du revenu disponible) et une réduction de la
taxe & 1'achat (les taux de 40 % et 30 % ont été réduits a 25 %) per-
mettant, méme 2 revenu disponible égal, une hausse de la consommation.
Grace a la forte hausse du revenu disponible, les ménages ont pu aug-
menter fortement leur consommation tout en accroissant leur taux d'épar-
gne, ce qui constitue un phénoméne assez exceptionnel.

La hausse de la consommation a surtout porté sur les biens de consomma-
tion durable : en 1972 les achats d'automobiles et cycles ont augmenté
de 26 %, en volume, ceux d'articles de radio et électricité de 23 %.

La hausse de la consommation a ensuite été tres forte au ler trimestre
1973 d'autant plus que les consommateurs ont préféré faire un certain
nomhre d'achats avant 1'introduction de la T.V.A. le ler avril 1973. A
la suite de cette vague d'achats la consommation a connu une baisse au
2eéme trimestre.

Deux composantes de la demande ont eu une évolution défavorable en 1972
mais semblent devoir se redresser en 1973 : la formation brute de capi-
tal fixe et la formation de stocks.

La formation brute de capital fixe n'a pratiquement pas varié depuis
deux ans et ce sont les investissements de 1'industrie manufacturiére
(1/5éme des investissements totaux) qui ont connu 1'évolution la plus dé-
favorable. Aprés avoir connu une phase de croissance en 1968, 1969 et
1970 ils ont diminué de 7,1 % en volume en 1971 et 10,4 % en 1972. Les
perspectives pour 1973 sont cependant meilleures. Depuis plus d'un an



les enquétes de la C.B.I. (1) montraient une amélioration réguliere des
perspectives des industriels relatives a leurs investissements et les
résultats du ler trimestre 1973 ont enfin montré une évolution positive:
les investissements de 1'industrie manufacturieére ont augmenté de 3 %
(taux trimestriel en volume) par rapport au 4éme trimestre 1972. D'apres
la derniére enquéte du Department of Trade and Industry effectuée en
avril-mai ces mémes investissements devraient augmenter de 5 % en volu-
me pour l'ensemble de 1l'année 1973 et de 12 a4 13 % en 1974. Ces prévi-
sions sont plus optimistes que celles de 1'enquete précédente effectuée
en novembre-décembre derniers.

La variation de stocks avait été presque nulle en 1971 et a été négative
en 1972 (- 354 millions £ soit 1 % du P.N.B. aux prix de 1963). La ten-
dance s'est renversée au ler trimestre 1973 : les stocks de 1'industrie
manufacturiere (dont la variation occupe la plus grande place dans celle
de 1'ensemble des stocks) ont en effet augmenté de 111 millions de &£.
Ils devraient continuer & augmenter en 1973, la ratio stock/production
dans 1'industrie manufacturiére étant tomhé a un trés bas niveau.

B) L'offre

Si 1'on regarde 1'évolution des données annuelles, la croissance de la

production intérieure brute et de la production industrielle a été as-

sez modérée en 1972. La production intérieure brute a augmenté d'un peu
plus de 3 % contre environ 1 % en 1971 et 2 % en 1970.

L'indice de la production industrielle a augmenté de 2,6 % en 1972 con-
tre 0,6 % en 1971 et 1,1 % en 1970, Cependant 1'évolution de ces indica-
teurs en cours d'année indique une nette reprise. En particulier 1'in-
dice de la production industrielle qui avait été pratiquement stable au
cours de 1969, 1970 et 1971 a cru @ un rythme annuel d'environ 8 %. Pen-
dant le ler trimestre de 1973 la production intérieure brute a connu
une croissance assez forte au ler trimestre (rythme annuel de 6 % par
rapport au trimestre précédent), mais plus faible au 2éme trimestre

(3 %) ; la production industrielle a continué a croitre a un rythme ra-
pide au ler trimestre 1973 mais a connu un plafonnement au2eéme trimes-
tre. Cette différence de rythme entre les deux trimestres s'explique en
partie par les perturbations causées par 1'introduction de la T.V.A.

L'évolution de la production industrielle a permis une amélioration de
laﬁsituation de 1'emploi. Pour la seule Grande-Bretagne le nombre de
chomeurs complets inscrits (2) est passé du maximum de 871.000 en mars

(1) Confederation of British Industries.

(2) non compris les chomeurs qui viennent de finir leurs études,
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1972 a 578.000 en juillet 1973. Depuis mars 1972 aussi, les offres d'em-
ploi non satisfaites en Grande-Bretagne ont fortement augmenté, passant
de 128.000 a 325.000 en juillet dernier. Ce nombre d'offres d'emploi non
satisfaites est aussi fort que celui connu au milieu de 1966 et laisse
prévoir dés maintenant des manques de main-d'oeuvre pour certaines qua-
lifications bien que le nombre de chomeurs actuel soit bien plus fort
que celui que 1'on connaissait au milieu de 1966 (300.000).

L'amélioration de la production a aussi entrainé une meilleure utili-
sation des capacitésde production. En aout 1973, 39 % des industriels
interrogés par la C.B.I. trouvaient que leurs capacités de production
étaient sous-utilisées contre 71 % au début de 1972. Certains indus-

triels prévoyaient meéme qu'ils allaient &tre genés par manque a'équi-
pement dans les mois a venir.

11 - LE COMMERCE EXTERIEUR : DETERIORATION DE LA BALANCE COMMERCIALE

Depuis la fin de 1971 on assiste & une détérioration de la balance
commerciale. Le déficit commercial a atteint 360 millions de livres
au ler trimestre 1973 et 400 millions au 2eme trimestre. Ainsi les ré-

sultat de ces derniers mois sont plus mauvais que ceux du dernier tri-
mestre de 1967,

Cette détérioration de la balance commerciale entrainée par une crois-
sance en valeur des importations plus rapide que celle des exportations
s'explique plus par 1'évolution des prix que par celle des volumes.

Ainsi entre les premiers semestres de 1972 et 1973 les importations et
les exportations ont connu @& peu prés la méme augmentation en volume :
+ 13,3 % pour les importations et + 12,6 % pour les exportations. Par
contre 1'augmentation des valeurs moyennes 2 1'importation (+ 22,1 %)

a été beaucoup plus forte que celle des valeurs moyennes a 1'exporta-
tion (+ 8,3 %), cette différence d'évolution étant due au flottement en
baisse de la livre.

La croissance des importations en volume a été surtout concentrée sur
les produits manufacturés tandis que celle des exportations a été a

peu prés équilibrée entre les produits manufacturés et les autres.

La hausse des valeurs moyennes 2 1'importation et & 1'exportation a
surtout touché les produits non manufacturés.

IIT - LA POURSUITE DE L'INFLATION
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Tout au long de 1972, 1'inflation a continué a etre forte au Royaume-
Uni. La hausse des prix de détail qui avait été particuliérement élevée
fin 1970 - début 1971 (rythme annuel de 12 %) n'avait pu par la suite
etre ramenée a un rythme inférieur a 7-8 %. Elle s'était meme accélérée
a partir d'aolt 1972. Les salaires eux aussi progressaient trés rapi-

dement : les gains royens de 1'ensemble des salariés étaient en octo-
bre 1972 supérieurs de 17 % a ceux d'un an auparavant.



Pendant 1'été 1972, le Gouvernement anglais a essayé, en vain, d'éla-
borer avec les syndicats et les industriels une politique des prix et
des revenus. N'y étant pas parvenu, il a instauré autoritairement un
blocage des prix, des salaires, des loyers et des dividendes le 6 no-
vembre 1972, blocage qui a duré jusqu'a la fin mars pour les salaires,
loyers et dividendes et jusqu'a fin avril pour les prix. A cette phase
I de blocage succéde actuellement une phase II de limitation des haus-
ses.

Le blocage a eu un effet de ralentissement certain sur les salaires :
les gains moyens de 1l'ensemble des salariés n'ont augmenté que de
1,0 % entre novembre 1972 et mars 1973.

Par contre le ralentissement des hausses de prix a été peu marqué., Cer-
tes, les fortes hausses des mois précédant le blocage (+ 0,8 % en aofit,
+ 1,4 % en octobre) ne sont pas reproduites mais les hausses ont été

en moyenne de 0,6 % par mois soit un rythme annuel de 7 % environ. En
avril la hausse a été particulierement forte (1,9 %) mais cela est du
notamment & 1'introduction de la T.V.A. le ler avril. Mis a part le
mois d'avril, le principal facteur de hausse pendant la période de blo-
cage a été 1'augmentation des prix des produits alimentaires frais qui
n'étaient pas soumis au blocage : les prix de 1'ensemble de 1'alimen-
tation ont ainsi augmenté de 1,5 % a 2 % par mois. Les prix des produits
manufacturés et des services ont connu des hausses trés modérées.

A la suite de la période de blocage la hausse des prix de détail a été
moyennement forte : 0,7 % en mai, 0,5 % en juin et 0,4 % en juillet.
Par contre celle des salaires a été assez forte, les gains hebdomadai-
res moyens ayant augmenté de 5,5 % pendant les trois mois faisant suite
a la période de blocage.
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Stabilisation 2 un haut niveau de la demande adressée a 1'industrie,
forte hausse des prix, accentuation de 1'excédent de la balance com-
merciale sont les traits majeurs de 1'évolution conjoncturelle récente
en R.F.A., telle qu'elle se dégage des indicateurs statistiques.

I1 ne sera guére fait état ici de deux faits d'une grande importance

- abordés par ailleurs dans cette note (1) -,dont les conséquences ne
se feront pleinement sentir qu'au cours des prochains mois, voire pour
le second des prochaines années : d'une part les mesures prises sur le
plan intérieur par les autorités, tant dans le domaine budgétaire et
fiscal que dans le domaine monétaire, pour prévenir un excés de la de-
mande et lutter contre 1'inflation, d'autre part la nouvelle et trés
forte réévaluation de facto du D.M. depuis le début de 1973, qui résul-
te autant des fléchissements des cours du dollar, de la livre et de la
lire que de réévaluations officielles de la devise allemande. Mais il
est probable que déja, au cours des derniers mois, ces faits ont exercé

une certaine influence sur les anticipations et le comportement des
agents économiques.

I - La stabilisation 2 un haut niveau de la demande adressée a 1'indus-
trie.

Des le tout début de 1972 le ralentissement conjoncturel observé au
cours des années 1970 et 1971 ne paraissait plus devoir conduire a une
franche récession ; mais ce n'est guére qu'a la fin de 1'été 1972
qu'une véritable reprise a commencé de se traduire dans les chiffres :
elle a revetu alors, pendant quelque six mois, une trés grande ampleur
comme le montrent 1'évolution de la production industrielle et surtout
celle des commandes adressées a 1'industrie, mais depuis la fin de
1'hiver 1972-1973 on n'enregistre plus de nouveaux progrés de ces indi-
cateurs et depuis le début de 1'été 1973, du fait sans doute des mesu-
res prises en mai par le Gouvernement Fédéral, les opinions et perspec-
tives des industriels se font nettement moins optimistes, comme d'ail-

leurs celles des entrepreneurs du batiment, des commercants et des
ménages.

Quelques pourcentages indiquant de combien le niveau moyen du premier
semestre 1973 était supérieur au niveau moyen de 1'ensemble de 1'année
1972 (2) permettront d'apprécier l'ampleur de la reprise intervenue a
1'automne 1972 : de quelque 5,5 % pour le P.N.B. (¢3), de T % environ
pour l'indice de la production industrielle, de 19 % pour 1'ensemble
des commandes adressées a 1'industrie (4), de plus de 25 % pour celles
en provenance de l'étranger. Depuis le début de 1973 cependant, si les
commandes en provenance de 1'étranger progressent quelque peu, celles
en provenance du marché intérieur sc réduisent légérement et la produc-
tion industrielle s'est stabilisée @ un niveau élevé. Ces résultats

(1) Dans la premiére partie du corps de la Note ; & propos de la hausse des taux d'intérét en
R.F.A. et de la réévaluation de facto du D.M. voir également les annexes II et III.
(2) Niveau déja quelque peu relevé par les résultats du 48me trimestre 1972,

(3) Source Bundesbank. Ce résultat tient aussi & une trés forte activité du batiment au cours
du premier trimestre, 1'hiver 1972-1973 ayant étL¢é trés doux.

(4) Statistiques en valeur.



sont recoupés par les indications fournies sur leurs carnets de comman-
des par les industriels interrogés par 1'I.F.0. ; ceux-ci,par ailleurs,
signalaient un léger fléchissement entre avril et juillet 1973 dans le
taux d'utilisation de leurs capacités, qui reste quelque peu supérieur
a sa moyenne sur longue période.

Sur le marché de 1'emploi les offres aprés une progression de la ren-
trée 1972 au début de 1973 se sont stabilisées a un niveau élevé (quel-
que 600,000) ; le nombre de chomeurs, apres une réduction temporaire au
cours de 1'hiver 1972-1973, due pour une grande part aux circonstances
climatiques, a repris une lente progression et s'éléve, maintenant,a
300.000 personnes contre 150.000 en 1970, ol il gvait atteint un mini-
mum. Le nombre de salariés occupés dans 1'ensemble de 1'économie qui
avait fléchi du printemps 1971 au printemps 1972 s'est depuis lors quel-
que peu accru : de 0,6 % de mai 1972 & mai 1973, 1'essentiel de la pro-
gression étant, il est vrai, acquis au cours des six derniers mois.

La vigueur de la reprise en R.F.A. parait avoir été provoquée par un
exceptionnel développement des commandes en provenance de 1'étranger,
portant notamment sur les biens d'investissement, par une reprise des
commandes intérieures de biens d'équipement, induite sans doute en par-
tie par le développement de la demande étrangére et par une améliora-
tion des marges bénéficiaires, enfin par un processus de reconstitution
des stocks, qui a influé sur la demande adressée aux producteurs de
biens intermédiaires. En revanche, la consommation privée se développe
a un rythme relativement lent, de 1'ordre de 3,5 % par an, et 1'indus-
trie du batiment, qui en 1970-1971 avait bénéficié d'une trés forte
demande de logements, enregistre un sensible fléchissement de ses car-
nets de commandes.

La croissance en volume du P.N.B. pourrait etre de 1'ordre de 6 % en
1973, contre un peu moins de 3 % en 1971 et 1972.

ITI - Une forte hausse des prix

En un an, d'aolt 1972 a aolt 1973, les prix a la consommation se sort
accrus de 7,2 %, les prix industriels a la production de 7,4 % pour les
produits destinés au marché intérieur, et d'autant & 1'exportation. La
hausse des prix parait ainsi au moins aussi rapide, si ce n'est plus,
qu'elle 1'avait été a la fin de la période précédente de haute conjonc-
ture. Deux facteurs nouveaux, il est vrai, sont intervenus : une forte
augmentation des prix agricoles a la production - ceux-ci se sont tou-
tefois sensiblement replis de mai & juillet -, une trés forte hausse
des prix a 1'importation, 1'appréciation du D.M. par rapport aux au-
tres monnaies n'ayant que partiellement compensé la flambée des cours
mondiaux. Il reste que, méme hors alimentation, la hausse des prix a la
consommation est importante et que la trés forte réévaluation de fait
du D.M. intervenue depuis le début de 1'année n'a pas empeché, du moins
jusqu'ici, d'importants relévements de prix de la part des entreprises
industrielles, méme a 1'exportation.

En revanche si le taux de progression des salaires s'est accéléré, il
reste bien en-deca des rythmesatteints a la fin de la phase précédente
de haute conjoncture.

151



152

Le tableau ci-dessous donne quelgques éléments d'appréciation sur les
rythme récents de hausse des prix et des salaires. Le rythme récent est
mesuré par la variation sur un an (1) de divers indices : au moins pour
les prix industriels a la production, les prix a4 la consommation hors
alimentation et les salaires, le rythme effectif de hausse au cours des
derniers mois ne parait pas inférieur au rythme moyen connu depuis un
an. Les perspectives de prix des entrepreneurs interrogés au cours de
1'été par 1'I.F.0., exception faite de ceux du batiment, ne condui-
saient pas a penser qu'une décélération notable pourrait intervenir au
cours des prochains mois.

Quelques indicateurs de la hausse des prix et des salaires

Pourcentages annuels de variation

1969 1970 1971 1972 Dernier mois connu
1968 1969 1970 1971 Mois correspondant
de 1972
- Prix industriels & la produc-
tion {(marché intérieur) ..... +2,2 + 5,9 + 4,7 + 3,2 + 7,4 (aolt)
dont : - produits intermédiai. + iR + 5,6 + 2.7 +0,9 +9,3  (id-)
- biens d'équipement ..| + 3,5 + 8,5 + 6,9 + 3,1 + 4,5 (id- )
- biens de consommation| *+ 2,4 + 4,8 + 4,3 + 4,5 +9,2  (id-)
~ Prix a 1'exportation ......... + 5,2 + 4.8 + 4,3 +2,4 + 7,4  (juillet)
- Prix a 1'importation ......... + 2,5 - 0,7 - 0,5 - 0,1 17,3 ( id- )
- Prix a la consommation .......| + 2,7 + 3,8 + 5,2 + 5,8 + 7,2 (aolt)
dont : - alimentation ........ + 3,5 + 2,6 + 3,9 + 6,3 + 7,5  (id- )
- autres biens et ser-
VA e ssmi e + 2,3 + 4.3 + 5,6 + 5.5 + 7,08 (id-)
- Prix agricoles & la produc-
o5 o] I 0 ) L : + 3,5 - 1,6 + 8,6 + 11,5 + 6,4 (juillet)
- Salaires et traitements par
salarié (effectifs)
- ensemble de 1'économie ..... + 9,2 114,17 +11,9 9,5 +11,8  (2éme trim.)
- industrie (y.c. batiment) .. +9,8 +16,7 +10,8 +9,5 +11,1  ( id- )
(1) Campagnes (de juillet & juin). Source @ Bundesbank

L'excédent trimestriel de la balance commerciale avait été de 1967 a
1971 de 1'ordre de 4 milliards D.M. (2). Il s'est fortement renforcé
depuis 1'été 1972 pour atteindre au printemps et au début de 1'été 1973
un rythme de 1'ordre de 7,5 milliards D.M. (3).

(1) Les données de référence étant des taux de variation calculés sur moyenne annuelle, ceci
conduit & sous-estimer quelque peu les rythmes de hausse qui ont pu €tre atteints dans le
passé.

(2) Excédent annuel compris entre 15,6 milliards D.M, (1969) et 18,4 milliards (1968). Impor-
tat ions CAF - exportations FOB,

(3) Le taux de couverture CAF - FOB des importations par les exportations s'est établi pour
1'ensemble des sept premiers mois de 1973 a un niveau de 1'ordre de 120 %.



Ce renforcement de 1'excédent de la balance conperciale est du a rne
trés forte accélération de la croissance en volume des exportations

de 1969 a 1972 1'indice du volume des cxportations s'était accru annuel-
lement de quelque 8 % ; du premier semestre 1972 au premier semestre
1973 1'augmentation est de 18 % : clle correspond, avec une certaine
atténuation (1), au trés vif développement des commandes a 1'exporta-
tion. En revanche, en volume, la croissance des importations ne se ren-
forcait pas : de 1969 4 1972 1'indice du volume des importations avait
cri 2 un rythme annuel un peu supérieur a 10 % : du premier semestre
1972 au premier semestre 1973 1'augmentation est de 1'ordre de 10 ¢,
peu supérieure a celle de 1'indice de la production industrielle au
cours de cette période, alors qu'elle lui avait été treées supérieure au
cours des années précédentes : 1'indice de la production industrielle
s'était accru de 6,1 % en 1970, de 1,7 % en 1971 et 13,9 % en 1972.

Les termes de 1'échange ont fléchi du premier semestre 1972 au premier
semestre 1973 : les valeurs moyennes a l'exportation sont restées pra-
tiquement stables alors qu'a 1'importation elles augmentaient de 4 %(2).
Cette évolution contraste avec celle observée au cours des années pré-
cédentes : entre 1969 et 1972 les valeurs moyennes 2 1'exportation
avaient augmenté de 5 %, tandis que les valeurs moyennes & 1'importa-
tion diminuaient d'autant ; cette amélioration des termes de 1'échanges
compensait les effets d'une croissance en volume des importations supé-
rieure a celle des exportations.

Les déficits des postes services et transferts de la balance des paie-
ments augmentant assez régulierement, 1'excédent des paiements courants,
de 1'ordre de 10 milliards D.M. en 1967 et 1968, s'était fortement ré-
duit : au cours des années 1971 et 1572, il était de 1,2 milliards D.M.:
de la fin de 1971 & 1'été 1972 apparaissait meme un tres léger déficit.
Le renforcement de la balance commerciale a entrainé un excédent - sur
base trimestrielle - de 1 milliard D.M. au guatriéme trimestre 1971 et
au premier trimestre 1972, de 2 milliards D.M. au deuxiéme trimestre
1972, de la balance des paiements courants.

(1) En valeur (DM) les commandes en provenance de 1'étranger = sont accrues de 38 % entre
les premiers semestre 1972 et 1973,

(2) Ces évolutions différent trés fortement, sinon dans leur sens, du moins dans leur ampleur,
de celles retracées par les indices de prix 4 1'exportation et a l'importation. On peut
mentionner trois causes de ces divergences : "

a) Les méthodes d'élaboration d'indices classiques de prix d'une part, d'indices de valeurs
moyennes d'autre part, différent nettement. On peut penser dans ces conditions qu'il est
préférable d'utiliser les indices de prix & 1'importaticn et a 1'exportation pour les com-
parer aux indices de prix intérieurs ou a des indices analogues élaborés & l'étranger, mais
qu'en revanche il convient d'utiliser les indices de valeurs moyennes pour des comparai-
sons internationales, ce type d'indice ¢étant élaboré dans tous les pays.

Les indices de volumes sont, cux, des indices de type classique, ne différant gueére dans
leur méthode d'élaboration des indices de la production industrielle.

b} Les indices de prix & 1'importation el a 1'exportation retracent le niveau des prix a

la conclusion du contrat, les indices de valeurs moyennes ay passage en douane, Les prix
des livraisons sont une moyenne & retards déehelonnés des prix & la fixation du contrat.

c¢) En cas de variations des taux de change se pose lo probleme de la conversion en mon-
naie nationale des contrats facturés cn monnaie étrangére. Pour un méme contrat le taux

de conversion utilisé n'est pas le méme @ la dute de conclusion du contrat et a la date

du passage en douane.
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L'économie néerlandaise qui n'avait été que peu affectée par le ralen-
tissement économique qu'ont connu la plupart des pays occidentaux en 1970
et 1971 (le rythme de croissance de la production industrielle s'est seu-
lement réduit a 7 % pendant ces deux années contre 12 % auparavant) a re-
trouvé en 1972 un rythme de croissance élevé. La croissance de 1972 a
surtout été entrainée par la forte augmentation des exportations. Par

contre la consommation privée a été peu dynamique et les investissements
du secteur privé ont connu une baisse.

Au cours du ler semestre 1973 la demande intérieure n'a toujours pas été
trés dynamigue et la croissance de la production parait avoir marqué un
temps d'arrét, ce qui a entrainé une détérioration de 1'emploi. Pendant

ce temps les prix continuent a connaitre une forte hausse que les mesu-
res de contrdle ont du mal a freiner.

La production marque un temps d'arrét au ler semestre 1973

L'indice de la production industrielle a été pratiquement stable de dé-
cembre 1972 a juillet 1973 aprés avoir connu un rythme annuel de crois-
sance d'environ 11 % en 1972. Cet arrét dans la croissance semble étre
provoqué par le manque de dynamisme de la demande intérieure (il a sans
doute été accentué par les gréeves qui ont eu lieu en mars et avril).
L'indice des carnets de commandes dans 1'industrie n'a pratiquement pas
varié entre janvier et mai, et 1'on note méme, par rapport aux mois
correspondants de 1972, une dégradation des commandes dans les indus-
tries productrices de biens de consommation, La consommation des ména-

ges au ler trimestre 1973 ne dépassait pas en volume le niveauv du ler
trimestre 1972.

Le plafonnement de la production industrielle a entrainé une détério-
ration de la situation de 1l'emploi. Le nombre des chomeurs qui s'était
fortement accri a partir du début de 1971 a la suite du ralentissement
de la croissance de la production n'avait commencé a diminuer qu'au
milieu de 1972, Cette baisse n'a été que de courte durée, il a a nou-
veau augmenté a partir de janvier 1973 et a retrouvé en juin dernier
le haut niveau atteint un an auparavant. Cette remontée du chdmage
pourrait n'étre que temporaire car, d'un autre coté, les offres d'em-
ploi sont en augmentation depuis la fin de 1972.

L'inflation continue a étre forte

Les mesures de lutte contre 1'inflation adoptées en novembre 1972 ne
semblent pas avoir eu un effet décisif en ce qui concerne la hausse

des prix. Tout au plus celle-ci a €été contenue dans les limites de

la tendance antérieure malgré une augmentation de 2 % du taux normal

de la T.V.A. (1) Par rapport au trimestre correspondant de 1'année
précédente les prix a la consommation ont augmenté de 8,1 % au quatrieme

trimestre 1972 et de 7.7 % et 8,2 % au cours des deux premiers trimes-
trestres 1973.

(1) Le taux normal de T.V.A. a été augmenté de 14 % a4 16 %. le taux réduit de T.V.A. appliqué
aux produits de premiere nécessité restant a 4 %.



En ce qui concerne les salaires en revanche, on note un certain freinage
des augmentations : la progression du taux de salaire hebdomadaire moyen
au cours des cing premiers mois n'a pas dépassé 10 % par rapport a la
période correspondante de 1972. Un an plus tot le rythme de progression
enregistré était de l'ordre de 14 %. Cependant on prévoit que les résul-
tats obtenus par les salariés a la suite des gréves au premier semestre
1973 entraineront une accélération de la croissance des salaires.

Malgré un certain nombre d'avantages sociaux accordés par les pouvoirs

publics depuis le début de 1'année, il est vraisemblable que le pouvoir
d'achat des ménages a progressé assez lentement depuis plusieurs mois,

ce qui expliquerait la faiblesse de la consommation privée.

Le nouveau Gouvernement entré en fonction au mois de mai 1973 a adopté
un certain nombre de mesures visant i renforcer le contréle des prix.
On note ainsi un léger durcissement des regles concernant la fixation
des prix dans le secteur des services ainsi que 1l'instauration d'un
délai préalable d'un mois avant toute majoration des prix. Il ne s'agit
pas la de modifications fondamentales par rapport aux regles de fixa-
tion des prix en vigueur depuis novembre dernier ; le fait important
réside plutét dans la volonté de rigueur mise en avant par le Premier
Ministre dans la déclaration gouvernementale du 25 mai dernier.

Le solde commercial s'est amélioré

Le commerce extérieur, traditionnellement déficitaire (en données
C.A.F. - F.0.B.) a connu un léger excédent aux ler et 2eme trimestres
1973. Les exportations ont en effet augmenté plus vite que les impor-
tations et les ont dépassées. Ces deux grandeurs ont connu une crois-
sance vigoureuse. Elles ont respectivement augmenté au ler semestre
1973 de 26 % et 21 % en valeur par rapport au ler semestre 1972 (et
de 21 % et 16 % en volume). Le niveau tres élevé des exportations au
ler semestre 1973 tient peut-étre a un comportement d'anticipation
des commandes imputable a la réévaluation de fait du florin interve-
nue au ler semestre. La forte croissance des importations a été en-
trainée par un mouvement important de reconstitution des stocks.

Les valeurs moyennes ont assez fortement augmenté ces derniers temps.
A 1l'importation elles étaient restées stables en 1972, la revalorisa-
tion progressive du florin compensant la hausse des prix mondiaux,
mais elles ont fortement augmenté a partir de novembre 1972. La réé-
valuation de 5 % du florin effectuée en septembre entrainera sans
doute un arrét ou un ralentissement de cette hausse. A 1'exportation
les valeurs moyennes qui étaient restées stables en 1970 et 1971 ont
augmenté depuis avril 1972 & un rythme d'environ 6 %.
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La Belgique qui avait traversé, comme beaucoup d'autres pays, une phase
de stagnation en 1970 et 1971, a connu une reprise de la production au
cours de l'année 1972. Le principal moteur de cette reprise a été la
forte croissance des exportations, cependant que la demande intérieure,
notamment la consommation des ménages, était peu dynamique. Pendant le
ler semestre 1973 la production industrielle est restée a un haut ni-
veau mais n'a pas connu une trgs forte croissance par rapport au niveau
atteint a la fin de 1972, car la consommation des ménages est restée
faible. Le chémage, s'il n'a plus connu d'augmentation rapide depuis la
fin de 1972 est cependant resté assez élevé pendant le premier semestre
1973. Sur le plan des prix, la Belgique a obtenu des résultats meilleurs
que ceux de la plupart des pays occidentaux : la hausse des prix de dé-
tail est maintenue depuis février dernier a un rythme annuel inférieur

a 5,5 %. Cependant les salaires paraissent connaitre actuellement une
accélération.

La production industrielle souffre de la faiblesse de la consommation

privee

La production industrielle qui avait stagné en 1970 et 1971 a connu tout
d'abord une légere reprise au déhut de 1972 puis une franche reprise a
partir du milieu de 1972. Au 4eme trimestre 1972 elle était supérieure
de 11 % a son niveau d'un an avant (d'apres 1'0.C.D.E.). Pendant le ler
semestre 1973 elle s'est simplement maintenue au haut niveau atteint,
sans connaltre de croissance.

Le principal moteur de la croissance en 1972 a été la tres forte crois-
sance des exportations. Ces dernieres ont continué i étre tres dynami-
ques. FElles cnt été pendant les 5 premiers mois de 1973 supérieures de
22 % en valeur au niveau atteint pendant les mémes mois de 1972.(Entre
ces deux mémes périodes les importations ont augmenté de 21 % en valeur,
et la balance commerciale a conservé un excédent assez substantiel).
Pendant le ler semestre 1973 deux autres postes de la demande ont connu
une forte croissance : les dépenses publiques ont augmenté au ler semes-
tre 1973 de 20 % par rapport au ler semestre 1972 et les investissements
privés ont été assez dynamiques (les dépenses d'investissement des en-
treprises industrielles privées devraient augmenter de 14 9 en valeur et
8 % en volume en 1973 par rapport a 1972).

Par contre la consommation privée est restée faible. Les ventes au dé-
tail en volume sont restées stables jusqu'en avril et n'ont connu qu'une
faible hausse en mai.

La croissance de la production en 1972 et son maintien a un haut niveau
au ler semestre 1973 ont permis une meilleure utilisation des capacites
de production. Leur taux d'utilisation est remonté d'un minimum de 82 %
1'hiver 1971-1972 a plus de 85 % en mai 1973. Il faut noter qu'il exis-
te encore une marge par rapport au taux maximum de plus de 87 % enregis-
tré a la fin de 1969.



Par contre, la situation de 1l'emploi n'a pas reflété la croissance de la
production. Le nombre de personnes employées dans l'industrie n'a que
faiblement augmenté depuis le milieu de 1972 et, si 1l'augmentation rapi-
de du nombre de chémeurs apparue au début de 1971 a cessé a la fin de

1972, il n'y a eu qu'une baisse trés bréve au début de 1973, suivie d'une

nouvelle augmentation. Le nombre d'offres d'emploi non satisfaites qui
avait augmenté a partir du milieu de 1972, est stable depuis le début de

1973 (chiffres connus jusqu'en mail).

La hausse des prix est maintenue dans des limites raisonnables, celle
des salaires est forte

La Belgique a connu en 1971 et au ler semestre 1972 une hausse des prix
de détail relativement modérée par rapport a celle d'autres pays occi-
dentaux (rythme annuel de 5,5 %). Cette hausse des prix s'est accélérée
au 2ame semestre 1972 (rythme annuel d'environ 8 %), mais a €té ramenée
au rythme antérieur apreés le mois de février (les prix de détail ont
augmenté de 2,6 % entre février et aodt 1973, soit & un rythme annuel
de 5,2 %). Le gouvernement Belge a en effet mis en place en février un
plan anti-inflationniste comportant 1'établissement d'un délai de dé-
claration préalable des prix de 3 mois pour les grandes entreprises, un
blocage pour deux mois des tarifs publics, un renforcement de la régle-
mentation des ventes a tempérament et des préts personnels. Ce plan
anti-inflationniste a été renforcé en juillet dernier : le délai de dé-
claration de hausse des prix, maintenu a 3 mois, peut &étre appliqué aux
petites et moyennes entreprises ; un gel de 3 % du produit des exporta-
tions a été décidé et 1'encadrement du crédit a été renforcé,

La hausse des prix de gros des produits manufacturés se maintient au
rythme annuel de 3 % depuis le début de 1971 mais a montré une légere
accélération en juin et juillet.

La hausse des salaires dans 1'industrie qui était relativement forte
depuis le milieu de 1970 (rythme annuel de hausse de 14 % environ pour
les gains horaires), s'est encore accélérée récemment : en juin 1973
les gains horaires dans 1'industrie étaient supérieurs de 16,7 % a leur
niveau d'un an avant. Cette forte hausse des salaires risque de compro-
mettre la relative modération de la hausse des prix.

7



ITALIE

Aprés deux longues années de stagnation faisant suite aux greves de fin
1969, 1'Italie a connu une certaine reprise en 1972, reprise qui s'est
affirmée au cours du ler semestre 1973. Par ailleurs, il y a eu une
forte accélération de 1'inflation et une spéculation contre la lire en-
trainant une détérioration de la balance des paiements.

Une certaine reprise de 1'offre et de la demande

En 1972 la production intérieure brute aux prix du marché a connu un
accroissement de 3,2 %. Ce taux de croissance n'était pas tres fort
mais constituait un proeres par rapport a celui qui fut réalisé en 1971
(1,8 %). L'accroissement de la production a été entrainé par une aug-
mentation de la consommation privée, de la consommation publique et des
exportations, tandis que la formation brute de capital fixe était lége-
rement en baisse par rapport a celle de 1'année précédente (aprés une
chute marquée en 1971). Parallelement a la reprise de la production et

de la demande, les importations qui avaient stagné en 1971 ont connu
une croissance relativement forte en 1972.

La reprise de la production industrielle a eu lieu au 4eéme trimestre

1972. Elle a été momentanément interrompue au ler trimestre 1973 par

les greves qui ont marqué les discussions des conventions collectives
dans les industries mécaniques et métallurgiques mais s'est ensuite a
nouveau affirmée. Ainsi 1'augmentation de la production industrielle

entre les 2emes trimestres de 1972 et 1973 a été de 9,5 %.

Du c6té de la demande les ventes au détail dans les grands magasins ont
connu un haut niveau a partir de 1'été 1972. Les achats, gonflés au
4eme trimestre, avant 1'introduction de la T.V.A. au ler janvier 1973,

ont accusé un ralentissement en janvier 1973 mais ont repris par la
suite.

La croissance de la production a entrainé une amélioration de 1'emploi.
Les derniares enquétes trimestrielles d'avril et de juillet 1973 mon-
trent une augmentation du nombre total de personnes employées alors que
ce nombre avait diminué depuis 1970 pour atteindre un minimum en jan-
vier 1973. Dans 1l'industrie ce n'est qu'en juillet qu'on constate une
augmentation de 1'emploi. Cette reprise de 1'embauche a permis une di-
minution du chdmage. Le nombre des chémeurs a retrouvé en juillet le
bas niveau de 600.000 connu en 1970 et 1971.

Une forte accélération de l'inflation

Alors que 1'Italie avait connu jusqu'au milieu de 1972 une hausse des
prix relativement modérée par rapport a celle des autres pays euro-
péens, cette hausse s'est accélérée depuis lors et se trouve actuelle-
ment parmi les plus fortes en REurope.



Les prix de deétail avaient augmenté a un rythme annuel de 5 % environ
du début de 1969 au début de 1972. Leur hausse s'est accélérée a par-
tir de mai 1972 et a connu une nouvelle accélération du fait de 1'in-
troduction de la T.V.A. au ler janvier 1973. En aofit 1973 les prix de
détail étaient supérieurs de 11,8 % & leur niveau d'aolit 1972. Si la
hausse des prix des produits alimentaires est, comme dans tous les
pays la plus forte, elle est cependant suivie de pres par celle des
prix des produits non alimentaires et des services.

Taux de croissance des prix de détail
d'aolt 1972 a aolGt 1973

BLOHAL: 5 sovvavmases g v SR € 11,8 %
produits alimentaires .............. 13,0 %
produits non alimentaires ..... ST 3 11,0 %
SETVICES wiivims on swdole v Soie i avae s 3 10,8 %

Les prix de gros, aussi bien agricoles que non agricoles,connaissent
actuellement une treés forte hausse. Les prix de gros agricoles qui
avaient augmenté de 18,5 % entre décembre 1971 et décembre 1972 (dont
12 9% pendant le 2&me semestre), ont augmenté de 14,9 % en sept mois
de janvier a juillet 1973 (1). Les prix de gros non agricoles qui
avaient connu un rythme annuel de hausse de 2,5 % du début de 1971 au
milieu de 1972, puis de plus de 8 % entre juillet et décembre 1972 ont
presque triplé ce dernier rythme de hausse au ler semestre 1973 : ils
ont augmenté de 13,6 % entre janvier et aolt 1973 soit en 7 mois (1).
La forte augmentation des valeurs moyennes a 1'importation (+ 20 % en
6 mois de décembre 1972 a juin 1973) est sans doute pour une grande
part responsable de la hausse des prix de gros non agricoles.

La hausse des salaires connait elle aussi une forte accélération depuis
la fin de 1972. Les taux horaires dans 1l'industrie manufacturiere qui
croissaient depuis le début de 1971 a un rythme annuel de 11 % environ,
ont augmenté de 18,2 % en six mois de décembre 1972 &4 juillet 1973 et
se retrouvaient ainsi supérieurs de 26,8 % a leur niveau d'un an avant.

Devant 1'accélération de la hausse des prix, le Gouvernement a pris en
juillet un certain nombre de mesures anti-inflationnistes : les prix
des biens de large consommation sont bloqués jusqu'au 31 octobre au ni-
veau atteint le 16 juillet 1973 puis leur augmentation sera réglementée,
les prix des produits industriels produits et distribués par des entre-
prises de grande dimension sont bloqués pendant 90 jours puis ne pour-
ront &tre augmentés qu'a la suite d'une autorisation.

(1) Un nouvel indice des prix de gros, ne comprenant pas les imp6bs indirects, est publié de-
puis janvier 1973 el ne permel pas de raccorder les donpées de 1972 a celles de 1973,
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Les relations avec 1'extérieur

Les exportations et les importations de marchandises ont connu une crois-
sance assez forte au cours de 1972. L'évolution d'une année sur 1'autre
des données en valeur (exprimées en lires), des indices de volume et des
indices de valeurs moyennes a été la suivante pendant les trois dernie-
res années.

Valeurs Volumes Valeurs moyennes

1970 | 1971 1972 | 1970 | 1971 | 1972 | 1970 | 1971 | 1972

Exportations (fob) ... |+ 12 %|+ 13 %[+ 16 %|+ T %|+ T %[+ 14 %|+ 5 %|+ 6 %[+ 1 %
Importations (caf) ... |+ 20 %|+ 6 %[+ 14 %(+ 15 %|- 2 % |+ 12 %|+ 4 %|+ 8 %|+ 2 %

L'accroissement des exportations et des importations en 1972 est pres-
que entierement di a un accroissement en volume, les valeurs moyennes
n'ayant pratiquement pas augmenté d'une année sur 1l'autre. Ce sont les
importations qui ont connu le redressement le plus sensible par rapport
a l'année précédente pendant laquelle elles avaient diminué en volume,
et elles ont continué au ler semestre 1973 a étre bien plus vigoureuses
que les exportations.

INDICE DE VOLUME DU COMMERCE EXTERIEUR

TAUX DE CROISSANCE PAR RAPPORT A LA PERIODE CORRESPONDANTE
DE L'ANNEE PRECEDENTE

197 2 1973
I 11 111 v Janv. -Mai

EXportations ,..ceeesviies + 15 % + 17T % + T% + 16 % - 5%
ImportatIons cewvvevveansmes t+ 29 + 11 % + 16 % + 19 % + 11 %

I1 faut cependant noter que 1'introduction de la T.V.A. au ler janvier
1973 a entrainé des décalages dans le temps des courants du commerce
extérieur en gonflant a la fois les importations et les exportations
avant le ler janvier 1973 (pour les importateurs il s'agissait d'évi-
ter le nouveau systeme de taxes et pour les exportateurs d'éviter les
hausses de prix attendues).

D'autre part les gréeves qui ont eu lieu dans 1'industrie mécanique et
métallurgique au début de 1973 ont entrainé une forte baisse des expor-
tations de ce secteur.
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Les valeurs moyennes du commerce extérieur qui avaient peu augmenté de
1971 a 1972 (notamment a 1'exportation) ont connu une tres forte hausse
au cours du ler semestre 1973. Entre décembre 1972 et juin 1973, soit
en six mois, elles ont augmenté de 20 % a 1'importation, reflétant
ainsi la dévalorisation de la lire, et de 12 % a 1'exportation, réper-
cutant ainsi a4 l'étranger une partie de 1'inflation intérieure.

La balance commerciale n'a pas connu de détérioration en 1972 par rap-
port a 1971 : en données CAF-FOB, le déficit a été de 429 milliards de
lires contre 540 milliards 1'année précédente.

D'un point de vue structurel il est intéressant de noter que les prin-
cipaux responsables du déficit de la balance commerciale sont les pro-
duits alimentaires et les hiens intermédiaires.

Mais pendant le ler semestre 1973 la balance commerciale a connu une
détérioration : le déficit a été de 1.578 milliards de lires pendant
les 7 premiers mois de 1973, contre 201 milliards pendant les mémes
mois de 1972. Plusieurs causes ont entrainé cette détérioration : les
difficultés des industries mécaniques et métallurgiques, le développe-
ment rapide des importations de matieres premieres et de produits ali-
mentaires, le renchérissement des prix a 1'importation entrainé par la
hausse des cours mondiaux et la dépréciation de la lire.

Si la balance commerciale n'a pas connu de grand changementtentre 1971
et 1972, par contre la balance des paiements en termes de reglements a

connu une détérioration.

Cette détérioration de la balance globale en 1972 (d'un excédent de
490 milliards de lires a un déficit de 747 milliards) est due a des
sorties de capitaux, notamment en début d'année, et au jeu de la spé-
culation contre la lire sur les délais de paiements des importations
et des exportations : les importations ont donné lieu & des paiements
anticipés tandis que les rapatriements des paiements des exportations
étaient retardés. Ainsi la balance des paiements courants en termes de
réglements a présenté en 1972 un déficit de 291 milliards de lires
tandis que cette méme balance en termes de transactions présentait un
excédent de 990 milliards.

Pendant les sept premiers mois de 1973, la balance globale des paie-
ments en ‘ermes de reglements a continué a se dégrader : elle a connu
un déficit de 847 milliards de lires contre un déficit de 204 milliards
pendant la période correspondante de 1972. Cette dégradation de la ba-
lance des paiements a entrainé une diminution des réserves officielles
nettes qui sont passées de 3.460 milliards de lires en décembre 1972 a
2.770 milliards en juillet dernier.
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