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SEC(68) 3958 finel Bruxelles, le 5 décembre 1968
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Au moment ou le Conseil examine les problémes conjoncturels
de la Communauté, celle-ci vient de subir un choc d'une grande
gravité,

Alors que i'activité économique & avait refrouvé au cours
de l'année 1968, aprs le ralentissement qui avait caractérisé
les deux années précédentes, un dynamisme nouveau, alors qu'en
dépit des pertes importantes de production encourues en France a
la suite des gréves de mai et de juin, le produit brut en termes
réels augmentait au taux de 5.5 %, la Commmnauté a connu des
bouleversements monétaires qui ont éb.z"aﬁlé une fois de plus l'ordre
monétaire international. Mais ~ et cela est nouveau dans les
relations internationales de paiements - ces bouleversements
ont eu pour origine un déréglement & l'intérieur m8me du Marché
Commun, provoqué par une vague de spéculation d'une ampleur rare
affectant principaiement.lc DeutsGheiMark ot lo Franc frangais.

Ainsi sont apparus en toute clarté certains problémes qui
commandent le développement ultérieur de la Communauté, en méme
temps que se manifestait 1'importance que revétiront au cours de
1969 1'évolution conjoncturelle des pays membres et les politiques

qu'ils mettront en oeuvre.
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I. La situation dans Ya Comsunauté
1. Vue d'ensemble

Au début de l'automne 1968, la situation économique dans la Communauté
se présentait sous un jour tfds favorable. La production se développait 2 un
rythme qui, depuis 1'institution.du Narché dommin, n'avait &té atteint :qua dans
les phases d'éssor conjoncturel des-années 1958 et 1965. Alers que l'expansion
de la demande extérieure s'était légirement ralentie, la demande intérieure
montrait en revancdhe un¢ neétts tefidance & l'accédlération. Les investissements
augmentdient -tr¥e rapidemént &t les dépenses de .consommation, dent l'allure
avait ‘manqué’de fermets -au débtut. de 1'année, devenaient de plus.en plus fortes.
Dans larplupart ‘dés pays membres une régression conjoncturelle sé manifestait
dans le-chémage.

Il est vrai que cette situation d'ensemble favorable recouvraitaertaines
divergences entre les pays membres, notamment en ce qui concerne 1l'évolution
des prix et de la balance des paiements cowranis. Toutefois, les politiques
mises en oeuvre permettaient d'escompter un retour progressif & un développement

plus harmonieux,

2. La situation dans les pays_membres -

a. Alle ne

-

En Allemagne, l’essor conjoncturel s'est poursuivi & un rythme rapide
en 1968, A 1'automne, la production dépassait largement le niyeau conjoncturel
record gu'elle avait atteint en 1966. Toutefois, l'expansion &conomique
n'avait. pas: encore porté l'utilisation des capacités de production & un degré
tel que la stabilitd des prix fiit Qempromises GricoCd 1!améliersiion.de
sa position concurrentielle, l'Allemagne enregistrait des excédents considérables
de sa balance commercidle et de sa balance des paiementis .courants. Afin de
compenser tes excédents, les: autorités allemandes avaient poursuivi, avec
succés, ine politique dfexportition systématique de. capitaux-d long terme.

C'/fo} LX)
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Les troubles monétaires survenus dane le courant du mois de
novembre ont amené le Gouvernement allemand & prendre unc série de mesures
visant essentiellement i endiguer la spéculation et &-permetiwe. un
développement plus équilibré de la balance des paiements courants.

A cet effet, une loi a été adoptée par le Parlement, appliquant
aux .importations un .taux de taxe a.la waleur ajoutée réduit généralement
de 4 points et diminuant d'un m&me montant les restitutidns de la taxe a
1'exportation, Ces mesures sont prises pour une durée de 15 mois.
En outre, le Gouvernement a soumis 3 autorisation préalable la constitution
par les non-résidents d'avoirs auprés des institutions de orédit, ainsi ‘
que le recours des résidents am orédit étranger. Enfin la Banque .centrale
applique depuis le 21 novembre un taux de réserves obligatoires de 100 %
aux avoirs constitués par des non-résidents auprée des banques allemandes
aprés le 15 novembre 1968,

b, France

La crise sociale qu'a traversée la France en mai et juin 1968 a
soudainement interrompu la phase de oroissance équilibrée qui était en cours
depuis plusieurs mois. Elle a eu pour conséquences immédiates des pertes
importantes de production, une augmentation massive des revenus salariaux .
et des transferts, 1'apparition de difficultés de trésorerie dans les
entreprises et une dégradation sensible des transactions monétaires avec
1'étranger, Les nombreuses mesures prises & la fois 3 l'échélon national
et dans le cadre de la Communauté eurent pour objectif de rétablir rapidecment
la situation économique,

En fait, la normalisation des circuiis de production et d'échanges
s'effoctuarde fagon irds promptpi La-prpducsioainfucépirvlitiproprapsaitit
de nouveau fortement depuis juillet § la tendance & l'extemsion du
ch3mage s'était renversée; le développement des exportations était

satisfaisant.
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A plus longue éohéance la politique économique définie aprds les
évinements de mai et & laquelle la Commission des Communautés européennes
avait apporté son soutien, visait & restaurer la sabilité des prix et
1'¢quilibre dep paisnents. extérisurs,-tout en pesrmetiant -unc croissance
éconamique suffisamment rapide pour absorber l'augmentation des coiits de
production et. pour assurer une réduction graduelle du chdmage. Depuis le
.mois de juillat 1958 cette politique se poursniVait dans des conditions
relativement satisfaisantes et les tendances prévisibles de 1'économie
frangaise ne permettaient pas d'inférer que la réalisation des objectifs
fixés se heurterait & des obstacles insurmontables. A cet égard, il
convient de romarquer que d'autres pays de la Communauté — 1'Italie ct les
Pays-Bas notamment - pour lesquels la patt du commerce international dans
1'économis est encore plus importante qii*en France, avaient- connu-.au cours
des dernidres années des hausses annuelles de salaires aussi sensibles,
voire plus fortes,que celles qui viennent d'&tre enregistrées en France
et qu'ils dvaient pu en maftriser io0s conaéquencesy

Divers facteurs d'ordre interne et international ont provoqué a
partir de novembre une spéculation qui a entrainé une détérioration
rapide de la position du franc sur les marchés internationaux. Ainsi se
sant trouvées brutalement modifiées les conditions dahs lesquelles se
poursuivait le rétablissement de 1'économie frangaise depuis la fin de la
crise sociale de mai. En vue de maintonir la parité du franc, le Gouver-
nement. frangais a été amené & prendre des mosures rigourcuses qui ne
peuvent manquer de se répercuter sur l'évolution conjoncturelle de la
France,

Le 24 novembre 1968 a ét§ introduit um contrdle des changes
plus rigoureux que celui qui avait &§té instauré le 29 mai 1968 et abrogé
au début de septembre. Le Gouvérnement & fait adopter par le Parlement,
dans le cadre d'un rectificatif au projet de Loi de Finances pour 1969,
une série de dispositions qui infléchissent la politique budgétaire dans
un sens nettement plus restrictif. Le découvert imitialement prévu pour
1969, qui s'élevait & 11,5 milliards de francs, a &té réduit & 6,35 milliards.
Cette réduction a &t4 obtenme par une compression des dépenses d'un montant
de 2 8 milliards de francs, notamment grfice & une diminution des subventions
aux entrepriscs publigues et A:des éoonomies portant essertiellement sur
des dépenses. de fonctionnement civiles et militairas. Des receties supplé-
mentaires ont ét§ dégagées par un réaménagement du systéme fiscal : la

Seos
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taxe forfaitaire sur les salaires ainsi que la taxe sur la circulation
des viandes ont été supprimées & dater du ler décembre 1968 ; des
majorations des taux de la taxe & la valeur ajoutée et un recouvrement
accéléré de cette taxe permettront de réaliser un asccroissement net

de 2,5 milliards de francs des recettes fiscales. Pour compenser

www.CvCe.eu

la réduction des subventions aux entreprises nationales, certains tarifs

pwblios ont été angmentés ; il s'agit notamment de ceux:idos “traheports

ferroviaircarde marchandises ainki qucldo!l*Eredtricité et du ga® A usage
industriel. En ce qui ooncerne les prix, aucun blocage n'a été introduit

- sauf en oe qui concerne certains services -, mais la politique de
surveillance a été renforcée, Enfin, l'expansion du crédit bancaire

a été strictement limitée.

Jutres pays de la Communauté

En Italie, l'expansion économique a §té trds modérée pendant
la premidre partie de l'année 1968. Ce n'est que dans le cours de
1'automne qu'une certaine reprise s'est dessinée seun;l!off&t-d'un
dynamisme accru de la demande intérieure ; ce raffermissement s'est
manifesté notamment du cdté de la oonsommation privée, mais il paralt
aussi avoir concerné les investissements productifs. En revanche, les
exportations, en-dépit d'une progression soutenue, ont accusé une
certaine décélération Le rythme de croissance plus rapide observé
depuis peu a surtout permis la mobilisation d'une part plus large des
capacités techniques de production ; {1 ne semble guére jusqu'ici

avoir amélioré la situation de 1'emploi. Malgré une croissance sensible

des importations & partir du printemps, la balance des paiements oourants

a continué d'accuser des excédents élevés. Les prix sont restés stables.

Dans ces conditions, le Gouvernement a arr2té, dés le mois de juillet 1968,

une série de dispositions destinées 3 utiliser davantage les ressources

de production disponibles, qui deméursat}rimportanies t.:.ces mesumesur: :
apportent notamment des stimulants 3 l'investissement des entreprises
et tendent 3 accélérer les équipements d'infrastructure économique et

sociale du pays.

Aux Pays-Bas, l'expansion économique s'est poursuivie, &
1l'automne de 1968, au rythme relativement rapide qui la caraotérise
depuis le milieu de 1967. Tous les éléments de la demande ont continué

de se développer. Les investissements des entreprises, en particulier,

-

ont eu tendance & se renforoer., La production industrielle a, dés lors,

8/25
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continué de s'accrottre & un rythme annuel de 1'ordre de 9 a4 10 %.

Le taux de chBmige était tombé A 1,7 % er octotre, mais des diversités
existent sur le plan régional dane la situatior dc 1'emploi,

Le dynamisme de la congoncture a davantage affecté 1'équilibre extérieur
que lv climat des prix intérisurs, C'est ainsi qu: la teadance a
1'amélioration de¢ la balance des palements courwnts semble s'8tre

renverséc depuis Lo milicu de 1 'annde.

En Belgique, 1o conjoncture a cortinué de s'améliorer au cours
des derniers mors, sous 1'etfct d'un raftfermissement de la demande
intlricure et de 1'aceroissement des expcrtaticns vers les antres pays
membres. Le diveloppement de la producticn industrielle atteignait,
an début de 1'automne, un rythm annuel c'environ 6 %3 cn mdme temps,
1'activité dans le cecteur du bAatiment marqual® une ccrtaine peprise.
Aprés avolr aummenté cant interruption pondant plus do quatre ans, le
chBmage a amores une rogrecsion conjonciurelle depuis le milieu de 1968,
La haucse des prix intéricurs est demeurce faitle. Cependant, sous
1ot tet notamment d'une détdriorat:on dee termes de paicments, la

balancy dis opdrations courantes a contitud de se dligrader,

Au Tuximbourg, le dfveloppoment continu des exportations,
notvamment d-: produits sidérurgiques, aindl que lo redrecssement ae la
demande 1ot ricure, ont accdlérd la progression de la production indus—
triclle, dont 'indice marguart, as ueurl de l'automn:, une augmentation
de 10 5, Ta plus forte enrogistreée depuis trots ans. Les prix antéricers

n'ont gruers montd ot le plein empliy a &2 maintenu.

Il. Loe problimes ooar 1'annde 1950

Lee pravlemes qui ¢ poserant a .a Comrunautd au o ours de

1'année 1769 geront 4 la fois d'ordre c¢x-erne ot d'ordre intéricur.
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1. La conjoncture mondiale,

Depuis le milieu de 1948, .1a conjoncture mondiale, qui avait &té
caractirisée au second semestre de 1967 et dens les premiers mois de 1968 par
une vive expansion, connait une évolution un peu moins dynamique, Cette
tendance risque de s'accentuer pendant le premier semestre de 1l'année 1969.

Aux EBtats-Unis, le renforcement de la lutte contre les tendances
inflationnistes et l'adoption de mesures budgétaires restrictives affecteront
le déﬁeloppément des échanges mondiaux. Certes, 1l'activité Sconomigue dans ce
pays, et notamment la consommation, n'ont pee encore réagi sensiblement 3 ces
mesures, meis il semble bien que la cause principale en .réside dans une
réduction trés forte du taux d'épargne des ménages, qui pourrait difficilement
_demeurer au niveau relativemént bas auquel il-se eituait au troisidme tri-
mestre de 1968, EBn outre, la majoration des contributions+d le aScurité
sociale et le veréement des arriérés d'impSts au début. de 1969 réduiront le
revenu, disponible des ménages, et 1Yexpansion des. dépenses’ publiques devrait
se ralentir sensitlement au premier semestré de 1969. En‘méme temps, le
d8veloppement des investissements des entrepriges risgue-d'étre hésitant. Au
total, la demande intérieure, la production et les importations des Etats-

Unie ‘devraient avoir tendance &.plafonner pendant un certain temps.

Au Royaume-Uni, le Gouverncment vient de renforcer de manidre
sensible sa pdlitigue de limitation de la demande intérieure et d'introduire
des mesures réglementaires qui auront pour conséquence de décourager les

importations.

Dans la plupart des autres pays de 1'A.F,L."™., l'expansion écono-—
mique semble devoir &ire modérée et la demande d'importation relativement
faible.

Fnfin, les pays en voie de développement, dont les achats sont
déja freinés par 1l'exiguité de leurs disponibilités en devises, n'accroitront
pas leurs importations dans des proportions sensibles, puisqu'ils seront
sans doute privés du soutien d'une demande dynamique dans de nombreux pays

industriels.
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Toutes ces raisons conduisent A penser que, melgré la
forte position concurrenticlle de¢ la plupart des pays membres, les
axportations de la Communauté n'augmenteront pas cn 1969 & un rythme
aussi rapide qu'en 19589, 11 en résultorz un certain freinage de

1'expansion Ffroonomique.

31 cette dvolution n'étuat pas compensén, sclon les
possibilitds dve payre membres, par un accroissemant plus important
du la demande intéricare, non sculement les niveaux de production
ct d'emploil c'en trouveratent affectés, mais le processus d'ajuste-
ment des balanceo deo paicmnte dans les pays non membres serait

renda plus diffierle,

La Communauteé, qui -t le principal importateur danc le
commerce mondial, assme do ce tait des responsabilités particuliéres.
Le rythm de s9 croi ance ‘conomique doit done Cire suffisamment
raride on 19649 ponr Suiter n oprocossus cumulatif de ralcentissement
des échany -5 mendisux, dont <1le ressentirait clle-m8me les

concéquences dans une phas. ult riourc,

Enfin, sompte tene gqe la oensibilité du systome mondtalire
inturnational, gui on oencor Cte mice on dvidence an mois de novembre,
1~ risque & neuvellon pertarbations nteost pas 4 exclare,

! I3 - - clo. .
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2. Lus problames propres i la Communauté,

§i une certaine oompatibilité des politigues canjomcturelles a pu 8tre
réalisée au sein de la Communauté durant une période assez longue, des diver-
gences scnsitles se sont fait jour au cours des deux dernidres années; elles
n'ont pas été sans exercer dee conséquences défavorables sur-Ies conditions
d'équilibre et de croissance & 1'intérieur de la Communauté. Il importe
d'analyser les disparités existantes ot les perspectives qui se dessinent,
notamment & la lumidre des mesurss prises récemment en Allemagne et‘en France.

A la veille des troubles monétaires, 1'Allemagne se trouvgit con-
frontée avec le probldme de concilier une expamsion rapide et la stabilité des
prix dans des conditions permettant de réduire scnsiblement 1'excédent .des

paiements courants.

Les ajustements de la taxe & la valeur ajoutée accroissent désormais
la marge de manoeuvre de la politique conjoncturelle. Fn effet, ces mesures
devraient réduire en 1969, selon une premidre estimation, 1'excédent de la
balance des opérations courantes & concurrence de 2 & 3 milliards de marks.
Elles devraient augmenter l'offre potentielle sur le marché intérieur et
contribuer ainsi & la stabilité du niveau des prix. Dans de telles conditionms,

de nouvelles possibilités seraient ouvertes & une expansion de la production.

En Prance, le Gouvernement s'efforgait de restaurer progressivement
la stabilité ‘interne et extérne grfce & une utilisation accrue des facteurs
de production, Toutefois, les récents événements mohétaires ont fortement

réduit la marge de manoeuvre de la politique conjomcturelle & cet égard.

JLes dispositions rigourcuses adoptées en metidre de réglementation
des changes pour assurer, dans l'immédiat, La protection de la momnaie et la
mise & }a disposition de la France d'importants- crédits en devises, devraient
permettre- d'écarter le risque d'une nouvelle ddgradation de la balance des
cepitaux. Les mesures d'encadrement-:du ocrédit, Yestreignant la trésorerie des
entreprises, Jjoueront dans le sens d'une amélioration des termes:de paiements.

A échéanco plus longue, le relédvement de la taxe & la valeur
ajoutée, combiné avec la suppression de 1l'imp3t sur les salaires, devrait
améliorer le solde extérieur, en stimulant notamment les exportations.
Pnfin, la réduction du déficit budgétaire devrait modérer sensi-
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blement l'expansion de la demande intérieure, et, par suite, celle
des importétions. Ainsi les conditions sont-elles réunies pour

un redressement de la balance des paiements au céurs de 1969.

En revanche, le retour & une plus grande stabilité des prix
et des cofits et la réalisation d'une croissance soutenue posent des
problémes dont la solution implique une vigilance particuliére et
une grande souplesse d'adaptation aux tendances effectives de la
conjoncture. En effet, l'aggravation de la charge fiscale indirecte
pésera fortement sur les yrix, notamment dans les secteurs ol le
jeu de lé concurrence est faible. D'autre part, a'il est vral que
les mesures adoptées sur le plan budgétaire et fiscal peuvent don-
ner une structure plus harmonieuse & l'expansion, en freinant
notamment l'accroissement du volune de la consommation privée et
en modérant les dépenses de 1'Etat, il n'est pas certain que le
développement des exportations et des investissements productifs soit
suffisamment vigoureux pour éviter un raientissement trop marqﬁé de
la croissance de la production. Selon de premiéres estimations des
services de la Commission, le produit -2ational brut augmenterait
en volume d'environ 5,5 % entre 1968 et 1969, alors que récemment
1l'on escomptait encore un taux supérieur & 6,5 ¥, La nouvelle
prévision implique, compte tenu des pertes de production encourues
du fait des gréves en 1968, une progression relativement lente de
la production au cours de l'année 1969. Dans ces conditions, il parait
difficile de s'attendre 4 une amélioration sensible de 1l'emploi.

Les répercussions des mesures allemandes et frangaises,
considérées dans leur ensemble, sur les paiements courants des
autres pays de la Communauté ne devraient pas &tre trés sensibles.

Ces pays se ressentiront d'une concurrence accrue des produits
frangais sur leurs marchés nationaux et enregistreront un ralen~
tissement de leurs ventes & la France § mais les mesures alle-
mandes auront pour effet de compenser - et au-deld - la détério-
ration de la balance commerciale de ces pays vis-d-vis de la
France. Leur croissance pourrait s‘en trouver gtimulée.

'ooc/o-o
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Si les décisions prises en novembre par:les Gouvernements
allemand et frangais apportent une contributidn importante 4 la
correction des déséquilibres actuels et atténuent, dans 1'4mmédiat,
les dangers d'une nouvelle vague de spéculation, il m'en reste

'pas moins que, s¢lon les pays, la réalisation des équilibres fon-
damentaux se présente dans des conditions différentes.

L'expansion attendue pour 1969 dans. les pays membres. entrai-
"nera, dans l'ensemble de la Communauté, un relévement de
l'emploi. Le och8mage me situera néanmoins & un niveau encore assez
élevé en Italie et peut-dtre en Belgique, alors qu'en Allemagne et
aux Pays-Bas des temsions pourraient apparaftre sur le marché du tra-
vail, en raison notamment de la distribution régionale trés inégale
des néserves de main-dToeuvié. En France,; Ye rythme-de 1la ercissance
risque de n'étre pas suffisant pour améliorer la asituation sur le
marché de 1l'emploi autant qu'il avait été esconpté.

En Allemagne et en Italie la balance des paiements cdurants
accusera encore en 1969 un excédent éievé, mais celui-ci sera
davantage  concentré sur les pays non membres que sur les pays de la
‘Communauté. En France, la situation des‘paiemenga:couggnta, tout en
s'améliorant graduellement, pourrait rester difficile dans un
premi}r temps. Enfin, les pays du Benelux devrqieht enregistrer,
comme en 1968, un solde positif des transactioms courantes.

Dans le domaine des prix et des coilits,les divergences d'évo-
lution qui se manifestaient depuis deux ans 4 1'intérieur de la
Communauté se sont bruaquement accentuées & la suite des évinements
survenus en France et ont créé des disparités importantes entre
pays membres. En dépit du développement vigoureux des échanges
intracommunautaires et des achats de produits finis & l'extérieur,
il n'est pas exclu que, dans certains de ces pays, le climat des
prix se détériore au cours de 1969. En particulier, les risques de

dérapage des prix restent grands en France.

-oo/oto
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. A ces problémes concernant la réalisation d'une croissance
harmorieuse au sein‘'de la Communauté s'ajoutent des préoccupation;
relatives au fonctionnement normal du Marché Commun. En effet, certaines
des mesures récemment adoptées, dont l*application se-justifie en raison
de la soudaineté et de la gravité de la crise monétaire ne peuve;t pas
étre considérées comme des solutions durables pour régir les relations
économiques & l'intérieur de la Communauté ; du fait de leur:caractére
oxceptionnel, il gerait nécessaire de veiller, dans le cadre d'une
politique &troitement coordonnée, & ce que les conditions permettant

leur suppression soient réunies dans des délais raisonnables.

ITI. Los orientations de la politique conjoncturelle

1. Les impératifs

Les considérations qui viennent d'8tre exposées permettent de
dégager plusiours impératifs quant & l'orientation dos politiques 4co-~
nomiques dans la Communauté :

- I1 est, en premier lieu, nécessaire d'éviter une réapparition des
mouvements spéculatifs, Paralldlement & la mise en oeuvre d'une
coopération monétaire plus étroite dont il est question plus loin
(voir IV), il importe de poursuivre unc politique dconomique, en:
particulier une politique de régulation de la demande globale,
tendant 4 maintenir la confiance dans la stabilité des monnaics de
la Communauté. Cette confiance dépend dans une large mesure du retour,
dans des délais assez brefs A& unc situation plus satisfaisante des
balances des paioments des pays mombros.

oo
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- 1o seaond impérestif est le maintien d'une oroissence repide de le
Communauté considérée dens son ensemble. Il est d'sutant plus eisé
& respecter qu'il existe encore dens la plupart des prys membres
d'jmportantes. ressources disponibles, Il prend toute sa valeur, eu’
égrrd & 1'affaibligsement de ls copjonoture mondiasle prévu pour 1969.

- Lp troisi2me impératif est d'assurer, dens les années A venir, une
évolution plus harmonieuse dés prix 8t des cafts de- produstfoi&.
1l'intérieur de 1la Communsuté afin-d’attédindre -les objéctife définis &
1ta¥ticle 104 du Trpité. Certes, cea §léments ne déterminent pas, &
‘eux seuls,  les positions reletives des. divers. pays. membres dsns les
échanges, fent & I'intérieur de :l1s Communauté que vis-a-vis des pays
ti®re. Nésrmoins, 1a persistance 'de djvergences.substantielles ne
manquerrit pas de maintenir ou de créer des désdquilibres importents qui
pourreient, & la longue, scquérir un cerectiére fondemental et mettre
en ccuse le maintien des pantés. Si en Allemagne et en Iteslie les
prix et les cofits unitaires sont, dans un PEENE TéCent; restés
quesiment stebles, il n'en a ‘pes ‘été de mlme dans les auires pays de
‘12" Communeuté:

2. lp politique oonjoncturelle dans les peys de ia Comminsuté sutres
que .l¢s. Fronce

e) Le maintien de 1'expension

"Bn ‘vuéd de respscter ces ‘i.-mpérq_tifl, 1'expengion dens les
peys sutres que la Frence doit se poursuivre & un rythme qui peut 8tre
rspide; ssng vour putent mettre en cause la stabilité, Un accroissement
d'eu meins 5.% du produit brut A prix constants de 1» Communauté devrait
‘8tre réelisé en 1969. En effet les pays membres disposent selot les
ces de réserves de main—db‘oeuvre, de cepacités techniques utilisables
ou d'une marge de manoeuvre en metidre d'importations. En outre, les
tendances actuelles de 1'investissement permettent d'escompter un
élargissoment: important des cepacités de production. Ce potentiel de
croi'ssrnce d6it §tre oxploité dens des conditions. eptimgles.

ceefons
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In raison de son poids dans la Communauté et du retard qu’elle a
pris par rapport aux orientations quantitatives du premier programme de
politique économique & moyen tcrme, notamment en ce qui concerne la
croissance du PNB, celle des investissements, et celle de la consommation,
il importe que la République Fédérale d'Allémagne réalise au moins, en 1969,
un taux de croissance voisin de celui retenu pour la Communauté dans son
ensemble. Le niveau d'activité déja atteint A la fin do 1968, les capacités
techniques de production .encore disponidbles et la marge dtaction offerte au

gouverncnent par les mesuxes récemment mriscs permettent de le réalimer.

Si, en Italie, ol le potentiel de croissance semble.le plus:large,
la propcnsion 4 investir des entreprises ne s'accroisésait pas suffisamment
dans les prochains mois, malgré les dispositions déjd arrdtées par le
gouvernoment, de nouvelles mosures de stimulation de 1'activité Sconomique
devraient 8tre adoptées,

b, Politigge des structures

Dans les pays considérés, 1l'expansioncde la production devrait
se trouver facilitée du fait que, dans la phase aotuclle de la oonjoncture,
la solution de certains probldmes structurels pcut 8tre rochorchée aveo
plus dc vigueur. Unc politique industrielle ot régionale visant & améliorer
les structures ¢conomiques, et appuyée par unc politique de formation et do
réadaptation professionnellés, permettrait en effod de transfézer de 1l
main=d'ocuvre 4 des emplois plus productifs., Les pays disposant. do.réserves
de main-d'oeuvre assez limitées, mais dont la répartition géographique et
sectoriclle est trés inégale, pourraient ainsi les utiliser de fagon plus
efficienta.

En Allemagne, ol les risques de tensions sur le marché de 1l'emploi
semblent les plus immédists, dc nouveaux efforts devraient 8tre déployés
pour accentucr 1l'appel & la main-d'oeuvre éirangére.

c. Politique des rcvenus

La poursuite d'unc expansion économique rapide, dans la mesure
od elle se fonde sur une mobilisation des réserves de oroissance, est
elle-m3me un facteur favorable au mainticn de la stabilité des cofits
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unitaires et des prix, en raison des progrds de productivité qu'elle
permet de réaliser, Les impulsions nécessajires A une telle expansion
dans les pays mombres autres que la France devraient émaner essentiel~
lement de la demande intérieure. Il serait souhaitable qu'elles résul-
tent, dans une proportion plus forte qu'en 1968, du développement de
la consommation des ménages.

I1 est néanmpins néocessaire de maintenir 1'évolution des salaires
dans les limites des possibBilités réelles de 1l'éoonomie. Une politique
sotive des revenus, agiessant notamment ‘sur les prix et les salaires et
recourant 3 la eonceriation avec les partenaires sociaux, devrait 8tre
mende & cet effet, Dans les pdys ol les majorations de salaires ont &té
trde modérées en 1967 et en 1968, elle devrait psmettre d'accorder des
augmentations de rémunérations plus substantielles. Il conviendrait de
rechercher, par ailleurs, les moyeons de faire participer les travail-
leurs aux fruiis de l'expansion, sous: forme de oonstitution de patri~
moines; cette formule aurait également l'avantage de favoriser un
meilleur équilibre entre 1l!épargne et l'investissement.

En ce qui eoncerne les prix, une importance particulidre doevrait
8tre attachée & 1la lutte contre les pratiques resirictives sur le marché
intérieur et au renforcement du jeu de la concurrence étrangdre, notam-
ment par la suppression d'obstacles administiratifs aux échanges,

d.; Polit 8 : % ! tair

La stabilité des prix devra cependant procéder essentiellement
d'une régulation appropride de l'expansion de la demande globale,
régulation dont llefficacité dépendra d'ume utilisation adéquate des
politiques monétaire et dbudgétairo,

A cet égard, l!'instrument mdnétaire ne pourra jouer qu'un r8le
d'appoint dans les circonstances actuelles, En effet, étant donné la
situation particulidre de la France, il apparalt nécessaire que les
autres pays membres maintiemnent mutant que possille les taux 4'intérSt
au niveau relativement bas ol ils se situent actuéllement, afin d'éviter
les porturbations que provoquerait-sur les marchésd:internationaux une

hausse des taux d'intér8t dans la Communauté. /
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Ce sera, par conééquent, le r8le de la politi-
que budgétaire de fournir.l'"encadrement" nécessaire de
1l'expansion, soit pour éviter que celle-ci ne devienne
trop rapide par rapport aux possibilités de l'offre,
soit, comme ce pourrait &tre le cas en Italie, pour
donner une impulsion plus vive 4 l'activité économique..

e. Politique de la balance des paiements

En Italie et en Allemagne, les exportationa
de capitaux & long terme ont connu un développement
considérable en 1968 et .ont compensé, parfois au-deld,
l'excédent des paiements courants,

En Italie, compte tenu des besoins de capitaux
importants qu'implique notamment le développement de
certaines régions, des mouvements d'une telle ampleur
ne devraient pas avoir un caractére durable.

En Allemagne, 1l'excédent prévisible de la
balance des paiements courants pour 1969 rend souhaitable
le maintien d'un volume important de sorties de éapitaux
& long terme, en particulier sous forme d'investissements
directs. Ces exportations constitueront notamment un
facteur de stabilisation trés actif aurlles marchés interna-
tionaux des capitaux, qui subissent les effets des program-
mes l'assainissement de la balance des paiements appliqués
aux gtats-Unis et au Royaume-Uni.

.._c/o.o
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3. La politijue conjonoturelle en Franoce

Les mesures que vient d'adopter le Gouvernoment francais
répondent aux exigences de la situation actuelle.

Une politique de rigueur tudgétaire et financidre est, en
effet, indispensable si l'on veut restaurer A bref délai la confiance dans
la monnaie. La réduction du découvert budgétaire au nivean qui vient d'8tre
fixé, doit 8tre, en tout état de cause, menée & bonno fin.

Il apparait égalemont opportun, dans une économie saturée
de liquidités, d'appliquer un striot encadrement du orédit et de le main-
tenir, au-deld du 31 janvier 1969, en veillant cepondant & ce qua les inves~
tissemonts les plus productife ne soient pas atteints, L'éwvolution du orédit
a4 la consommation doit, pour sa part, 3tre suivie avec une partioulidre at-
tention et toute expansion en ce domaine freinde.

Le rétablissement des équilibres fondamentaux requiert une
évolution modérée des salaires, ce qui suppose une vigilance particulidrement
grande en ce qui conocerne les prix et une action systématique en faveur de la
concurrence. Ces conditions sont partioculidrement importantes em vue du
"rendcz~vous social” prévu pour mars .1969,

La Commissica souligne & nouvéaun tout 1l'intér8t quo présente
adtuolloment une intensification de l'encouragement i 1'$pargne, telle que
1'évoque sa recomnmandation du 5 juillet 1968, Plus particulidremont, 1'intér8t
des travailleurs serait, au mdme titre que celui de 1'économie tout entidre,
davantage sauvegardé par l'édifiocation d'une politique active de patrimoine
Jque par dos haueses excessives de salaires nominaux,

D'une manidre plus générale, le succds de la politique entre-
prise cn France dépend de la prise de conscience par tous les agents écono-
miquos dos oxigences de l'évolution conjoncturelle, de la nécessité des
adaptations structurelles de 1'écoriomic au regard de la compétition inter-
nationale, ainsi que des disciplines nécessaires A la défense de la

monnaie,

Si, dans le cadre de la politique poursuivie aux niveaux
national et commmautaire, les tendances effectives des flux économiques
et monétaires permettaient de conatater, vers la fin du printemps de 1969,
un retour manifeaste & des conditions satisfaisantes d'équilibre interne

voefeee
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et externe, il conviendrait d'examimer-la poseibilité: dfinfléchisr la
politique conjoncturelle actuelle, de maniére & éviter l'apparition d'une
tendance déflationniste dans l'économie frangaise.

Le rétablissement rapide de l'activité économique en France
depuis la crise sociale de mai-juin, le retour & un fonctionnement normal
des circuits de production et de commercialisation, l'adoption récente de
diverses mesures fiscales tendant A alléger les cofite de production et a
accroftre la capacité concurrentielle des entreprises, rendent inutile le
maintien au~deld des dates prévues de toutes les mesures exceptionnelles
autorisées par les décisions de la Commission des 6 et 23 juillet 1968.
Enfin, la Commission considire qu'il y aura lieu d'abolir Les mesures
de contr3le des changes d&s que la situation éoconomique générale le per-
mettra,

+

La Commission estime que leas orientations de la politique
conjoncturelle, qui viennent d'8tre définies, sont de nﬁtu:qe a4 permettre
aux divers Etats membres de faire face, d'une fagon cohérente, & leurs
propres prqblémes, tout en favorisant pour la Commnauté dans son ensemble
la croissance requise paur des raisons d'ordre interne et intermational.
Les difficultés qui résultent de la situation des paiements extéfieura de
la France et de l'Allemagne pouvent en particulier 8tre aplanies dans le
cadre d'une action coordonnée,

IV. Les enscignements do la orise récante

'1. Le premier enseignement de la orise que vient de ‘traverser
la Communauté est la nécessité absoluc d'une moilleure coordination des
politiques économiques des Etats membres. Cette ooordination est essentielle
8i 1'on veut que la stabilité des parités de change entre leurs monnaies

ne se trouve pas directement menacée. Au stade de développement actuel du

eesfees
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Narché Commun, des modifications de parité comporteraicnt de grived rl, ov-
cussions sur la mise en oeuvre des politiques communautairés en particulier
de la politique agricole, augmenteraient 1'incertitude des agents économiques,
affecteraient sane doute durablement les perspectives d'expansion économique
des pays membres et mettraient en péril leur interpéhétrhtion progressive.

Il convient donc de prendre toutes les mesures nécessaires pour prévenir une
telle éventualité.,

De ce point de vue, un renforcement rapide de la coordination des
politiques économiques & court et & moyen terme apparait fondamental.
Celle-ci doit viser & définir en commun, d6 manidre plus précisé les
objectifs de croisesance et de stabilité internme et externe. Elle doit
permettre de fixer les grandes lignes des orientations & suivre et d'arriver
4 un accord sur les actions & mettre on oeuvre tant i 1l'échelon national que
sur le plan communautaire. Une telle coordination, nécessaire en toutes
oircongtances se' justifie plus encore dans les périodes difficiles, comme
celle- que la Communauté traverse actuellement, si l'on veut éviter de mettre
en cause les progrds déja réalisés et faire en sorte gque les mesures prises
‘dans les divers pays membres ne se contrecarrent pas mais soient au contraire
modulées de fagon & obtenir un résultat optimum. L'absence d'une concertation
suffisamnent étroite et menée en teﬁps opportﬁn conduit inévitablement & des
tensions & l'intérisur de 1a Commnauté et, par suite d'une orientation trop
discordﬁnte des politiques nationales. 3 des pertes de croissance ; le réta-
blissement de 1'équilibre néceesite en effet lo plus soﬁvent ltalignement de
tous les paye sur la politique nationale la plus rgstrictive.

Pour obtenir catte meilleure coordination des politiques économiques
il importe moins de créer des institutions ou des procédures nouvelles que de
recourir effectivement aux instances communautairés existantes, d'utiliser
les procédures déjd établies et de'procédor & des consultations préalables
sur les grandes options de la politique économiquo des Etats membres ou sur
les décisions importantes & prendre dans le domaine dconomique et financier.
A cet Sgard, on doit noter ﬁne les procédures de consultation exiétantes
n'ont pas &té suivies avec toute 1'efficacité désirsble dans la période ayant
immédiatement précédé la crise récente. Certes, la rapidité des &vdnements
a soulevé certaines difficultés, mais il est regretiable que les consultations
commnavtaires aient eu liou mulement au moment oﬁflanuolutionlanx problémes
posés était déjd recherchée dans un cadre internaticnal plus large et qu'en
particulior 1 Comité Monétaire n'ait pu se réunir coinme la Commission
1'avait demandé. oo
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Selon 1'article 103 § 1 du Traité de Rome s "les Etats membres
considérent leur politique de conjoncture comme une question d'intér8ét
commin,. Ils se consulient mutuellement et avec la Commission sur les
mesures & prendre en fonction des circonstances", Il serait parado®al
qu'au moment ol les circonstances rendent ces consulitations particuligrement
nécessaires, l'impression soit donnée que cette disposition du Traité

est tenue pour désudte ou périmée.

2. Si 1'efficacité de la coordination des politiques économiques
exige en premier lieu que les Btats membres aient la volonté de se
concerter selon leScprocédures déjd prévues, le succds de cette entreprise

repose également sur la mise en place d'un mécanisme de coopération
monétaire entre ces Etats.

La Commission considére, depuis quelques années déji, que les
progrés effectués dans l'interpénétration des économies des Etats membres
rendent souhaitable la création d'un tel mécanisme, C*est avec une
particuliére insistance qu'au cours de l'année 1968 elle a attiré
1tattention ~ notamment celle du Conseil et du Parlement européen — sur
la nécessité de plus en plus pressante de tirer des dispositions de
1ltarticle 108 du Traité de Rome des conséquences pratiques conduisant &
la mise en place d'un systéme permanent de concours mutuel dans le domaine
menétaire. La Commission a méme, dans les instances plus particuligrement
concernées, fait des propositions & cet égard. Les développements qui se
sont produits au cours de cette année ont montré que cette attitude

n'était ni déraisonnalbe ni inopportune.

Certes, comme par le passé, il a été possible & un Etat membre
en difficulté de faire appel aux concours nécessaires dans un cadre plus
large que celui de la Communauté., Mais ni les possibilités offerties par
le Fonds Monétaire International, ni la mise en ceuvre d'accords de swap
ntont permis jusqu'ici de prévenir les crises successives du systéme
monétaire international ni la crise récente au sein de la Communauté,
Toutes les améliorations qui pourront &tre apportées aux mécanismes de la
coopération menétaire internationale dans un proche avenir, quelque
nécessaires et souhaitables qu'elles soient, risquent de n'@tre pas suffi-
santes en ltabsence d'une coordination effective des politiques économiques

des pays participants.

Or, une telle coordination peut s'effectuer au sein de la Communauté,
d'autant plus gu'elle est 1l'un des objectifs fondamentaux fixés par le Traité
de Rome. Il s'agit pour la Communauté de prévenir efficacement les boulverse-
ments plutdt que d'en corriger les effets aprés qu'ils se soient produits.L'inté-
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gration de fait orsissante des Sconomies des pays du Marché Commun, la rapidité
actuelle das communications, l'amdlioration des techniques de gestion~finénci5re
et lo nombre de plus en plus $lsvé d'entreprises exergont leur activité au--
deld des frontidres nationales, multiplient les possibilités de voir se déve-
lopper, pour des motifs divers et parfcis imprévisibles, des mouvements consi-
dérables de capitanx. Ceuvx-ci ne trouvent pas nécessairement leur.origine dans

la sitvation dconomique des prys membres ou dans les politiques suivies par eux.

C'est pourquoi la coordination de ces politigques, aw sein d'un
ersemble tel que la Communauté, ne peut rovétir toute son efficacitd que si elle
prend appui sur un mécanisme propre 3 cette Communauté, qui soit permanent et
souple et permette aux Btats membres, aprés que les grandes options de 1l'action
&conomique sursient 6té discutées en commun, de poursuivre les politiques

adsSquates sans que des accidents de parcours ne les remettent ch question,

Ainsi seulement pourrait-on épergner & la Communauté l'apparition
de situations dans lesquelles un Etat membre, faisant appel & 1l'article 109,
prend des mesures de sauvegarde apportant des perturbations au fonctionnement
du Marché Commun. Celles-ci, dans la mesure ol elles constituent une enfreinte
durable & la libre circulation au sein de la Communaut4, risquent, comme 1'a
d3j2 souligné le Comité Monétaire, de compromettre gravement la réalisation
d'une des conditions essentielles du succés de 1'entreprise communautaire,
c'est-2~dire la conviction de la part des zgents &conomiques que les progrés

accomplis dans ce cadre sont irréversibles.

La Commission souligne que le mécanisme envisagé ne saurait en aucun
cas constituer un moyen permettant & un des Wtats participants de poursuivre une
- politique de fecilitd qui s'écarterait de la ligna tracée en commun. Ftabli ‘
pour faire face aux nécessités propres de la Communaut$i, ce mécanisme ne
saurait, par ailleurs, constituer un obstacle & 1l'¢largissement de celle-ci:
il ne préjuge en rien la solution de ce probléme. Fnfin, il devrait pouvoir

s'insérer dans les mécanimses plus larges de la coopération internationale.

Les perturbations intervemues en 1968, les risques accrus qui en
résultent pour 1969 et qui pourraient comprometire l'avenir méme de la Commu-
neuté, amdnent la Commission & attirer une fois de plus l'attention du Conseil
sur la nécessité de ne plus différer une prise de position claire sur les

problémes qui viennent d'@tre évoqués,
»
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Telles mont, de l'avis de la Commiesion, les oricntations de
politique conjoncturelle susceptibles d'@tre poursuivies au sein de la
Communauté pour faire face aux problédmes économiques et sociaux qui se posent

a4 clle ou cours do l'annde 1969.

La Commission souhaite que le Conseil, apréds en avoir délibéré,
les approuve et invite les Etats membres & prendre les mesures nécessaires

pour rendre leur politicue économique conforme & ces orientations,

La Commission se propose par ailleurs de présenter au Conseil,
d'iei le 15 février 1969, des propositions concrétes au titre des articles
105 et 108 du Traité de Rome, en vue de la création d'un mécanisme communau-
taire de coopération monétaire. Conformément & l'article 105 du Traité, elle

recueillers 1l'avis du Comité Monétaire sur ce point.
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