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Brussels, Septenbor 19?3

IIIIIND.A}I}iIIAL MPORT ON [T{E ECONOI4IC $I]I]ATION IN ITTE COMMUNITY

On 18 Septernber 1-973r the Corarnission adopted the third. annual report on

the econonic situation in the Connunity which it then forwarded to the
Council. For the first tine the annual economic report - which, in accordance
with the Council resolution of 22 March 19?1 on the establishment of econonic
and monetary union is to provid.e guid.elines within the franework of co-
ord.ination of economic poLicy - covers all nine I'{eriber countries. It will be

forwarded to the European Parliament and the Econornio and Social Committee
for their comnents and. opinions. As soon as the report has been approved. by
the Council, its guidelines in respect of econornic policy tor L974 will become

binding on each Menber State. The report will then also be comreunicated" to
the national parliaments. The Conmission notes with concern that the Cornraunity

is now experiencing its fifth year of inflation. As a result, the struggle
to restore price stability continues to receive priority. Despite joint
efforts; the upward novement in prices has gained. further nomentum over the
last twelve nonthsi at present, prices are rising al an arurual rate of
between 6 and. II%, as agains+ 5.5 fo 8f" a year ago.

General econocni.c situation

A universally strong economic upturn now prevails in all industrialised.
countries of the world. This ertrerrrely rapid. rate of growbh continues to be

acconpanied. by world-wid.e inflation agg?avated. by nonetary unrest and

speculation on the conmodity narkets.

fnternational liquid-ity has increased considerably.
lrrtonetary reserves of the oentral banks d-oubleC between t9?0 and 19?3r to reach
sone 1!OrO00 rnillion SDR. This helped bring about a sharp increase in the
noney supply in nost industrialised. countries. Owing to world. demartdt

"p"c,rtrtion 
and. shortage of supplies and. prices of raw naterialsr especially

food.stuffs, moved" upwards.

Economic situation in the Conmunity

In the first hal-f of 19?3 economic growbh in the Comnrunity was faster
than in 1972. Capacity-utilisation rates were high and d.elivery d€.tes
lengthened.

Comraunity exports to non-member countries increased strongly, eacept
to the USA. Similarly, intra-Comnunity tnad.e received vigorous stinTuLi fron
the Z@" reduction in customs duties between the six original lWenber States
and the three new Menber oountries.
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Inter^i:aL d.emand. con*inued. to grow stronger. Ttre plnpensity of
intlustrialists to invest increased.* I{i.ghcr j.nterest rates anC cred.it restr.ictions
have not yet raade thei:r inpact felt on resid.ential constructiono

Employarent rose throughout thc Cor:rnanity but in Italy and. Irelan,L therois still a hlgh level. of stiuctural unernpl,oynent.

Soosted. by increased. in*errra3- d.eroend., inrports showed. an upward trend"
while exports wole heLd. back by insufficient eLastici.ty of suppi.y. As a
resultr the Coraaunityf s balance of trad.e, with thc exceBtion of Gerrraily and
the Netherlands, tend.ed. to d.eteriorate.

The Ccnnnission notcs that thc anti-inflationary neasures taken at
Connu.nitl level in accordance witir the CounciL resolutions of ! Decenrber i972
and. 28 June l!fl, have not yet yicl-ded the hopeC*for results. Nevertheless,
sone progfcss has been rtad.e in applying the instruments of short-tern
cconomic pollcy1 Thus, the restrictive measures have l"eeL to an u:rmistakeabLe
rise in thc cost of cred.it, brorrght about by i.::creases in the discount ratcs
of the central banks of all the illember.countries; thr:y have also checked. ihe
consid.erable inflow of nroney froro abroad and, more cently, slc*aecl d.own the
growth in internal li{uid.i"by,

Qjlg!_tor r9?4

In the Cornrrissionfs vietr the outlook for IJf{ suggests no basic change
in the level of world. ecoiroraio acti.vity. Ncverthcless, there will probably
be a guieter spell in world. tradre owing to the loss of'raoreentum in tiro USa,
Canada and a grcat part of Europe" The Comrission expects,real g.rcwth in
naost inclustriaLised. countries +o return to nornal, with econonic activity
rerna,ining liveLy*

For this reasonr the Cornmission e:rycote the increase in Connr:unity erqlorte
to non-nenber countries to slacken, while the expansion of intra-Cornrmrnity
trad.e to rernain vcry strongr A further ZAP/o teduction in custorns duiies on
industrial produets iretweon thc six original l{ember States ancl the tirree new
Membor countr"ics is borrnd. to contribute toward.s this d.eveloprnentl

The pe:rsistent increase in inflationary tendencies :renains the principal
challenge to joint shor4-terr:rr econonic policyr fhe economic, sociaL and.
politi.cal dangers are, in the opinion of the Comrnission, exceedingLy acute.
Evid-ence to hand. shows that inflationary behavior:r is beconing engrained..
Infiation is janning econoroic atld rnonetary steeri.:rg nachinery ancl threatening
the d.egree of integration anC.' tho attainnent of the objectives of eeononic
and monetary union" Its eerious consequonces affect the varlcus sections of
the popuLation d.j.fferently (entailing rrisallocation of resrmces, distortions
in various rcgions and. occupa*ional €froups, da,mage to the satiefaction of
impor"tant public need"s for instance in the field.s of health, educationo trans-
port and. pro-bection of tho ernrironnrentl Cistortions in the distribution of
incomes and. capital, social unrest anC. spiralling d.ema.nd.s for highcr incornes
and. prices to the d,etri:rent of *he nost rmlnerable income groups),

General Srj-deLineq

Slowing d.own tbe upward. movenent of prices must be the prinoipal aim of
economic policy for L9T4t lrr this connection, the Conmission has pointed out
tirat r owirlg to the gcaLe of inflation, the return to a raore balanced. trend
can be only gradual.

The Comrnission takes the view that the battle against inflation can be
won only through sustained. efforts and. solid.arlty. An impor.tant factor is
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the sirnrltaneors and lntensive use
llhe Connission propos€s harrnonised.
couJ$rieso

3'
of the *artous eoonolio polioy instrunerrtsr
guidelineg for the ind.ivldua1. roenber

]
ltrese guidelines a;re hased on tjre,folloring. principleel

(") A throttling back of the growth rate of brdgstarlf e:cpend.iture so as to
ensure tirat inc::eases in.l9?4 wilt be lrnser. than.ln t9l3t a.rrd. also an
inprovoment in the bud.gctary position of the central guve:rrnonts through
a cutback in deficits or increasee in surpLusbs. Bufuetary defioits ehouLd.
be financed. b3' lo1g-tern borrowingr

(l) Continuation of the restriotive l-ine of monotany a,nd cred.it policyn
espe'cialIy by preventing an exoessive e:cpansion of bank lending artd
keeping: interest rates at a high levcl.

(") As rega^nds invostment poLioxl new investmente should. be oharureLled. into
areas having irigh strtrctural. unempl.by:r:ento

(e) &\acouraganent of conpetition through greater priee translranency and.
'' promotion of d.irect ir:ports 'by private incl.ividuaLs.

9eryS,iggg,

fn its conclueions tho Conr.rission emphasises that many steps have been'
taken in the Conurunity to combat infLationo So far, however, *hey have failed.to bring the uprcard noveraent of prices und.er. controin ,The p6sition continuesto be alarning. If the statcd., o:bjective is not be be abandoncd. in the year
of transi:tion to ti:.e second. stage of econonic and. rnonetary union and. tho
harmfttl economic, sociaL and political oonsegrrences of irrfta,*ion acceybod-,
the str"uggle against i:rflation will have to be stepped. upo
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TROISIEME RAPPORT ANNUEL SUR LA SITUATTON ECONOIV1IQUE DE LA
COI"IIViUNAUTE

Le 18 septembre 19?Jt l-a Commission aadopt6 et transmis au Conseil
le troisidme rapport annuel sur la situatj-on 5conomique de la Communaut6.
Ce rapport 5conomigue annuelr eui doit arr6ter aux termes de 1a r6solution
du Conseil du 22 mars 1)11 eoncernant Ia r6al,isation d.fune union 6conomique
et mon6tairel certaines orientations dans Ie cadre de la coordination de
Ia politique 6conomique, est valable pour la premidre fois pour les neuf
Etats membres. 11 sera transmis pour avis au Parlement europ6en et au
Comit6 6conomi-que et social. Dds qutil sera approuv6 par 1e Conseil, 1es
orientations de politilue 6conomique fix6es pour 1)14 devront 6tre suivj.espar chaque Etat membre. Le rapport sera ensuite soumis 6galement aux Par-
lements nationaux. La Commission constate avec pr6occupalion que ]-a Com-
munaut6 est entr6e maj-ntenant dans sa cj,nquidrne ann6e diinfLation. De cefaitr la lutte pour 1e r6tablissement de la stabi1lt,5 des prix continuedravoir Ia priorit6. Ma1gr6 Ies efforts d6p1oy6s par 1a Communaut6, la
pouss5e des prix srest encore acc616r6e durint Oes douze d.erniers mois.
Le rythme annuel se situe aujourdfhuj- entre 5-11 % contre 515-8 % Itann6e
dernidre.
S_ilgetion 6g>nomique e6n6ra1e

Tous les pays j-ndustrialis6s du monde connaissent en mdme temps
actuell-ement un vigoureux essor 6conomi-que. Cette croissance extr6menent
rapide staccompagne comme pr6c6demrnent dtune .inflati-on d 1t5che}le nondial-equi stest encore aggrav6e d.u fait des d€sordres mon6taires et des mouve-
ments sp6culatifs touchant l-es rnatidres premidres.

. Les liquidit6s internationales on consid6rablement augment6. Les
r6serves mon5taires des banques centrales ont doub16 p." 

"Ipp 
ort d 19?O

pour atteindre 150 miltiards environ de droit de tirages sptlciaux en 1)lJ,I1 en a r6su1t5 un fort accroissement de la masse rorr6t*i"u drtr" Ia plupart
des pays industrialis6s. En raison de la demand.e mond.iale, d.e Ia 

"p3",rllation et des difficult6s de lrapprovisionnement, 1es prix des matiEres
premi-dres ont augment6, surtout pour les denr6es'alimeirtaires.

Durant 1e premier semestre 1973t Ia situation 6conomique de Ia Commu-
naut6 a 6t6 caract6ris6e par une croissance plus rapide qri"r 19?2. Les ca-pacit5s de production ont atteint un degr6 61ev6 atutirisation et 19s d61aisde livraison sont d.evenus plus Iongs. 

]Les exportations de 1a Communaut5 vers 1es pays tiers ont augm4nt6, saufvers les Etats-Unis. Les 6changes intracommunautaires ont 6galu*"it lvivementprogress6, en raison de la r6ductj-on de 20 % aes droits de douane erftre lesEtats membres de la Communaut6 d?origine et les trois nouveaux adh6rents.La demande int'Srieure sf est encore rraffermie. La tend.ance des entrepre-neurs d investir a augment6. Dans la construction, le reldvement d.u tauxde lrint6r6t et 1es restrictions de cr6dit nfont pas encore eu de rdper-cussions.
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Le niveau de ltemploi srest am61ior6 dans tous les pays de la
Comnunaut6, mais le chdmage structurel reste toujours trds- 61ev6 en
ftalie et en Irlande,

Du fait de 1'accroissement de Ia demande int6rieure. 1es imnorta-
tions ont,augment6, tandis que 1es exportations ont 6t6 irein5es-par 1e
nanque dr6lasticit6 de ltoffre. De ce fait, 1a balance comnerciale
de 1a communaut6 a eu tendance,i se d6t6riorer, d lrexception de la
R6publ-ique F6d6ra1e dtAllemagne et des Pays-Bas.

La Commission constate que les mesures anti-inflation prises confor-
m6ment aux r6soliltions du conseil du 5 d6cembre L9?2 et au aB juin r9?3
ntont pas elicore donn5 1es r6sul-tats attendus, r"iu les progrdJ aans-'-
ltapplication des i.nstrurnents de politique conjoncturelle sont appr6-
ciables" C'est ainsi que la'politique de restriction a abouti A un net
ench6rissement du cr6dit grAce au reldvement des taux dtescompte des
banques centrales, d freiner€tenrayer lrafflux considSrable de capitaux
en provenance de lrext6rieur et, ces derniers temps, d. ralentir l'expan-
sion d.es liquidit6s intSrieures.

Persp ective_s_ pour 197t
La Commission estime que 1es perspective,s pour I)14 ne laissent

pas pr6sa$er un retournement fondannentot ae la conjoncture rnondiale"
Toutefois, i1 faut srattendre A une rnod6ration clans les 6changes mon-
diaux en raison clrune 6volution moins rlynamique de Ia conjoncture aux
Etats-Unis, au Canada et dans la plupart des pays drEurope" La Cornmission
esqornpte une normalisation de la croissance en termes r6els ma1gr,5
1a poursuite dfune vive activit6 6conomique dans la plupart des pays
industrialis6s "

, Pour la Conmunaut6, e}le pense de ce fait qutil y aura une certaine
att6nuation de ltaccroissement cles exportations dans les Etats non
membres" Ltexpansion des 6changes intracommunautaires devrait toutefois
rester trds forte" A cela s'ajoute une nou,elte r6duction de 20 % d.es droits
de douane sur les produits industriels entre 1es Etats de la Communaut5
drorigine et 1es trois nouveaux adh6rents"

T,o nrainnin;11 probldme c1e 1a politique conjoncturelle communautaire
reste comae auparavant le maintien des tendances inflationnistes" De
lravis de la Commissionr les dangers sur le plan 6conomique, social et
politique restent trds graves. Une tendance i s'installer clans f infla-
tion se manifeste" Lrinflation d6r6gle le fonctionnement des m6canismes
6conorniques et mon6taires de contr6le et rnet en danger l-e niveau dtin-
t6gration et les objectifs de lrunion 6conomique et mon6taire. Les in-
conv6nients Ies plus graves sfexcrcent diff6remment selon les groupes
de population (mauvaise r6partition d.es ressources, distorsions d"ans
certaines r6'gions et groupes de professions, non satisfa.ction de cer-
tains besoins collectifs important s dc 1a'sant6r lar exemple dans le
domaine publique, de lrenseignement et Ces transports ainsi que de
lrenvironnement, mauvaise r6partition des revenus et du capitalr tensions
'"sur Ie pLan socia1 et surench6re dans les revendications, matidre de
revenus et de prix au d6triment des couches c1e population 1es moins
prot696es "
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Ori ent at-i on_s g5_+619.-1 e s

Lrobjectif principal C.r: la politique 6conomique doit,6tre en l-974
de freiner la hausse d.es pr:Lx" A ce propos, la commission souligne '

quren ra.ison de I'ampleur dr; I'inflation 1e retour d. lc6quilibre ne
peut se f,aire que "progressirrement 

"

La Commission estime que 1a lutte contre f inflation ne peut 6tre
gagn6e qurau prr.x de grands ef forts et d.ans 1a solidarit{:" L'important
A cet 5gard est drutiliser,en rn6me temps et intensivement 1'ensemble
des instruments 6conomiques,",l,a Commission propose des orienta.tions

. c16 f ini es en f oAg.t_i_g.t_ 4e_ _9-4-Aq_qq_--qL?l_ rle4tblg_ :
E].].esreposentsur'1espr1npipessuivantg:

- ralentissement du rythme dfaccroissement des d6penses dans les budgets
. pour que 'L!augmentation des ci6pensqs soit mcins 61ev6e en L974 qu'en

1973 et am6lioration des soldes budg6taires des administrations cen-
trales soit en r6duisant -Les d6ficits, soit en constituant cles exc6-
dents" Le financernent d | 6rrentuels d6ficits cloit se faire r:a-r le recours
d, des moyens c1e fina.neement d lonq terme

- poursuite de la politique restrictive en natidre c1e rnonnaie et de cr6-
ditr en empGchant nota.rnment une extension exag6r6e des cr6dits ban-
caires et en maintenant Ie taux dtint6r6t d un nivea.u 61ev6"

- cl.ans 1e clornp.ine de la poli-tiruc cl tinvestisscncnt, r6:orientcr les nou-
veaux investissements verr; les secteurs oi rdgne un .important ch6mage
structurel.

- am6lioration c1e 1a concurl:ence par
nrix et nro;.notion dns i rrrnortations

Conclusi ons

une plue Brende transparonce des
dirnnfa< nrr A-*JS personnes PrlveeS"

Dans ses conclusions, l"a Cor"nmission souligne que de nombreuses
initiatives ont 6ti: prises pour lutter. contre l-rinflation dans la
Communaut6" E1les n'nni naq rr'-ussi jusqu'A pr6sent A maitriser la
flarnbee des prixl 1aque1le ee;t tou jours aussi alarmante" Si l t on qe
veut pas abanrlonnei: ltob jectif qui a 6t5 fix6 pour '1,ann6e de passage
au deuxidme sta.dc ce 1'uniorr 6conomique ct mon6tairc, ni accepter les
cons6quences ni-'fastes de lti.nflation sur 1c plan 6conornique, social
et politique, il faut que 1er lutte anti-inflation s'intensifie encoreo
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