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I. I n t r o d m t l o n  

Les e n t r e t l e n s   d a n s  le cadre des c o n s u l t a t l o n s  1982 avec l e s  Fays- 
Bas au t l t r e  d e  l ' a r t l c l e  I V  o n t  eu l i e u  & l a  Haye e t  2 Amsterdam, du 
26 o c t o t  e 1982 a u  5 novembre 1982. Les a u t o r i t i h   n g e r l a n d a l s e s   S t a l e n t  
reprbentges  par   de  hauts f o n c t l o n n a l r e s  des m l n i s t s r e s  d e s  F lnances ,  
des Affalres ikonomiques, d e s  Affaire3 s o c i a l e s  e t  de  1'Emploi. du 
Bureau c e n t r a l  du p l an  e t  d e  la Banque des  Pays-Bas. Des entretlens o n t  
ggalement  eu l i e u   a v e c  le P r g s i d e n t  de l a  Banque d e s  Payo-Bas, M. W.F. 
Dulsenberg.  La misa lon  du Fonds g t a i t  corn os6e de Mme Junz ,  MM. Dhonte, 
de Schaetzen,   van  TI^, Van ' t  dack e t  d e  MTle Plke ,   s ec rg -ca l r e   ( t ous   du  
DGpartement  Europe). M. J.J. Polak,  Admln2-trateur ,  a p a r t l c l p 6  
T e r t a i n e s  dee rgunlons en t a n t   q u ' o b s e r v a t e u r .  

11. Compte rendu des e n t r e t l e n s  

1 .  - Tendances  Gconomiques  r6centes 

L ' i iconomie   nger landalee   connai t   ac tue l lement  sa plus grave  rgces- 
s i o n  de la pgr lode  de l'aprss-guerre. La s i t u a t l o n  6conomique s 'es t  
d G t 6 r l o r 6 e   r a p d e m e n t ,  e t  net tement  p l u s  que l a  c o n J o n c t u r e   I n t e r n a t l o -  
n a l e  ne peut l ' e x p l i q u e r .   J u 0 q u ' e n  1977 environ, 1~ product ion  Gcono- 
mique n 6 e r l a n d e ~ s e ,   m e s u r g e  PLY le PIE rGel, a prGsent6,  groaso modo, la 
&me 6 v o l u t i o n   q u e   c e l l e   q u i  a 6 t 6  e n r e g i s t r 6 e   d a n s   l ' e n s e m b l e  des 
Communautgs europ6ennes. Depuls l o r s ,  t o u t e f o l a ,  les  r g a u l t a t s  de l a  
c r o l s s a n c e   n 6 e r l a n d a l s e   o n t  i t 6  r 6 g u l l s r e m e n t   l n f g r l e u r s  5 l a  moyenne 
a t t e l n t e  par les  pays des Communautgs. 



En 1982, i1 es t  p r o b a b l e   q u ' e n  temes d e  volume, l e  PIE a u r a  d l m l -  
PUG de  1 %, c o m e   e n  1981.  La b a l s s e   d e  la p r o d u c t i o n   g l o b a l e ,   t o u t e -  
f o i s ,  e s t  r e l a t lvemen t   mod j r&,  pnr rapport c e l l e  trGs f o r t e   ( e n v l r o n  
7 %, ces deux  d e r n i s r e s  ann'ee,3)  du  volume  de la demande i n t s r l e u r e .  Les 
dgpenses  de consommat ion   pr iv ie   on t   d lminug,   t ro l s   ann 'ees  d e  s u l t e ,  e t  
il e a t   v r a i s e m b l a b l e   q u ' i i  l a  f i n   d e  1982, e l l e s  n e   s e r o n t  pas  p l u s  
6 lev6es   qu 'en   1977.  L e  volume des i n v e s t l s s e m e n t s   e s t  tomb6 davan tage  
e n c o r e ,   e a v o i r   d e   p r e e q u e  un q u a r t   d u r a n t  l a  p g r i o d e   d e   t r o i s  ans q u l  
a prls f l n  en 1982. Alora que  pendant  l e s  ann6ea 60 e t  l e a   p r w -  z -  -a  
a n n i e s   d e  la d s c e n n i e  70, les a c t l v l t g s   d ' i n v e s t i s s e m e n t ,  RUI ?as , 
on t   g ihg ra l emen t   dgpass6  l a  moyenne  ouropGenne, l e s  r&acltc , .a  4 
a t t e l n t s   d a n s   c e   s e c t e u r   o n t  &ti5 d e   l o i n  molns hons q u ' a l l l e  
Europe   ( t ab leau  1 ). 

Lea t endancee   de  l a  p r o d u c t i o n   o n t  S t 6  e n   g r a n d e   p a r t i e   a t t g n u g e s  
pa rce   que  ce s o n t  13s f 0 * 1 r n i s e e u r a   i t r a n g e r s  qui o n t   p o r t i  l e  polds 
d ' u n e   f r a c t i o n   i m p o r t a n t e   d e  la  b a i s a e  d e  l a  dsmande i n t g r l e u r e .  La 
composante  Fmportge,  dans l e a  i n v e s t i s a e m e n t s   p r o d u c t i f s ,   a u s s l   b l e n  
dans  l e s  s t o c k s  que  dana l a  f o r m a t i o n   d e   c a p i t a l  f l xe ,  e s t  p a r t l c u l l s r e -  
msnt 'elevge,  aux  Paye-Bas. De p l u a ,  la bonne  tenue des p r l r  r e l a t l f s ,  
a l n s l  que l e  c a r a c t ' e r e  mod6r6 d e s   a c c o r d s   d e  salaires, q u i ,   e n  termes de  
f l o r i n s ,  se s o n t   s o l d 6 s   p a r   u n e   r g d u c t i o n   d e   p l u s   d e  20 5 d e s  c o 6 t a  
u n i t a i r e s   d e   m a l n - d '   o e u v r e  re la t i f s  depu l s   1979 ,   an t   cons idSrab lemen t  
am6llor'e la c o m p 6 t i t i v l t 6   n 6 e r l a n d a i s e .  Cela a c o n t r l b u 6  ii mettre f i n  i 
l a  p h g t r a t i o n   c r o i s A a n t e  des i m p o r t a t i o n s ,   c o n s t a t g e   a n t g r i e u r e m e n t ,  e t  
a sou tenu  un a c c r o l s s e m e n t   d u r a b l e  du volume d e s   e x p o r t a t i o n s ,  malgr6 l e  
flgchlasement d e  l a  demande dans  l e a  m a r c h 6 s   d ' e x p o r t a t l o n   n 6 e r l a n d a l s  
t r a d l t l o n r & e l s .  Au c o u r s   d e s   t r o i s   d e r n l s r e s   a n n g e s ,  l es  e f f e t s  d e  
l ' a m 6 l i o r a t l o n  d e  l a  c o m p 6 t i t l v l t 6   d a n s  l a  pays m h e  e t  i l ' G t r a n g e r ,  de  
p a l r  avec  le chengement dana l a  s t r u c t u r e   d e s   d 6 p e n s e a   i n t g r i e u r e s ,   o n t  
cornpens6 envl ron   deux  t i e r s  d e   l ' ~ n c l d e n c e  d e  l a  b a l s s e   d e  la demande 
I n t G r l e u r e  sur l a  p r o d u c t i o n   g l o b a l e .  Les o p g r a t i o n s   c o u r a n t e s  sont 
d o n c   p a s a 6 e s   d ' u n   d g f l c i t  d e  1,s du   r evenu   na t lona l   ne t  (RNN) en  1979 
un e x c i d e n t   c r o i s s a n t ,  qui  a a t t e i n t  l e  n l v e a u   a t t e n d u   d e  4 % en  1982. 

L a  f a l b l e s s e   p r o l o n g g e  d e  l ' a c t l v l t 6  6conomlque, a i n s l   q u ' u n e  
augmenta t ion  trs6 moyenne d e  l a  p r o d u c t l v l t g ,   o n t   c o n d u i t   u n e   b a l s a e  
de 5,7 % de   l ' emplo1   dane  l e  a e c t e u r  prlvg au c o u r s   d e s  d e u x  dernlsres 
armies. Blen  que c e t t e  b a i s s e   n e   s o i t   p a s   p l u s  forte que c e l l e  q u i  a 
'et5 e n r e g l s t r g e   a l l l e u r s   e n   E u r o p e ,  l a  c r o l s 8 a n c e  ?e l a  p o p u l a t i o n  
a c t l v e   r i e r l a n d a l s e  e a t  montGe i 1 , 3  % par a n ,  c ' es t -&dire  un  taux 
plus 'elev6  que  dana le reste  de 1 ' E u r o p e   i n d u s t r i e l l e .  Le chzmage e s t  
donc  montg i 12 v e r t l c a l e ,  d e  p l u s  de d e  5 p o i n t s  d e  pourcen tage ,  alors 
qu '  il n ' a v a i t   e n c o r e   t o u c h g   q u e  5 , 2  d d e  l a  ma in -d '   oeuvre   n i e r l anda l se  
en 1981 , 11 e n  a a f f e c t 5   p l u s   d e  10 $ en  1982. Si l ' o n   a j o u t e  ii c e  
chiffre la composante   re la t ive   au   chcmage  d 6 g u l a i  dans  les  programmes  en 
matlsre d ' l n v a l l d i t G ,  11 ae p o u r r a i t  que l e  ch8mage t o t a l   a t t e i g n e  
a c t u e l l e m e n t  16 %. 

L'augmenta t lon  du nombre de  chameurs  a l m i  que l a  f o r t e   p r o p o r t i o n ,  
d ' a l l l e u r s   c r o l s s a n t e ,  des  e n t r e p r l s e s   p r l v g e s   a u l   e u b l s s e n t  d e s  p e r t e s ,  
on t   beaucoup  cont r rbug  2i l a  d 6 t i 5 r l o r s t l o n   a c c i 5 l b r i e  d e  l ' 6 t a t  d e s  fl- 
nances  p b l ,  ques. La f a i b l e s s e   c y c l l q u e  d e  l a  c r o l s s a n c e  des revenuu,  
l a  r i g l a i t 6  des programmes d e  dgpenses  e t  l e  n lveau   de  plus e n   p l u s   h a u t  
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Tableac 1 .  Paye-Bas - Comperaisons in ternat iona les  

(Taux de croissance  annuels  moyene,   aauf  indication  contraire)  

1970-77 - 1978-01 1982 
Paya-Bas CE Pays-Bas CE Pavs-Bas CE 

Crolssance du PIB 3 , s  393 099 1,8 

Dont : 
Consommatlon publlque 3, l  392 2 , 3  2, ; 
C onsomma t i o n  priviie 492 3 16 098 2 , 3  
Formation brute  de c a p i t a l  f i re  1 9 7  1,7 -3 * 3  0 ,8 

Populat lon  act ive  1 ,o 0,s 1 9 1  

IPC 8,2 899 5 , 4  9.8 

Taux d ' inves t i s sement   ( en  pourcen- 
tage du P I B )  22,7 22 , l  20.6 21 ( 0  

Taux de chamage (esl pourcentage de 
le population a c t i v e ) '  2 ,e 3 ,e2 5 9 2  6 ,32 

-0,5 

-0,2 
-2.1 
-4 ,o 

1 9 3  

6 , 3  

17,8 

10,4 

Sources : Commlsslon europgenne, OCDE et estirnatlons dee services du Fonds.  

'Tam de chcmage normalls6 de 1'OCDE. 
2Allemagne, France, Royaume-Uni, I t a l l e ,  Belglque e t  Pays-Bas. 
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d e   l ' i n t ' e r s t   p a y 6  sur l a  d e t t e   p u b l i q u e   o n t  eu pour r g s u l t a t   q u e  la p a r t  
du d 6 f i c i t   d u   s e c t e u r   p u b l l c   d a n s  l e  RNN a presque   doub l6  : d e  5,3 % 
en  1979,  e l l e  es t  en e f fe t  mont6e   p lus  de 10 en  1982. Ce d e r n l e r  
c h l f f r e  d s p a s s e  d e  3,5 p o i n t s   c e l u i   q u e   l e a   a u t o r l t g s   t l v a i e n t   p r i s  pour 
o b j e c t l f   d a n s  l e a  e x e r c i c e e   d e   r s d u c t i o n  d e s  d6penses au c o w s  d e  
1 ' annSe. 

L ' S v o l u t i o n  du c r i d i t  en 1962 a 5t'e  dominge par la demande c o n s i d &  
r a b l e  du a e c t e u r   p u b l i c  aur le m a r c h 5   f i n a n c i e r ,   p u i a q u e   c e   s e c t e u r  e 
absorb6 70 % d e   l ' o f f r e   t o t a l e  d e  fonds .  E t a n t  donn6 que l a  demande d e  
c r 6 d i t   d u   s e c t e u r   p r i v 6  e s t  p r a t i q u e m e n t  tombbe 2 n i a n t ,   l e a  restric- 
t i o n s  au c r g d l t   o n t  d t S  suspendues  au mil l eu   de   1981 .  La p o l l t i q u e  
mong ta l r e  a S t 6  gGn6ra lemen t   domin6e   pa r   l ' 6vo lu t lon  du t a u x   d ' l n t 6 r G t  i i  
l ' g t r a n g e r ,  du f a i t  que l e s  a u t o r l t 6 s   e n t e n d a i e n t   a l i g n e r  le f l o r i n  sur 
le deutsche  mark.  Ces d e r n l s r e a ,   t o u t e f o l s ,   o n t  s a l a l  t o u t e s  l e s  occa- 
s lons  d e   b a i s s e r  l e a  tmux d ' l n t z r 6 t  2 c o u r t  terne.  L e  t a u  d ' e scompte  a 
'&tG ri&iuat s l x  f o l s  en t982 : on l'a ramen6 d e  9 % ii 5 %. 
2. P e r s p e c t i v e s   p o u r  1983 

Les p e r s p e c t l v e s   d ' u n   r e d r e s s e m e n t   i k o n o m i q u e  en 1983 s o n t  minlmes. 
On s ' a t t e n d   c e   q u e  les m a r c h i s   d ' e x p o r t a t l o n   n g e r l a n d a l s   d e m e u r e n t  
s t a t l o n n a l r e s ,  e t  l'on p r o , e t t e  que, grgce une n o u v e l l e   a u g m e n t a t l o n  
d e  parts du  march'e, lcs volumes d ' e x p o r t a t l o n s   m o n t e r o n t   a u   p l u s  de 1 i 
2 %. On p roJe t t e   6gn lemen t   que  la demande l n t g r l e u r e ,   f a u t e   d e   s t i m u -  
l a n t   e x t g r l e u r ,   d l r n i n u e r a   d ' e n v l r o n  1 %. I1 e s t  v r a l s e m b l a b l e   q u ' e n  
r a i s o n   d e  nsuvelles augmentat lons  du  chamage,  l a  polltlque d e  mod'eration 
d e s  sa la i res  a e r a   c o u r o n n g e   d e  succ'es. En o u t r e ,  le gouvernement bloque 
lea t r a i t e m e n t s  nomlnaux 4 u  s e c t e u r   p u b l i c ,   l e s  salalres minimums, a l n s l  
que les p r e s t a t l o n s   d e   & c u r i t 6  soc la le ,  e t ,  p a r   c o n t r e ,   a u g m e n t e  l e a  
c o t l s a t l o n s   d e s   e m p l o y g s  2 c e t t e  d e r n l z r e .  On p r o J e t t e   q u e  la c h u t e  d e s  
revems d l s p o n l b l e s  rgels q u i   e n   d & o u l e  se s o l d e r a  par u n e   b a i s s e   d e  
3 % d e s   d 6 p e n s e s  d e  consommation prlvses. On s ' a t t e n d  % ce   que  nl les 
l n v e a t i e s e m e n t s   p r i v s s   n l  l a  c o n s t r u c t l o n  d e  logements  ne se r e l s v e r o n t  
d e s  bas n iveaux ,   r a r emen t   cbee rv6s   dans  le passg, auxquels 11s s'sta- 
b l l s s e n t ,  e t  11 e s t  prgvu  que les r n v e s t l s s e r n e n t s   p u b l l c s   d l m l n u e r o n z .  

Etan t   don& que l ' a c t l v i t i   c o n t l n u e  de r a l e n t l r ,  11 >st p o s s i b l e  
que l a  baisse d e   l ' e m p l o l  dans le s e c t e u r   p r l v g ,  de pa - nvec l a  c r o l s -  
s a n c e  d e  l a  p o p u l a t l o n   a c t i v e ,   p o r t e  l e  chcmage  recens; h 17 % d e  l a  
p o p u l a t l o n   a c t i v e .  On s ' a t t e n d  2 ce que l a  r ' educ t ion  des r i - f ec t l f s ,  
s ' q o u t a n t  5 d ' a s s e z   f a l b l e e   a u g m e n t o t l o n s   d u   s a l a l r e  nomlnal,  c o n d u l s e  

une n o u v e l l e  e t  p e t l t e   r d d u c t l o n  de  l a  p a r t  d e s  a a 1 s i r s . -  dans l e  
revenu national. Cecl st l a  forte b a r s s e  des t a u x   d ' l n t b r g t   d e v r a l e n t  
al lsger un peu l e a   p r e s s i o n a  sur les b6n ' e f l ces   dans  l e  s e c t e u r  des 
e n t r e p r l s e s ,  mais pas aasez pour  c o n t r l b u e r  i r e l a n c e r   l ' a c t i v i t g  
d ' l n v e s t i s s e m e n t .  

Malgrb u n e   c e r t a i n e   a u g m e n t a t l o n  d e  la f o r m a t l o n   d e   s t o c k s ,  gbngra- 
l e m e n t   f o r t e   c o m p o s n n t e   d ' l m p o r t a t i o n s ,  on p r o J e t t e  que l e  volume des 
I m p o r t a t i o n s  d e  marchandlsea  augmentera  d e  mom3 d e  1 %, e t ,  e n  dGplt   du 
maraame p r h u  dea  march& d ' e x p o r t a t l o n ,  a 1  se p o u r r s l t  q u e   l ' e x c b d e n t  
d e s   o p G r a t l c a s   c o u r a n t e s   d g p a a a e  mgme l e s  ri!slrl ca ts  d e  i 902. 
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3 .  L e s  p r o b l h e s   s t r u c t u r e l s  

L ' a g g r a v a t l o n  d e  l a  r s c e s s l o n  a m i s  en  Gvidence l e s  problsmes 
s t r u c t u r e l s   d o n t  a s o u f f e r t  1'6conomle n h r l a n d a i a e   p e n d a n t  uno grande 
p a r t i e  de  l a  dernisre dscenn le .  L e  p r l n c i p a l ,   s u r   l e q u e l  88 s o n t  con- 
centr6es  lea  p o l i t i q u e e   g o u v e r a e m e n t a l e s   d u r a n t  un c e r t a i n  nornbre 
d ' a n c g e s ,  e s t  le b a i s s e   r 6 g u l l s r e  de l ' a c t i v l t i   d a n s  l e  s e c t e u r   p r i v 6 ,  
d o n t   l ' e x p a n s l o n   i n e x o r a b l e   d u   s e c t e u r   p u b l i c  a 'et6 le ref le t .  Les 
dgpenses  d e  c e  dernier  o n t   a u g m e n t i   b e a u c o u p   p l u s   v l t e   q u e  l e  revenu 
n a t l o n a l ,  e t  leur p a r t  dens l e  r e v e n u   n a t r o n a l  es t  mont i s   de  48.2 % e n  
1970 5 p l u s   d e  67 % e n   1 9 8 2 ,   p o u r c e n t a g e   q u e   s e u l e  la Suzde  dgpasso 
p a m l  l e a   p a y s   l n d u s t r l e l a   ( g r a p h l q u e  1 ). 

Para l lG lemen t  G la t endance   en   hausae  des depenaes   pub l iques ,  la 
c h a r g e   f l s c a l e  dans son a c c e p t l o n   l a   p l u s   l a r g e  es t  mont6e de 47,3 % du 
r e v e n u   n a t i o n a l   e n  1970 5 60 5 e n  1902. Mgme a ine l ,  l e  iJesom a e  f inan-  
c e m e n t   d u   s e c t e r r   p u b l i c  a augmenti  d e  f a c o n   c o n t i n u e  : d ' u n   f a i b l e  
n i v e a u   d e  1 . 5  % du revenu n a t i o n a l  en 1973, 11 es t  pass6 6 un n iveau  - 
p r a j e t 6  d e  plus  de 1 0  % en 1982. 

L 'expans lon  du s e c t e u r   p u b l l c  a sans aucun  doute   beaucoup  cont r lbug  
a l ' amenu l semen t   du   s ec t eu r  p r l v 6 .  L a  s o u p l e s s e   d e   l ' g c o n o m i e  s'est 
t r u u v 6 e   e n c o r e   r g d u i t e   p a r   l ' i n t e r v e n t l o n  d e  1 'E ta t  d a n s   1 ' 6 t a b l l s s e n e n t  
des salairea e t  d e s   p r i x  e t  par l ' a m p l e u r  d e  l a  r5glernenta t ion .  En 
d g f l n l t i v e ,  n o n   s e u l e m e n t   l ' e x p a n s l o n   d u   p c t e n t l e l   p r o d u c t i f   d e  l'ico- 
nomle n b e r l a n d a l s e  a p r l s  du re ta rd ,  m a m ,  rscemment, e l l e  a mihe 
dlrnlnu6. 

- 

Une e n q u g t e   o f f l c l e l l e   s u r  l e  a e c t e u r   m a n u f a c t u r l e r   r b v i l e   q u ' e n t r e  
1978 et 1980, Is nombre d ' e n t r e p r i s e s   r e n t a b l e s  a t r b  n e t t e m e n t  baiss6,  
e t  que ce l les  qu i   e rnp lo len t   env l ron  l a  m o i t l g  de l a  p o p u l a t i o n   a c t i v s  
a n t  sub1 des per t e s   r6pGt6es .  

Bien   que  la p o l l t l q u e  d e s  revenus  a i t  d o n n 6   d ' e x c e l l e n t s   r g s u l t a t a  
d e p u l s  1980, s u r t o u t  par r a p p o r t  ii d '  a u t r e s   p a y s ,  l e  f r e i n a g e   d e  l a  
c r o l s s a n c e  d e s  salalres nominaux s ' e s t  p r o d u l t  a u  moment 0: l ' u t i l i s a -  
t l o n   d e s   c a p a c i t k   d l m l n u a l t ,  e t  11 a co ' inc ld8   avzc   l ' evca lade   mond ia l e  
d e s   t a u x   d ' i n t i i r g t .   L ' e f f e t  d e  l a  r b d u c t l o n  des p r e s s l o n s   e x e r c i e s  par 
l es  cof i t s  salariaux r 6 e l s  a donc ;ti l imi t5 ,  e t ,  dans  une large mesure,  
annul6 p a r  l a  h a u s s e  des c o c t s   d u   c a p l t t s l .  Les b g n s f l c e s   d e s   s o c l s t s s  
on t   d lminug un rythme a la rman t ;  11s o n t  'et6 n u l s  e n  1980, e t  1'0n 
e a t m e  q u ' l l s  aont d e v e n u s   n i i g a t l f s  en 1982. Er consgquence,  la s t m c -  
t u r e   f l n a n c l s r e   d e s   s o c l g t s s   s ' e s t  beclucoup a f f a l b l l e .  En 1980, les 
c a p i t a u x   p r o p r e s   n ' o n t   r e p r g s e n t g   q u ' u n  t lere  du capital t o t a l ,   a u  1 ~ e u  
d e  p l u s  d e  l a  molt16 en 1965. P o u r   l e a   s o c i g t 6 s   & u t r e s   q u e  l e 3  cinq 
g r a n d e s   m u l t i n a t i o n a l e s ,  l e  r a p p o r t   e n t r e  le8 c a p i t a u x   p r o p r e s  e t  l e  
c a p l t a l   e m p r u n t g  a b a l s a 6   e n c o r a   p l u s  : de 82 5 en   1965,  il e s t  tomb6 5 
32  % en 1980. Depuia l o r s ,  11 e s f   p r o b a 5 l e   q u e  le s t x c t u r e   f l n a n c l e r e  
d d  s e c t e u r   d e 8   e n t r e p r l s e s  s ' e s t  encore  a f f a l b l l e ,  s u r t o u t  du f a l t  q u ' i  
cauae  aes t a u x  d '  i n t g r s t   l o n g  t e r n e  g l e - r b s  p r a t i q u g s  rg>ernmer?t, c e  
s e c t e u r  es t  devenu de p l u s  en p l u s  t r l b u t a l r e  des emprunts i court 
terne. Un trss g r a n d   n o m b r e   d ' e n t r e p r l s e s   a o n t  done ac tue l l emen t   au  
bord de l a  f a l l l l t e   ( t a b l e a u  2) .  
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(Pourcentage du t o t a l  des blens )  

1965 1970 1975 1 9 7 9  1980 

Act lons  1 5  8 6 5 5 
Rgserves 

Capltaux propres 
Empzunts 2 cour t  terne 
Emprunts B long terne 

T o t a l  d e s  emprunte 
Capltaux propres e t  capitaux 

emprun tis 

Rat io  capjtaur prcprea/fonds 
ezprun t'es 

Clnq multlnc.tlona-ee 
Dont : 

Autres soc2 G t i e  

" 43 - 36 29 27 28 
7 5  44 35 32 33 
24 30 34 36 36 

- - - 

100 1 00 1 00 1 00 1 00 

120 80 55 4 8  49 

139 87 61 53 57 
82 61 44 38 32 

Sources . "Omvane en aamenstelling van de netlonale besparingen", 
Livre blanc, 1982; et  renselgnements communiqugs par les autorlt6s. 
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Pour q u e   l ' a c t i v i t 6  du e e c t e u r   p r i v 6  s'am6llore, 11 f a u t   d ' u r g e n c e  
e n   r d t a b l f r  la r e n t a b l l i t 6 .  C'ee? v e r s  ce t  o b j e c t i f   q u e  l a  p o l i t l q u e  
e s t   o r i e n t b   d e p u l s   p l u s i e u r e   a n n g e a .  Lee r i s u l t a t e ,   c e p e n d a n t ,   o n t  g t g  
dGcevants,  en p a r t i e  du f a i t  que c e t t e  p o l l t i q u e  a St6   Glabarge   dans  un 
c o n t e x t e   I n t g r i e u r  e t  international q u i  n'a f a i t  qu 'empirer .  

111. Examen d e  la  p o l i t i q u e   j c o n o m i q u e  

En pr6aence d ' u n  approfondieeement  d e  la rGcess1oz1, d 'une  rnont ia   en 
f l s c h e   d u   c h b a g e   e t  du   paradoxe   que   cons tzzuent   l ' augmenta t ion   des  
e x c i d e n t s   e x t i r i e u r s  e t  l ' e x p l o s l o n  d e s  d g f l c l t s  du s e c t e u r   p u b l i c ,  l e a  
a u t o r i t g s   s o n t   a r r i v d e s  a la c o n c l u s i o n   q u ' e l l e s   d o i v e n t ,  en y r l o r l t 6 ,  
r e t r o u v e r  la maztrlse des   di ipenees  publ lquea e t  du   dg fxc i t .  L e  nouveau 
g o u v e r n e m e n t ,   i n s t a l l 6  l e  4 novembre, partage a v e c   l ' e n c ~ e n   c a b i n e t  
l ' o p i n i o n   q u e  l a  r i d u c t i o n   p r o g r e a a i v e   d u   d g f l c l t   p u b l i c  e s t  a c t u e l l e -  
ment l e  p r i n c i p a l   o b j e c t l f  d e  la pol l t ique   gconomlque .  

Lee   au t0r l tG.s   g ta ien t   convafncuee   que  la  r 6 o r l e n t a t l D n   d a n e  le 
pass6  d e e  r e a 8 o u r c e s   v e r e  l e  a e c t e u r   p u b l i c  a f e l t  du t o r t  5 la c r o i e -  
e a n c e   e t   a u   p o t e n t i e l   d ' e m p l o l  d e  1 '6conomie. E l i e a  e s t i r n a l e n t   a u o s i  
que le e o u t i e n   a p p o r t 6  5 l a  coneommatlon  pr iv6e  per  l e  b l a i e   d e s   t r a n e -  
f e r t a   p u b l i c a   n ' a  pas c o n t r l b u g   p r o d u i r e  un redreeaement   dea   inves t i s -  
s enen te .  La a i t u a t l o r ,   s t r u c t u r e l l e  s ' e s t  t e l l e m e n t   d G t 6 r i o r g e   q u ' l l   n ' y  
a pa8 moyen d e  mettre en o e u v r e ,   a v e c   d e s   c h a n c e s   d e   s u c c h *   d e e   m e s u r e s  
c o n J o n c t u r e l l e s .  En rGal lz6,  i l  es t  devenu  presque   lmpose lb le  d e  agpa- 
rep l e a  f a c t e u r s   s t r u c t u r e l s  e t  l e s  f a c t e u r s   c o n j o n c t u r e l e ,   e x c e p t i ,  
p e u t - j t r e ,   d a n s   l e   c a e   d u   s e c t e u r  d e  l a  cons tmc t lon .   L ' excgden t   ex t6 -  
r l e u r  r e f l i t e ,  e n   g r a n d e   p a r t l e ,  l a  c h u t e  d e  la demande l n t i r l e u r e ,  
s u r t o u t   d a n e   l e  dornaine d e  l ' l n v e s t 1 s s e m e n t ,  e t  l a  s t l m u l a t i o n  d e  c e t t e  
demande e x e r c e r a i t ,   e n  f l n  d e  compte, d e s  p r e s s l o n s  i l a  hausse  sur l e s  
co6 ts  de c a p l t a l ,  e t  compronie t t ra i t  l e  redreesement   &cent  d e  la r en ta -  
b i l l t i .  On c o n s i d s r e   q u e  ce d e r n i e r  a 6 t i  t r s e  l l m i t g ,  e t  ne t t emen t  
i n e u f f i s a n t   p o u r   a p p u y e r   u n  r a p l d e  e s a o r  d e  la c r o i s e a n c e  d z  la c a p a c i t 6  
d e  product ion .  SI l ' o n   n ' a d o p t e   p a s   d ' a u t r e a   p o l i t i q u e e ,  m e m e  un t aux  
d e  c ro1asance  moyen du  PIB  de 2-3 % p a r   a n  ne p o u r r a i t   e m p s c h e r   l e  
ch6mage d ' a u g m n t e r ,  nl r 6 d u i r e   t r 6 a   s e n s l b l e m e n t   l e   d i f l c l t   b u d g g t a l r e .  
S e u l e e   d e 8   m e s u r e a   e t r u c t u r e l l e e   p o l l r r a l e n t   d o n c  remettre l ' d c o n o m l e   s u r  
l a  v o l e   d ' u n e   c r o l s s a n c e   d u r a b l e ,  e t  11 f a u d r a i t   a c c e p t e r  l a  falblesse 
p e r s i s t a n t e   d e   l ' a o t l v l t g  iiconomlque q u i  en r 6 s u l t e r a i t   e n  1983. 

1. P o l i t i q u e   b u d g g t a l r e  

L a  p o l l t i q u e   d e   r e m l a e  en o r d r e  d e s  financed publzques   repose  sur 
deux  g l & n e n t s  : 1) l a  e t a b i l r a a t i o n  e t  la &duc t ion   du   p r6 lhemen t  
c o l l e c t i f   a f i n   d e   p e r m e t t r e   d a v a n t a g e  au e e c t e u r   p u b l l c  d e  r6pondre  aux 
a t l m u l a n t s   d u  march6 e t  li) une   r6duc t ion   p rog rese lve   du   beso in  d e  
f l nancemen t   du   s ec t eu r   pub lSc  (BSP) d ' e n v l r o n  f p o l n t  d e  pourcentage  du 
r e v e n u   n a t i o n a l  par an AU coure de la pgrlode  1983-86. L a  rgduc t lon  du 
BSP d e v r a i t   p e r m e t t r e   ' m e   b a i s a e  du n i v e a u   c o u r a n t  des t a u  d ' i n t i r g t ,  
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q u i  e s t  ?r&s 6lev6.  Des Gtudes r g c e n t e a   a n t  r6v616 q u ' u n e   r g d u c t i o n  
d 'un   po ln t   dans  l e  r a t i o   B S P / r e v e n u   n a t i o n a l   p o u r r a i t  solder par une 
b a i a e e   d ' u n   p o i n t  d e s  t a u x   d ' i n t b r g t  ii l o n g  terne. Ceci m i l i o r e r a i t  l a  
p o s i t i o n   f i n a n c j  i r e  des e n t r e p r i  s e s ,  a i n s i   q u e   l e u r   r e n t a b l l i   t 6 ,  e t ,  par 
consgquent ,  l ee  i n v e e t i s s e m e n t s   p r o d u c t i f s .  

L a  p o l l t l q u e   b u d g g t e i r e ,   e n  1981 e t  1982, s ' e s t   6 g a l e m e n t   e f f o r c i e  
de  f r e l n e r  l e  d i i f l c l t  d u   e e c t e u r   p u b l i c ,  e t  p l u s   p r i k i s i m e n t ,  d e  l e  
r g d u l r e  en d e s  proportions s p 6 c i f l d e s   p a r   r a p p o r t   a u   r e v e n u   n a t i o n a l .  
En m&ne t e m p s ,   t o u t e f o l s ,  e l l e  v l s a i t  G a p p o r t e r   u n e   c e r t a i n e  a l d e  Z 
l ' a c t l v i t s  Bconomfque i n t e r l e u r e  e t  i augmenter  l e s  r e a s o u r c e s   d o n t   p e u t  
d l s p o s e r   l e   s e c t e u r  des e n t r o p r i s e s ,  p a r  l ' l n t e n u 6 d i a I r e   d ' a l l s g e m e n t s  
f l s c a u x  ax is  s u r  l e e  i n v e s t i s s e m e n t s ,  d e  prograpmes  int6-eai ;nt  l e  
m a r c h i   d u   t r a v a i l ,  e t  d ' un   acc ro i saemen t  d e  l a  z o n s t r u c t f o n  d e  logements  
par l e  s e c t e u r   p u b l l c   p o u r   c o n t r i b u e r  i compenaer l a  t r b  f o r t e   b a l s s e  
de  c e t t e  c o n e t r u c t i o n   p a r  l e  a e c t e u r   p r l v i .  Cette a p p r o c h e ,   t o u t e f o l s ,  
8 i t 6  c o n s t m m e n t   c o n t r a r i i e   p a r  des ;Tacteurs e x t s r i e u r a   q u i   o n t  en- 
t r a r n g  d e s  excgden t s  d e  d6penses  e t  des d e f i c i t s  de recettee.  Lea d e u x  
derciiires enn6es ont   donc  i t 6  c a r a c t d r i s b e s   p a r  des t e n t a t i v e 8  ad  hoc 
p r a t i q u e m e n t   i n c e s s a n t e e  pour adaDter iec p lena   budg6 ta i r e s  2 1 '6vo lu -  
t l o n  6conomique  rGel le ,   de   facon ii cc;mDler l e  foss6 e n t r e   l e a   d i 5 f i c l t s  
l n l t l a l e m e n t  p r k m  e t  l ee  d 6 f i c i t a   p r o j e t s s ,   c e   q u i  a e n t r a h 6  d e s  
compress ions   budgGta l res   souvent   anno?c6es .  Ces d e r n l s r e s   s o n t  
e f f e c t u g e e   d a n e  lea e s t i m a t i o n s  d e  d s p e n s e s   p l u r i a n n u e l l e e ,  qui  sup- 
p o a e n t   d e s  t a u  d e  crolssance a s s e z   i l e v i e   p o u r   l ' i c o n o m i e   a i n s i   q u e  
p o u r   l e a   d G p e n a e s   p u b l i q u e s   r g e l l e a .  I1 s ' a g i t  donc de ri.duc t i o n s   p a r  
r a p p o r t   a u x   a u g m e n t a t l o n e   p r o J e t i e s ,   p l u t 6 t   q u e  d e  r g d u c t l o n s  d8t3 n l -  
v ecux r ie 1 a. 

come rnhe c e s   " r ~ d u c t ~ o n e "  n'crnt  pas b t i   p l e l n e n e n t   e f f e c t u 6 e 8 ,   e t  
cornme les  p r o J e c t l o n s  d e s  recrAttcs   ont  Gt'e t r c p   o p t l m l s t e s ,  les  d g f l c i t s  
o n t   c o n t l n u 6   d ' a u g m e n t e r  et l e  gouvernement a abendonng son p r o j e t  
moyen terne d'allGgement,   ou,   du moine,  de s t e b i l i s a t i o n  de l a  charge 
f l s c a l e .  I1 a donc major6 l e e  i m p 6 t s   l n d i r e c t s ,   e t   d i m i n u s   s e a   s u b v e n -  
t l o n s   a u x   c a i s s e s  d e  s b c u r i t 6   e o c i o l e ,  ce q u i ,   p a r   r i c o c h e t ,  a n i c e s s l t i i  
un   nouveau   r e l svemen t   des   co t i s a t ions .  Bien que l ' o n  a i t  g ing ra l emen t  
r econnu   pu 'un   r e tou r  5 l a   c ro l s sance   6conomique   du rab le  exige une mod3- 
r a t i o n   i n e r g l q u e  de8  revenue e t  d e s  d g p e n s e s   p u b l l q u e s .   s u r t o u t  d e s  
t r a n e f e r t s  5 l a   e G e u r f t 6   s o c i a l e ,  la mlse en  oeuvre d e  c e t t e   a c t i o n  a 
en t r axn6  de g r a v e s   t e n s i o n 8   p o l i t l q u e a .  X p l u s l e u r a   r e p r i s e s  l ee  me- 
s u r e s   q u l   v i a a i e n t  rka l i se r  les o b j e c t l f s   b u d g i t a l r e s  se sont   avGr6es  
t r o p   d i f f i c i l e s  i a p p l i q u e r .  Les t e n s i o n s   p o l i t i q u e s   c a u s b e s  par les 
d i v e r e  progrrmmee p r o p o s i E   e x p l l q u e n t   p a r t l e l l e m e n t  pourquoi l e s  a u t o r l -  
t 6 a  o n t   e u  de moins  en  rnoins  d 'emprlse B u r  les  dgpenses  publ fques .  En 
o u t r e ,  les d 6 f l c l t s  d e  recet tes  t r a d u i s e n t  non seulement  de8  f l u x  de 
r e v e n u   i n t ~ r l e u r e  AUX p r o J e c t i o n e ,  maie a u s e i ,  de p l u s  en p l u s ,  d e s  
retards dane  let3 paiements  de l ' i m p z t .  I1 faut   donc  que le p r o J e t  pour  
1983 t i e n n e   c o m p t e   d ' u n   d g f i c l t  de r e c e t t e s  d e  8.8 m l l l i a r d n  d e  florins 
h 6 r l t 6  du  budget d e  1982 , a i n e i  que d ' u n  e x c s d e n t  d e  d6penBee d e  3 . 3  
mil l i a rde  de f l o r i n s   p a r   r a p p o r t   a u x   c r s d i t s   l n l t i a l e m e n t   o u v e r t e ,   c a r  
une par t le  des r 6 d u c t l o n e  prOpOB6eS s ' o n t  pas &t6 ef fectu6es  e t ,  par 
c o n t r e ,  le gouvernement a d: faFre f a c e  d e s  d6penaea   supp lk r~en ta l r ea  
au t l t r e   d e s   p r e s t a t l o n s  d e  ch6mage et des p a i e m e n t s   d ' i n t 6 r g t .  
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Quand l e s  reeponsables   on t   p rGper6  l e  budget  d e  1983, ils se sent 
effOrC6s,   ad marlr-um, de  l e  fonde r   su r   une   p ro j ec t ion   gconomique  &a- 
l i s t e ;  il a p p a r a z t   d s j i ,  nGanmoins,  que les p r & v i s i o n s   r e l n t i v e s  i 
l ' a c t l v i t i  Cconomique o n t  i t s  t r o p   o p t i m l s t e s .  En e f f e t ,  le prode t  de 
budget   impl ique  ~n c i i f i c l t   d u   e e c t e u r   p u b l i c   d e  10.8 5 du r evenu   na t lo -  
n a l  n e t  en  1983. Ce d g f i c i t  se d&gage  bien  que lea proposi t iDns  pro-  
J e t t en t  des r6duct ions   dea   dhpeneea  e t  des   augmen ta t ions   d ' impa t  d e  
quelque 13 milliards de  f l o r i n s  partir  de  p o l i t i q u e e   i n c h a n g b s .  Ces 
mesures   l nc luen t  dea blocagee  des t r a i t e m e n t a   d u   s e c t e u r   p u b l i c  e t  dea 
p r e s t a t l o n s  d e  l a   e 6 c u r i t 6   a o c l a l e .   A i n e i  e t  g r i c e  i m e  n o u v e l l e  
augmentat lon des c o t l a a t i o n s ,  11 a e r a   p o s s i b l e  d e  r i d u i r e  de 5 , 3  m i l -  
l i a r d s  de f l o r l n s   l e a   s u b v e n t i o n s  d e  1'Etet aux c a l s s e a  d e  s6curit'e 
s o c i a l e .  De p l u s ,  lea t r a n c h e 8  d e  l'irnp6t sur l e  revenu ne J e r o n t   p a s  
p le lnement   aJus t ' ee8   au  t l tre d t   l ' m f l a t i o n .  e t  l ' o n   p r o c 6 d e r a  ii d e s  
r g d u c t i o n s   d e  d6penses pub l lquea  d ' u n  m o n t a n t   t o t a l  de 3 mill iards  d e  
f l o r m e  env l  ron. 

Lee a u t o r l t ' e s   r e c o n n a i s a e n t ,   t o u t e f o a s ,   q u '  il sera d i f f i c l l e   a u e a i  
d e  r ia l lser  p l e i n e m e n t   l e a   o b j e c t i f e  du budget  d e  1983. Bien  que l e  
gouvernement a i t  pu abandonner \rn p r o J e t   d e  blocage des p r l x  e t  des 
s a l a l r e s  du f a i t  que l e a   p a r t e n a i r e s   s o c i a u x   s o n t   p a r v e n u s  a un accord  
a u   s u J e t   d e  l a  mDdira t ion   des  ~ a l a i r e ~ ,  ce l a  n ' lmp l lque  pas q u ' i l  y a i t  
conaensus  au s u J e t  d e s  mesures f i g u r a n t  dw.s  le8 p r o p o s i t i o n s  
b u d g i t a i r e s .  

2. P o l i t l q u e s  d e  la monnaie e t  du t a u x  d e  change 

Aux Paye-Bas, la p o l i t l q u e   m o n 6 t a i r e  a deux  QbJeCt l fB  pr inc ipaux : 
i t a y e r  l es  mesurea   p r i s e s   dans   l e   domaine  des a a l a i r e s  e t  d e s  revenus  en 
c o n t r i b u a n t  ii freiner l a  mont6e des prix,  e t  p r i a e r v e r   l a   a t a b i l i t 6   d u  
r a p p o r t   e n t r e  l e  f l o r l n  e t  le deu tache  mark. 

D e p u i s   l e e   c o n s u l t a t i o n s  de 1980,  l e  florin e ' e e t   m e i n t e n u  d a m  la 
m o i t i ;   s u p i r i e u r e   d e  l a  bande  du SME, except6  pendant   quelquee  mois ,  au 
pr in tempe  de  1981. d u r a n t   l e a q u . - l s   u n   S l a r g i s a e m e n t   d e s   d i f f g r e n t i e l a  
des t a u x   d ' i n t 6 r S t  B c a u a i   on f l & h i a s e m e n t ,  e t  durqnt l e e  courteR 
p s r i o d e s   q u l   o n t  auivi l ea   r6a l lgnemen ta   du  5 octobre 198t e t  du 13 J u i n  
1982. 2 l o c c a e i o n   d e s g u e l s  le f l o r i n  e t  l e  deu t sche  mark se aont   reva-  
l o r i s i b ,   r e s p e c t i v e m e n t ,  d e  5,3 % e t  3 ,5  % p a r  r a p p o r t  ii 1 'Ecu l .  En 
termee e f f e c t i f s  base  " T C ) ,  le florin s'est d i h a l o r i s 6   d e  10,4 16 e n t r e  
le p r e m i e r   t r i m e s t r e  de  1980 e t  l e  t r o i a l i m e   t r i m e s t r e  de  1981, mels la 
m a j e u r e   p a r t i e   d e   c e t t e  balsse a i t 6  annulje e n s u i t e   p a r   u n e   h a u s s e  d e  
7.4 % j u s q u ' s  l a  f i n  du t r o i s l h e   t r m e a t r e  de 1982  (graphique 2). 

Depuis  1981 , l a  t r h  f o r t e   b a i a a e   p r o l o n g d e  de l ' a c t l v l  t b  du  aec- 
t eu r  p r i v b ,  l e   t a r i s a e m e n t  d e  l a  demande d e  c r z d l t  du s e c t e u r  p r i v b  q u i  
l'e accumpagnh e t  l ' a p p a r l t l o n   d ' e r c i d e n t s  c o n s i d i r a b l e s   5 u r  les opire-  
t i o m  c o u r a n t e s  de l a  b a l a n c e  de3 palements  on t   rad ica lement   modl f ig  l e  

1 Le r sa l ignemen t  du 21 f g v r i e r  1302 a d n n n i  l i e u  une trGs l g g i r e  
d i i v a l o r l s a t l o n  du f l o r i n  par r a p p o r t  i I'Ecu, imputable i un a z u s t e a e n t  
du t a u  de l a  l i v r e  sterling. 
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c o n t e x t e  de la p o l i t i q u e   m o n 6 t a i r e .  La r 6 d u c t i o n  du c o e f f l c i e n t  d e  
l i q u i d i t &  a cess6 d 'stre l ' u n   d e s   p r i n c l p a s x  o b , l e c t l f s  d e  c e t t e  p o l i -  
t i q u e ;  lea a u t o r i t ' e s   o n t  rnhe i t 6  d ' a v i s   q u e  l ' o n  p o u v a l t   a c c e p t e r   u n  
c e r t a h  a c c r o i e s e m e n t   d e  ce c o e f f i c i e n t ,   t a n t   q u ' i l   n ' a v a l t   r i e n   d ' e x -  
c e s e i f .  La Banque l e e  Paye-Bae a 6galement   euppr im5  cer taxnes  dzs 
l i m l t a t i o n a  d u   c r ' e d i t   a u   a e c t e u r   p r i v 6 ,   e n   v i g u e u r   d e p u i a  1977. En 
r a i s o n  de la m o n t h  de l ' e x c i d e n t   d e e  opjrat ions  c o u r a n t e e  e t  du   gonf le -  
ment e n r e g i s t &   p a r   l e   b e s o l n  d e  f inancemen t   du   eec t eu r   pub l i c ,  11 a 
f a l l u ,   t o u t e f o i s ,   c o n t i n u e r   l l m i t e r   r i g o u r e u s e m e n t   l ' a c c & s   d u   s e c t e u r  
p u b l l c  au f inancement   moni ta i re .  En cons6quence,  l a  demande n e t t e  du 
s e c t e u r   p u b l i c   e u r  l e  march6 des  c a p l t a u x  a p l u s   q u e   d o u b l b   e n t r e   1 9 7 0  
et 1981 : de 3,7 %, e l l e  est  pasage  0 % du r e v e n u   n a t i o n a l ,   a l o r a   q u e  
l a  norme, t r a d i t l o n n e l l e m e n t   a c c e p t i e   p o u r  c e  r e c o u r s ,  n ' e e t  que 4 $. 
Ces f a c t e u r s ,  de pa i r  avec  l a  baisee c o n e i d g r a b l e   d e  l a  demande  de 
c r s d i t  d u   e e c t e u r   p r i v 6  aoue forme de p r s t s  5 long t e rme ,   on t  f a i t  
rnonter de 29 % en  1979 2 61 % e n  1981 la p a r t  d e  l ' o f f r e   t o t a l e  du 
m a r c h 6   f i n a n c i e r   a b e o r b i e   p a r  l e  a e c t e u r   p u b l i c .  On eetime q1 e les  
avoira des non-r6e idente  i l a  f i n  d e  1981 o n t  r e p r s e e n t i  30 '% d e s   o b l i -  
g a t i o n s  d ' E t a t  l o n g  terne 6mis en e o u s c r i p t i o n   p u b l l q u e ,   s o i t   1 2  % du 
t o t a l  d e  l a   d e t t e   p u b l i q u e  2 lone   t e rme.  Les a u t o r i t i s   p e n e a i e n t ,  
cependant ,  que le march6 s e c o n d a x r e   d e e   o b l i g a t i o n s  e s t  aaeez v a e t e   p o u r  
que  dee problimea d e  l i q u l d i t i   n e  se pooent  pas.  

Malgr6 que l e  f icancement   mon6ta i re  du a e c t e u r   n u b l l c   s o f t  rest& 
au-deeeous  3u  plafond  convenu  avec la Banque dee Pays-Bas. l ' e x p a n e i o n  
m o n i t a i r e  s ' es t  a c c i l i r i e  i l a  f i n  d e  1981 e t ,  au zoura  de l ' a n n 6 e   q u i  a 
p r i s  fin en j u i n   1 9 8 2 ,  e l l e  a a t t a i n t  10 7. Cecl a d6coul6  i la f o i a  
d ' u n e   a u g m e n t a t i o n   d e s  avoire e x t s r i e u r a   n e t s ,  et d ' u n   c e l t a i n  redrease- 
ment d e   l ' e x p a n a i o n  du c r 6 d l t   a c c o r d 6   p a r  l e a  t a n q u e s ,   i m p u t a b l e   l u i -  
msme i deux   f ac t eu re  : un a c c r o i s a e m e n t   c o n s l a 6 r a b l e  d e s  p r s t s  ii long 
terme c o n s e n t i a   a u   e e c t e u r   p u b l l c  e t  un r a l e a t i s a e r n e n t  d e  l a  c r o i s a a n c e  
des reeaourcea   non   mon6ta i res   dea   benquea .  Ce r e l e n t i s a e m e n t  a its 
a t t r ibu6  a u r t o u t  aux a c h a t s  d i r e c t s  maeei fa  d ' e f f e t s  publfco  p a r   l e 8  
mhagea, eaaayant   apparemnant  d e  n ' aeau ra r   pour   l ong temps  des t a u  
d ' i n t G r d t   G l e v b .  Ceci a d o m i  h penaer.  que,  bien  que le f inancement  
m o n i t a i r e  d i r ec t  p a r  Is e e c t e u r   p u b l i c   n ' a i t  pas  augment6, l e  gonf lement  
dee empaunta bur l e  march6 dee capfter lx  a d i r e c t e m e n t   d o n n i   l i e u  i 
crga t lon   de   monnale .  Lea a u t o r i t g s   m o n i t a i r e a   a n t  accept6 l ' e x p a n e i o n  
a s a e z   r a p i d e  d e  l a  masae m o n i t a i r e  non  eeulement i c a u s e  de l a  f a i b l e s s e  
c o n j o n c t u r e l l e   d e   l ' g c o n o m i e ,   m a i u   a u a s i   p a r c e   q u e  l ee  f l u c t u a t l o n e  
conaidgrablet3 6 c o u r t  terme d e s   u l e p o n i b i l i t 6 e   m o n g t a i r e s   s o n t   l ' u n e   d e a  
c a r a c t g r i e t i q u e e  dt 1'6colorn4e  nberlandalse ,   du fait que l e e  mouvemente 
de fonda  caue6a par quelquoa erandea m u l t l n a t i o n a l e a  ou par  l e a   i n v e s -  
t l s e e u r a   i n e t i t u t l o n n e l 3   p u v e n t   b e a u c o u p   I n f l u e n c e r   l e a   a g r 6 g a t s  mon6- 
tairea.  Ellee o n t  not6 ,  t o l i t e f o i a ,   q u e  le dipasaement  d e  l ' o b ~ e c t f f  au 
c o u r s   d ' u n e  p i r l o d e  p'ue longue a u r a i t   d e  quo1 i n q u i g t e r ,  ca r  il s L g n f -  
f i e r a i t  l ' a p p a r i t i o n  d'un exc6dent  de l i q u i d l t j .  E l l a >  e s t l m e n t   q u e ,  
dane ces c a e - l i ,  11 c o n v l e n t   q u e   l ' e x c c d e n t  de c r i h t i o n   m o n g t a i r e  a i t  
pour c o n t r e p a r t i e   u n e   e d g m e n t a t l o n  d e s  a v c i r s   e x t 6 r i o u r s  nets, car ce  
rnouvement p e u t   p l u a   f e c l l e m e n t  a '  i a v e r s e r .  
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Lea a u t o r i t b s   o n t   e a t i n 6   q u ' i l  f e l l a i t  mettre 2 p r o f i t  l a  merge 
c r i b  par l ' e x c 6 d e n t   d e s   o p 6 r m t l o n a   c o u r a n t e s   p o u r   r & d u i r e   t a u x  
d ' l f . t 6 r 6 t ,  g t a n t  d o n n 6  q u ' i l   c o n v l e n t   d ' a m ~ l l o r c r   d ' u r g e n c e  lee b i l a n a  
dee e n t r e p r i s e s .  E l l e a  o n t  n o t g ,  5 ce t  irgatd, qu '6 tc ln t  donni l e  volume 
de l a  d e L t e  d e  ces dernlsrea, u n e   v a r i a t i o n   d ' u n   p o i n t  de pourcentnge  
dana les t a u x   e ' i n t i r i r t  Gtait  d'un ord-e de g r a n d e u r   6 q u l v a l a n t  i 1 % d e  
l a  maese e a l a r z l e .   T a n t   q u e  l e  f l o r i n   r e a t e   n a t u r a l l e m e n t   f o r t ,  les 
a u t o r i t h   e a i s l r o n t   d o n c   t o u t o 8  l e a  o c c a s i o n 8  de r i d u i r e  ce8 t a u r .  Au 
c o u r e   d e s   r 6 c e n t e   t r l m e e t r e a   d u r a n t   l e e q u a l e  l e  f l o r i n  e ' ee t  malnterru 
dane le m o i t i 6   s u p s r i e u r e  d e  l a  band8 du SKE, 11 a b t 6   p o s s i b l e   8 u x  
Pays-Bas d e  r g d u l r e  un 2eu p l u e   q u ' e n  A l l  magne l ee  t a u x   d ' l n t g r i t  r' 
c c  trt terme. En f a i t ,  i l a  fin d e  1982, lee  t a u x   d ' i n t i r g t  i c o u r t  
terne n 6 e r l h n d a i o   o n t   i t 6   d ' e n v l r o n  1 * 5  p o i n t   d e   p o u r z e n t a g e  i n f 6 r i e u r s  
aux   taux  al lemande comparables.  Cela s l g n i f i e  que  l a  fennet6 du florin 
a permla un renversement  des d i f f 6 r e n t l e l s  des t a u r  d ' i n t i r 6 t  i c o u r t  
terme en f avour  d e  l 'A l l e rna&ne   qu i   du ra l en t   depu i s  l e  m i l i e u  de  la 
derniire dgcennie. En d ' a u t r e s  t o m e s ,  on   pouva l t   ac tue l l emen t   ma in te -  
n i r  l a  s t e b l l i t 6   e n t r e  l a  f l o r i n  e t  l e  deutsche   mark   avec  des taux 
d ' l n t i s t  i c o u r t  terne un  peu molne 6 l e v s s   o u r   l e a  Pays-Bae que cela  
n ' a v a l t  'eti l e  cat3 p a r  l e  p a s s 6   ( g r a p h l q u e  3 P . 

En revanche*  l e  d l f f 6 r e n t l c l  en t re  lee  t a u r   d ' i n t G r G t   l o n g  terne 
al lemande e t  nger landais ,  qui n ' a  pas beaucoup   va r i6 ,  est rest6 en 
f a v o u r  d e 8  taux  n5erlandels .  Lea a u t o r i t 6 s   e s t i m a f e n t   q u e   l ' e x c g d e n t  
i m p o r t a n t  d e s  emprunte dL e e c t s u r   p u b l i c  cur 1 -  marchi f i n a n c i e r   n i e r -  
l a n d a l s  a empgch6  uno   chute   dee   t aux   d ' In t6rGt  i l o n g   t a m e .  Ellee  
c o n e i d 6 r a i e n t  que la c o n f i a n c e  d a m  le f l o r i n  e e r a i t  Gbranlse  si l e  
f i n a n c e m e n t   d u   d 6 f l c l t   p u b l i c  6 t a i t  aseur i  en g r a n d s   p a r t i t   p a r  des 
moyens m o n s t a i r e a .   L ' a f f a l b l i a e e m e n t   d u   f l o r i n   q u i   e n   d s c o b l e r a i t  
f i n i r e ' t  par o b l i g e r  la B a n q u e   r e l e v e r   l e a   t a u r   d ' i n t i r g t  i c o u r t  
terne e t  l ' e f f e t   b i e n f a l e a n t  exerc i  par  la r ' educ t ion  de8 emprunta pu- 
b l i c s  Bur l e  marcni  des c a p i t a u x   c e a e e r a l t  d e  8r fa l re  sent lr .  

3 .  P o l i t l q u e e  dee revenua 

La rnodi ra t lon  en matisre d e  e a l a i r e a  e a t  un Gl6ment e e s e n t i e l  de l a  
p o l l t i c u e  du   gouvernement ,   t an t   pour  ~ i l l O i C i  l a  r e n t a b i l i t d   d e a  F n t r e -  
p r i e e a   q u e   p o u r   r e n d r b   a u   e e c t s u r   d e e   e x p o r t 3 t i o n s   a a   c o m p & t l t i v i t a .  En 
p r l n c i p e ,  l e  gouvernernent   cherche i i n f l u e n c e r  l a  a 6 t e n n i n a t i o n   d e s  
a a l a l r e e  en f o r m u l a n t ,  au n l v e a u   n a t i o n a l ,  dae d r r e c t i , * e e   e n   m a t i s r e  de 
nGgociationt-4 e a l a r i a l e e .  A p l u s i e u r a  reprise€ t o u t e f J i s ,  lee p a r t e -  
aairee s o c i a u x   n ' o n t   p e a  pu p a r v e n l r  5 de8 accord8 q u e   p u l s e e   a c c e p t e r  
le gouvernemen t .   L ' i n t e rven t lon  d e  c e  dernier dana   1 ' 6 t ab l i eee rnen t   dea  
ealalree  e t  d e 8  p r l x  e a t  donc devenu praeaue n o m a l e .  

En t980-81 e t  p e n d a n t   t o u t e  l 'annie  1982, le gouvernement a imp085 
unc p o l l t i q u e  d e s  revetnu8 d o  c a r a c t s r e   r 6 g l e m e n t a i r e .  E l l e  a 'et6 basge 
s u r  l e  c o n t r 6 l e  de 1 ' 6 v o l u t l o n  du eelaire nominal gr ice  b une  dgaindera-  
t i o n   p a r t i e l l e ,   u n e   l h n l t a t i o n  dee a v a n t a g e e   a c c e s e o i r e a ,  en p a r t l c u -  
l i e r  l ee  i n d e m n i t h  de cong'e, e t  grGce enfln 6 l a  modgration d e 8  ame'llo- 
r a t i o n e  d e e  ealaires  r 6 e l e   n g g o c i j e   d a n s  les c o n v e n t i o n s   c o l l e c t i v e s  
En 1981, l a  rnaa~a s a l a r i a l e  moyenne  dane 1 ~ s  e n t r e p r i e e a   n ' a   a u g m e n t s  
que d e  4 $, e t  lee t r a l t e m e n t a  du e e c t e u r   p u b l i c   o n t   S t 5  atabiljsss S 
p e u   p r j a  i l e u r  niveau d e  1980. En 1982, le g o u v e r n e m e n t   e s p 6 r a l t  
l imiter h 6 , 5  % l ea  augmenta t lone  d e  s a l a l r e a  dane le e e c t e u r   p r l v 6 .  

1 1  



Cee m e ~ u r e s ,   s u r t o u t   d u  f a i t  q u ' e l l e e   o n t  6t'e prleee a l o r e   q u e  l e  
ch8mage a u g m e n t a l t ,   o n t   e e n s i b l c m e n t   r 6 d u i t  l a  c r t l e e a n c e   d e 8  e a l a i r e e  
naminaur.  Mais, d e  l ' a v i s  d o e   a u t o r I t S e ,  e l l ee  o n t   g g a l e m e n t   a b o u t i  i 
une  t r i e  e e n a x b l e   r ' e d u c t l o n  d e s  d l e p a r i t s e  d e  r evenue ,  e t  2 me f o r t e  
compreee lon  d e s  r e v e n u a   d l e p o n l b l e e  vern l e  bas d e  1 ' 8 c h e l l e  d e s  reve= 
nue. Une & t u d e   e f f e c t u 6 e  par l e  B u r e a u   c e n t r a l  du ;:an, comparant  l e e  
t e n d a n c e e   e n  Allemagne e t  a u x   P a y s - B a s ,   c o n c l u t   q u e   l ' a p l a t i e e e m e n t  d e  
l a  r 6 p a r t i t i o n  du r evenu  a e n t r a t n j  des a u g m e n t a t i o n s  salarialee r e l a t l -  
vement   plus   Glev6ee d a n s  l e a  secteure i f o r t e   c o m p o e a n t e  d e  main- 
d ' o e u v r e ,  aux Peye-Bas. Qui  p l u s  e e t ,  l e s  a u t o r i t 6 s   e e t l m a i e n t   q u e  
l ' a b a e n c e  d e  d i f f i r e n c i a t i o n  d e s  a a l a i r e e   s t a l e n t   l ' u n   d e s   f a c t e u r s  
r e s p o n s a b l e s  d e s  r i g id i t i s  du  march&  du t r a v a i l ,  qui c o n t r l b u e n t ,   e n t r e  
a u t r e s ,   l ' a g g r a v a t l o n   d u   c h b s g e .  En f o n n u l a n t   a a   p o l l t i q u e  salar ia le  
pour  1983, l e  gouvernement ee p r o p o e a i t  d e  mettre f i n  2 la p o l l t i n w  d e  
c a r a c t G r e   r i g l e m e n t a i r e   e n  matisre d e  ealalree  pour  l e  e e c t e u r   y - i v 6 ,  
t o u t   e n   b l o q u a n t  lee t r a i t e m e n t e   d u   e s c t e u r   p u b l i c  i l e u r   n i v e a u  d e  
1982. L a  l i b g r a l i s a t i o n  d e  l a  d s t e r m i n a t i o n  d e 8  e a l a i r e e   d a n s  l e  aec- 
t e u r   p r i v g   r e p o e a l t ,   t o u t e f o i a ,  BUI l a  m o d b r a t i o n   v o l o n t a l r e  den a c c o r d s  
d e  a a l a i r e a .  

Le g o u v e r n e m e n t   c o n t i n u e   d ' a p p l i q u e r   u n   a y e t i m e  d e  c o n t r d l e  d e 8  
prir q u i ,   c e p e n d a n t ,  e e t  m l s  e n   o e u v r e   a s a e z   s o u p l e m e n t .   D ' a p r s s  lea 
a u t o r i t k ,  l ' e f f e t  d e  cee meeuree d e  c o n t r d l e  euc l a  r e n t a b i l i t z  e e t  
trGs l i m i t g ,  e t  l a  c o n c u r r e n c e ,   p l u t 8 t  hue l e  c o n t r b l e  des p r i x ,  ex- 
p l l q u e  ce q u i  eemble 6 t r e  u n e   a m & l l o r a t i o n   l n s u f f l s a n t e   d e s  marges 
b i n e f i c l a i r e s ,   p a r   r a p p o r t  ce q u e   l ' o n   a u r a f t  pu e e c o m p t e r   d ' u n e  
r 6 d u c t i o n  d e s  preasione e u r  lee  c o t t a   o b t e n u e  g r i ce  5 l a  m o d b r a t i o n  d e s  
c o c t s  d e  l a  main-d 'oeuvre  e t  de8 p r i x   d e s   i m p o r t a t i o n s .  

L e  f r e i n a g e   d e  l a  c r o i e a a n c e   d e a   s a l a i r e a  a ' e s t  t r a d u i t  par une  
c e r t a l n e  baiese d e  l a  p a r t  dee aa l a l r ee  e n  1982. T o u t e f o i a ,  l a  marge 
que la m o d 6 r a t l o n   p r i c i t k  a cr66e p o u r   u n e   a m b l l o r a t l o n   d e 8   b ' e n i f l c e a  a 
'et6 e n   g r a n d e   p a r t l e   a b s o r b g e   p a r  d e s  a u g m e n t a t i o n s  d e s  c o t i s a t i o n s  2 la 
s G c u r f t 6   a o c i a l e  e t  d e s  c h a r g e s  d e  l ' i n t g r g t .  Certain8 cs ' a fgna ien t   que  
lea e f f e t e   s a l u t e i r e s  d e  le m o d i r a t i o n   e n  matisre de e a l a i r e a  e t  d e  p r i x  
ne s o i e n t  cornpromla p a r   u n e   a p p r ' e c i a t l o n   p e r s i s t a n t e   d u   f l o r i n ,  mais leR 
a u t o f l t s a   o n t  i itd J ' a v l s  que  l a  f e n n e t &  du f l o r i n  den8 le SME a une 
i m p o r t a n z e   c a p i t a l e   d a n s  l a  l u t t e   c o n t r e   l ' i n f l a t i o n ,  e t  c o n s t l t u e  P L S I  
l e  moyen l e  p l u s  eff icace d e  fa i re  baisser d u r a b l e m e n t   l e a   t a u r  
d ' i n t g r $ t .  

4 .  P o l i t l q u e   l n d u s t r l e l l e  

L e  t r a n e f e r t  de r e a s o u r c e s   a u x   e n t r e p r i s e s   d a n s  l e  c a d r e   d u  pro- 
gramme d e  l a  101 sur lea  i n v e s t l s s e m e n t s  (WXR) e a t   a u   c o e u r  de l a  p o l l -  
tlque l n d u s t r l e l l e   n g e r l a n d a i e e .  5,s a u t o r i t i s   c o n s l d g r e n t  ce t  1nstr-u- 
merit sup6rleur 2 u n e   & d u c t i o n  d e  1 ' l n p G t   g g n g r a l   s u r  le r e v e n u   d e s  
S O C l 6 t 6 8  p o u r   t r o i s  raisone : premlgrement ,  les subventions l ' l n v e s -  
tlssement Deuvent 6 t r e  vers'eea B t o u t e s  l e e  e n t r e p r i s e a ,  y compr l s  l e s  
n o u v e l l e s ,   d o n t   l e a   r h u l t a t a   e n  matisre d e  b g n g f i c e s ,  dana l e s  p r e m l e r s  
ternpa, s o n t   f a b l e s  ou nggat l fe ;  d e u x l h e m e n t ,   l ' u t l l l e a t i o n  dea encou- 
r a g e m e n t s   f i n a n c i e r s  WIR est n e t t e m e n t  l i 6 e  & l ' e x 6 c u t i o n  de p r o J e t s  
d ' l n v e s t l s s e m e n t s   a u x   P a y s - B a s ;   t r o l s l k u e m e n t ,   l e s   s u b v e n t i o n s  l'm- 
v e s t a s s e m e n t   s o n t  vere'eee au t i tre d ' l n v e a t i s s e m e n t s  e f f e c t u g s  par d e s  
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et l t rOpFiae8  non  COnBti tUb8 en s o c i i t ' e s ,   q u i   n e   p o u r r a i e n t  pae b & n j f i -  
cier des r 6 d u c t i o n e  de l'lmp8t a u r  lee e o c i 6 t b s .  Lea a u t o r i t i e   c o n s i -  
d6raient que l e a  friquentes m o d i f l c a t l o n s  de? subventions WTR e o n t  un 
p o i n t  f a l b l e  du programme, parce q u ' e l l e s   c r e e n t  u n   c l i r n a t   d ' i n c e r t i t u d e .  

Les n u t o r i t i s  se r e n d e n t   c o m p t e   a u e s l   q u e  lea rbs l emen te  en matibre 
de p r o t e c t i o n  de l ' e n v l r o n n e m s n t  e t  a u t r e s   d l s p o s i t l o n a  de c o n t r 8 l r  
a v a i e a t  una i n c i d e n c e   n i f a a t e  8ur l ee  a c t l v l t 6 s   d ' i n V e 8 t i 8 8 e m e n t ,  et que 
l a  r l g i d l t i  dee procSdures  de recrutement e t  de licenclement ne  con- 
t r i b u e   p a s  i b u s c i t e r   u n o   r i a c t l a n  p o e l t l v e  aux st imulant8 du marchi. 

5 .  A i d e  au  d6veloppement 

La p o l l t l q u e  d e 8  Paye-Bae c o n a i e t e  2 a f fec t e r  2 c e t t e  a i d e  des 
r e e a o u r c e m   b u d g i t a i r s s  6gales i e n v l r o n  1 , 2  % du PNB. On pense que ce 
c h i f f r e   a u r a  6t'e a t t e l n t ,  en 1982, et l e  mihe pourcea tage  du PNB a b t b  
a l l o u 6 ,  pour 1903, malgrC le0 graves d l f f i c u l t G s   b u d g 6 t a i r e e .  

IV. E v a l u a t i o n  par lee  services du Fonda 

Cea dernlgree anngea ,  l ee  ~ a y s - ~ a e   s o n t   p a r v e n u s *  Zi un  po in t   remar-  
q u a b l e ,  2 f r e l n e r  l a  c r o i a s a n c e  dea ealalree nominaux et maftriser 
l ' i v o l u t l o n  dee prix.  Cea a u t o r i t 6 e  ont donc  beaucoup moina d e  mal que 
dane un cer tain nombre d ' a u t r e s   p a y s  i$ fa lre  f a c e  aux e f f e t e  q u ' e x e r c e n t  
d e s  a n t i c i p a t i o n s   i n f l a t l o n n i a t e s   i n v e t s r 6 e s .  Ces f a c t e u r s   o n t   a u s s i  
amen6 un r 6 t a b l l e e e m e n t   p a r t l e l  d e  l e  c o m p & t l t f v i t 6  d e  l '6conomle   n6er -  
l a n d a l s e  d a m  lee m a r c h &   i n t e r n a t i o n a u x .  I1 en e s t  r i h u l t 6  que l e a  
Paya-Bae o n t  g a p 6  q u e l q u e s   p a r t s  d e  merch6, 'e l ' i t r a n g e r  e t  dans  le 
pays &ne, malgr6 la c h u t e  d e  l a  demande  mondlele e t  l ' e f f e l b l i s s e m e n t  
p l u s  a c c u s i  e n c o r e  d e  l a  demande  pour l ee  p r o d u i t s   i n d u s t r i e l s  des 
Pays-Baa. 

I1 semble, t o u t e f o i a ,  que l e  n l v e a u   r e l a t i v e m e n t   b a a   d e   l ' l n f l a t l o n  
a l t  'et6 pay6 tr6e cher .  La  r e d l s t r l b u t l o n   p r o g r e e s i v e  d e s  r evenus  
e f f e c t u h   a u  coure doe  anndea 70, e t  le r6 l e  r 6 g u l l s r s m e n t   c r o i s s a n t  du 
s e c t e u r   p u b l i c  o n t  e a p s  l e  c a p a c i t i r   p r o d u c t r l c e  d e  l'gconomie. FYalgr6 
l ee  b o n e   r d e u l t a t s   a t t e l n t a  en matlzre d ' i n f l a t l o n  e t  un aollde axceden t  
des o p 6 r a t l o n s   c o u r a n t e s ,  l a  s l t L a t i o n   d c o n o m i q u e  est doac t r a s  sombre. 
Lea p r 6 v l s i c n s   o f f l c i e l l e s   p o u r  1983 p r o j e t t e n t  une crcll-33ance n u l l e ,  en 
valeu;. r ge l l e ,  a p r h  trois a n s  d e  balsse  effectllre ou us s c a g n a t l o n  
v o i s l n e   d ' u n e   b a i s s e ,   u n e   n o u v e l l e   a g g r a v a t i o n  du chzmage, qul b o n d l r a  Z 
au  mo1ns 13 de l a   p o p u l a t l o n   a c t l v e ,  et une balsse ccncomi tan te  de l a  
d 6 p e n s e   i n t g r i e u r e ,   q u i   t o m b e r a   a u   n l v e a u  ? e  1977. I1 semble dgJ'e que 
l a  c r o i s s a n c e  d u   m e r c h i   e x t 6 r l e u r   a e r e   p e u t - z t r e  plus fa l l - le  que prgvu, 
e t  que mime c e t t e  p e r s p e c t l v e  e s t  s a n s   d o u t e   t r o p   o p t l m l q ' ? .  

L a  s l t u a t i o n  du s e c t e u r  des e n t r e p r l s e s  prlv6es  e s t  extrgmement 
d i f f i c l l e .  Le volume dea l n v e s t x s s e m e n t s   p r o d u c t l f s  pr iv6s  a r ' egu l l s r e -  
rnent ba i s sg ,  p a r   r a p p o r t   s o n   n l v e a u  d e  1979, cons ld 'e r i  comme relatlve- 
ment i l e v i ;  11. 8 duninus de 6 % en 1980, d e  14 5 en fgP1 , e t  1'on pro-  
Je t te  q u ' i l  f lschira  d e  5 5! en 1982. Les f a i l l l t e s   o n t  t r i p l g ,  au c o u r s  
d e  c e s  derniGree annGes, l e e  sociGt6a qul r e p r g s e n t e n t  50 % d e  l'emplol 
d a m  l e a  entreprises  s u b i s s e n t  d e s  pertes,  depu ia  un c e r t a i n  temps, e t ,  



en 1982, le8 b i n 6 f i c e e   d a n a  1s e e c t e u r  non  GnergGtIque  eont tomb6s 
zBro, au  mieux. Cornme on eetime que l a  p o p u l a t i o n   a c t i v e   a u g m e n t e r a  
f o r t e m e n t .  mu c o u r s  des prochaines anniee,  il f a u t   d ' u r g e n c e   r e n v e m e r  
l a   t e n d a n c e  de l ' e m p l o l .  

B ien   que ,   depu i s  des a n n i e s ,  on a aana cess8 prop086 dea r i d u c t i o n s  
budg6 ta i r ea .  e l l e s  n * o n t  pa8 r6uael a freiner l ' e r p a n e i - n   d e a   p r & l S v e -  
menta du secteur p u b l i c   a u r  lee r e s e o u r c e a   i n t G r i e u r e e ,  e t  enc t r e   mo ina  
i l a  remplacer  par u n e   c o n t r a c t i o n .  En o u t r e ,  s a l g r 6  l a  f o r t e  augmenta- 
t i o n  d e s  r e c s t t e a  t i r698  du gae n a t u r e 1  e t  l a  p r o g r e s e l o n   r i g u l i e r e  d e s  
c h a r g e e   f i e c a l e s  e t  d e s  c o t i a a t i o n a  i l a  e ' e c u r i t i  s o e i a l e ,  l a  c r o i s a a n c e  
d e s  revenua n'a paa pu euivre l e  rythme d e   l ' a c c 6 1 6 r a t i o n  d e 8  di5penees. 
L e  d i f l c i t  du a e c t e u r   p u b l i c  dspaeeera 1 0  % du revenu n a t i o n a l  n e t  en 
1982, e t  il eat  p o e e i b l e   q u ' a v e c  lee  p o l i t l q u e s   a c t u e l l e a ,  11 augmente 
e n c o r e   e n  1983. Au coura  d e s  a i r  derni'eree anniea, lets compreselone 
b u d g 6 t a i r e e   p r 6 v u e s   o n t   a t t e i n t  un t o t a l  d e  17,25 rn l l l l c s rds  d e  f l o r i n s ,  
e n  temee r ie l s ,  meie, en p r a t i q u e ,  l e s  d6penees   on t  dGpaae6 lee  p l a n e  
d e  17,5 mli l iardc  de f lor ina .  

L ' e r c G d e n t   c r o i s s a n t  d e e  o p 6 r a t i o n e   c o u r a n t e e   d g c o u l e   e n   g r a n d e  
p a r t i e   d ' u n e  baiese d e a   d 6 p e n e e s   d ' i n v e e t i s s e m e n t  1 l a q u e l l e  on ne 
p o u r r e  remgdier q u ' i   p a r t l r  du moment OG lee c o n d i t i o n e   d ' e x p l o i t a t l o n  
d a m  l e  s e c t e u r  d e s  e n t r e p r i e e s  se seront  i n c o n t e s t a b l e m e n t   a m i l i o r i e s .  
Les s e r n c e s  d u   F o n d s   c o n v l e n n e n t   d o n c   q u ' l l   f a u t  u t l l i s e r  l a  marge 
c r66e  par lee  o p 6 r a t l o n e   c o u r a n t e s  pour r 6 d u l r e  de facon v i a b l e   l e a   t a u x  
d ' i n t g r g t .  Ce p o i n t  de vue e a t  Ggalement bas6 s u r  l'opinion que le 
dynanlsme d e s  d g p e n s e s   p u b l l q u e s  e t  l es  pressions e x e r c g e s   p a r  l e  d g f l -  
c l t  du e e c t e u r   p u b l i c   o n t   a t t e l n t  un p o i n t  oc i ls  emp8chent un redresffe- 
ment  Curable d e  l ' a c t l v l t 6 .  En conazquence,  il f a u t   L L c o r d e r  l a  pr lo-  
r l t6  a b s o l u e  5 la r g d u c t i o n  d e  la  d imens ion   du   s ec t eu r   -pub l i c  e t  de aon 
dGflcl t ,  mala l a  facon  d e  p a r v e n l r  5 ce r g s u l t e t  est d e  l a  p l u s   h a u t e  
i m p o r t a n c e .   L ' a u g m e n t a t l o n   r g g u l l s r e   d e  l a  cha rge  f l s c a l e  a entam6 l e  
p o t e n t i e l   p r o d u c t i f  du s e c t e u r   p r i v g .  La r g u a s i t e  d e s  mesures   de  mod& 
r a t i o n  des a a l a l r e s  e s t  cornpromlse par les m a J o r a t i o n s   l n c e s s a n t e s  d e s  
c o t l s a t l o n s  ii l a  a ' e c u r l t g   s o c l a l e ,   q u e   r e n d   n i c e s s a l r e  la t endance  
e x p l o s l v e  dee paiements  d e  t r a n s f e r t ;   e n  1982, c e u x - c l   o n t   r e p r i b e n k g  
presque  un tiers du r e v e n u   n a t i o n a l .  En consGquence, malgrg une b a l s s e  
d e  l a  r g m u n 6 r a t i o n   e f f e c t i v e  a p r h  m p c t s ,  c ' e s t   s e u l e m e n t   r n a l n t e n m t  
que l a   p r e s s i o n  des c o f i t s   a a l a r l a u x  commence 1 se re l icher .  Retrc *er  
l a  maitrlse f l n a n c l j r e  du s e c t e u r   p u b l i c  slgnlfle d a n c   r e t r o u v e r  l a  
rnaitrlse d e s  d spenees ,   pour   que  l a  r g d u c t l o n  du d g f l c l t  ne repose p a s  
s u r  des a l o u r d l a e e m e n t s  d e  l a  charge f l s c a l e .  Qul p l u s  e s t ,  11 f a u t   q u e  
l a  part des pa lements  d e  t r a n a f e r t   d a n s  l e  budget  d e  1 ' E t a t   s o l t  rGgu1t.e 
e t  q u ' a u g m e n t e   c e l l e  des d 6 p e n s e s   p r o d u c t l v e s .  P a r  le passs, les reduc- 
t i o n s  deR d g p e n e e s   o n t   g g n i r a l e m e n t   m o d l f l 6  l a  s t m c t u r e  des d6penses  
p u b l l q u e s   e n   8 e n s   m v e r s e .  L'erciident m a s a l f  d e s  emprun t s   pub l l c s  sur 
le march6 d e s  c a p i t a u x   c o n t r l b u e   m a n l f e s t e m e n t  5 la relative r l g l d l t g  5 
l a  b a i a a e  des t a u x   d ' l n t 6 r g t  ii l o n g  terne,  s u r t o u t  en d e s  temps 0; 11 ne 
semble  pas   que les a n t l c l p a t l o n s   l n f l a t l o n n l g t e s   J o u e n t  un r b l e  
c o n t r r b u t l f .  

Les services du   Fonds   cona lds ren t  aussi q u e   l e s  r l g l d l t & s  du  march& 
d u   t r a v a i l   f a v o r l s g e s   p a r  le h e n   e n t r e   l e s   p r e s t a t l o n s  d e  l a  s 6 c u r i t 6  
s o c l a l e  e t  les salalres d u   s e c t e u r   p r l v 6 ,   a l n s i   q u e  l e  r e c o u r s  masslf 
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~ U X  pres tmeions   ausment ionn6ea ,  a t  l e a   r ) g l e m e n t s  en  matisre (le reCm*e- 
ment et 3s l l c s n c l e m e n t ,   r 6 d u i e o n t   c o n s l d e . a b l e m e n t  i o n  b i s n f a l t s  d e  l a  
z o d i r a t i o n  doe ealairee.  La n iveau  d e  ceux-cl aux Paye-Ban reats J ' u n  
dee Flue   &lev68  en Europe,  Lzlg& l e  frelnclgs de c e a  dsr-AGres anneeo. 
I1 mat poaslble, en p a r t l c u l i e r ,   q u a  lo n lveau  du aalal.-c minimum - trGs 
e l e v i  aelon lea n o m e a   I n t e r n a t i o n a l e s  - a l t  c o n t r l b u 6  i L a  u L a p m r i t i o n  
p r o g r e e e l v e   d e s   p e t i t e 8   e n t r e p r i a e e  i c o e f f i c i e n t  &lev& de maln-P*ceudL3 
et i l ' a g e r a v a t i o n  du chamage des jeunea. Le8 a u t o r l t 6 e   n ' a u r a l e n t  p 3 
pu o b t e n i r   l ' a s e s n t l m e n t   d e s   s y n d i c a t s   p o u r  Is f r e i n a g e  des salairee a i  
e l l e a  a v e i e n t  e u i v l  une p o l i t l q u e   v l a a n t  a d u e m n t e r   l a   d l f f & r e n c i a t l o n  
Cc cee d e n i e r s ,  mals 11 faudra abeolument  a p p l l q u e r  c e t t e  p o l i t i q u c  si 
l'on v e u t   r e m p l a c e r  l a  baieee d e b  p o e e i b l l l t & e   d ' e m p l o l   p a r   l e u r  
augmenta t ion .  

c 

La compreaelon progreaslve de l ' i c h e l l s  dee e a i a l r e s ,   a u   c o u r s  des 
d l x   d e r n i k e a  annGee, milite f r l r t emen t   en   f aveur  de l a  d i i c e n t r s ? l e a t i o n  
e n  matiire de d 6 t e r m l n a t i o n  de3 a a l a i r e a .  Le r i t a b l i e s e m e n t  d e  la 
r en tab i l i t 6  dane l e  s e c t e u r  de.1 e n t r e p r i s e e  priv'eea L)xIge que  l ' o n  
c o n t i n u e  i f r e i n e r  l ee  aaleires, maie 11 es'. p r o b a b l e  que, 81 on la ieee  
davan tage  d e  l i b e r t j  a u x   f o r c e s  dL a a r c h 6 ,  e l l e e  e x e r c e r o n t   u n e   p r e a s i o n  
a la balsse  s u r  lea r e v e n d i c a t i o n 8  a a ~ & r ~ ~ 1 ~ d ,  a u   c o w 9   d e   l ' a v e n i r  
p r G v l a l b l e .  L e  nlveau   du  ch6mage r e c e n a 6 ,   a t t e i g n a n t  79 % de la popula-  
t i o n   a c t i v e ,  est p a m i   l e a   p l u e  6lev6e  d 'Europe .  Le chdrnage d s g u l s i ,  
f a v o r i s 6   p a r  l a  g 6 n 6 r o e i t 6  des programme8 d e  p r e s t a t i o n s   d o i n v a l i d i t & ,  
a t t e l n t   p e u t - g t r e  6 % d e  l a  maln-d 'oeuvre.  Ces programmes  ont   contr lbu 'e  
a la mise l a   r e t r a ? t e   a n t l c l p s e  d e  f a c t o   d ' u n e   g r a n d e   p a r t l e  d e  l a  
main-d 'oeuvre   au-dessus  d e  5 0  ana .  Les t a u x   d ' a c t l v i t i   d a n a  c e s  groupes  
d'6ge a o n t  tomb66 d e   f a s o n  tr&s m a r q u g e   e n t r e  t975 e t  1982 : d e  1 0  
p o l n t s  d e  pourcen tage  pour le classe 55-59 ana e t  d e  22 pour l e  groupe  
60-64 ans .  

- 

* 

A rnolns que l e  marchi  du t r a v a i l  puisse f o n c t i o n n e r   p l u s   s o u p l e -  
ment, l e  r g t a b l l s s e m e n t  d e  la r e n t a b l l i t 6   d e s   e n t r e p r i s e s   d e m e u r e r a  
limits, l u l   a u e s i ,  e t  ceux ,ui o n t  des f o n d s  1 l n v e s t i r   r e s t e r o n t   f o r t e -  
m e n t   I n c l t 6 s  2 l e s  p l a c e r  5 l ' f t r a n g e r   p l u t 6 t   q u ' a u x  Pays-Sas. Cecl 
le tant ,   une relance d e  l a  denande mondia le  fera  rapidement  apparaltre 1-es 
l n a d a p t a t l o n s   d a n s  les march i s  9u t r a v a l l  e t  11 a e   p o u r r a l t   q u e   d e a  
g o u l o t s   d ' g t r a n g l e m e n t  8 8  f o m e n t  tr6s v l t e  dans une phase gconomique 
a s c e n d a n t e .  i e s  p o l l t i q u e s  offlclelles d e s  r e v e n u s ,   t e l l e s   q u ' e l l e s  ont 
et6 p r a t i q u s e s ,   p a r  l e  pasag ,  e t  s u r t o u t  l e a  b l o c a g e s  d e s  p r l x  e t  des 
s a l a l r e s   p o u r r a l e n t   a g g r a v e r   e n c o r e ,   d a n s  l e s  c l r c o n s t a n c e s   p r g s e n t e s ,  
l e s  e n t r a v e s   q u l   e x l s t e n t   d a n s  l e  marcb6. 

. 

I1 f a u d r a l t   q u e  le g o u v e r n e m e n t   l n t e r v l e n n e  m o m s  non  seulement 
d a n s  les m a r c h i s   d u   t r a v a i l ,  mals aussl dans  l e  s e c t e u r  d e s  e n t r e p r l s e s .  
L a  c r o l s s a n c e   r e p l d e  des t r a n e f e r t s   p u b l l c s   a u x   e n t r e p r l s e s   l n d l q u e  
n e t t a m e n t  l e  dynanlsme lnni d e  ces programmes. Mals l e  plus  grave c ' e s t  
q u ' u n e  p r o p o r t l o n  r e l a t r v e m e n t   6 l e v G e   e t  d e  plus en  p l u s  c o n s l d i r a b l e  d e  
r e s a o u r c e s   p u b l l q u e s  rares e s t  consac r6e  Z s o u t e n l r  d e s  e n t r e p r l s e s  
d g f a l l l a n t e s .  Comme l a  p l a n l f l c a t l o n  Gconomlque suppQse  i e  m a l n t l e n  d e  
c c s  programmes, 11 seral t  c o n t r e - l n d l q u g  d e  lea s u p p r m e r   b m s q u e m e n t .  
Les s e r v l c e s  du Fonds  e s t u n e n t ,   t o u t e f o l s ,  quell f a u d r a l t  l e  f a l r e  
F r o g r e s s l v e m e n t ,   s u r t o u t  d u  f a l t  q u e l l  lmpor t e  d e  r e n v e r s e r  d'urgence l a  
t endance   aacendan te  d e  l a  c h a r g e  f l s ca l e ,  e t  de prsparer l e  t e r r a l n  & un 



a o l l d c   a l l 6 g e m e n t  f i sca l  dans l e  a e c t e u r  des e n t r e p r i r e ~ .  Lea rea- 
bources  financlirsr r o n t  f o n g i b l e e  e t ,  dens uno i conomlo   ouvs r t c  comme 
c e l l s  dee PayO-B€iO, t a t  que  lem ipmrgnante ont  des r a l s o n s  de p l a c e r  
lours fonde 5 l'itranger p l u t 8 t   q u e  d m 8  leur paya, lee subven t lone  5 
l ' i n v e a t i o s e m o n t  comma c o l l e r  qui a o n t  accordier  danr  l e  c a d r e  du WIR ne 
son t   pas   n6cessa i r emen t  addl t lvea,  nl u t l l f s b s  le p l u s   e f f l c a c e m s n t .  

En ce qu i   t ouche  l a  p o l i t l q u e  du t a u r  de change, l a  m i s s i o n  a 
a c c s p t s  1s l i e n   a v e c  l e  d e u t s c h s  mark comms unr d o n n h  de f a i t .  Cr&ce i 
l a  p a l t t i q u e  d e  monnafe f o r t e ,  il e a t  d a v a n t a g e   p o s s i b l e  de  r g d u i r e  l ee  
t a u x   d ' i n t i r q t  'e c o u r t  terne q u i  d i p a s s e n t  lee d l f f i r s n t l e l s  nonnaux 
f l o r i n - d e u o t c h e  mark. Ceci e o n t r i b u e ,  S s o n   t o u r ,  b a s e a l n i r  lea b i l a n e  
d ' u n   e e c t e u r  doe entreprlaes  i c o u r t  de fonds ,  a joud aussi  un rale dane 
l a  l u t t e   z o n t r e   l ' i n ~ l a t l o n  e t ,  par   cone6quent ,  aid& l e  r a l e n t i s s e m e n t  
des augmentat ion8  du aalalre nominal. 

Enf ln ,  10s scrvlcee d u   F o n d a   c o n s l d s r e n t   c o m e   a b s o l u m e n t   e s s e n t l e l  
que l e  gouvernement r i a l l s e  eon programme v l s s n t  i r i t ab l i r  la m a f t r i s e  
dee d ipensee   publ lques .  La balsee d o e   r e v e n u ~ ,  cea deux derni'erea 
nnn6em. a d 6 ~ 2  donnS l ' l m p r e e a l o n  i l ' o p l n l o n  q m  l a  miee en   oeuvre  d'un 
Frogramme d ' a u e t i r i t 6   d e e t i n i  & relencer l ' i c o n o m i e   d t a i t   b i e n   a v a n c G e ,  
a l o r s  q u ' e l l e   v i e n t  i pelna de commencer. Le f a i t  que le gouvernement 
continue de rester en des; d e  ses o b ~ e c t i f s  dsclar8s r 6 d u i t  l a  c o n f l a n c e  
du p u b l i c  en l'efficacitg dea po l i t i quee   gouve rnemen ta l e s .  
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ANNEXE I 

Relatlonr avec 1 s  Fond8 

(Au 70 novombrs 1982) 

Compte des rearourcem g h i r s l e e  

Quote-part  : 

Avoira e n  monnaie nattanale : 

Dgpartement des DTS 

Allocation et avoire  : 

R e s t l t u t l o n  d'or ; 

Dernibree consultatlons au 
t i t r e  de l ' a r t i c l e  VI11 : 

1 . 4 2 2  m i l l i o n s  Oe DTS 

Q30.7  m i l l i o n s  d e  DTS, solt 65.5 % de 
l a  quo tc-pa rt . 

Lee Pays-Bas o n t  recu une a l l o c a t i o n  
cumulative nette d e  530.3 mil l ione  
de DTS; 148 avoirs  de8 Paye-Rae en 
DTS e ' 6 l h e n t  b 751 .4   mi l l i ons  de 
DTS, e o i t   1 4 1 , 7  de l'allocation 
cumulative  nette.  

Mscanlsmes p i t r o l i s r s  de 1974 et de 

MSzanlsme d e  financement aupplhen- 

Total 78.7 m i l l i o n s  d e  DTS. 

1975 : 6.2 m i l l i o n e  de DTS. 

taire 7 2 , 5  millione de DTS. 

Les Paye-Bae ant acquia 0.60 million 
d'oncea  d'or f i n  RU coure  d e 8  quatre 
opdratione d e  r e e t l t u t i o n  d'or. 

Lea dernisree consulatione au t i tre  de 
l ' a r t i c l e  IV o n t  eu l i e u  du 15 au 
27 o c t o b r e  7980. Le rapport d 6 9  
s e r v i c e s  du Fonds (SM/€30/267. 
2/12/80) a &ti5 soumfs l'examen du 
Con,JelT d'adminlstratlon 
(EBM/90/189) l e  22 dicembre 1980. 
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ANNEXE X I 

Payr-Ba8 - Donn608 de base1 

Population (mi l ieu  de 1962) 
PIB par habitant ( 1  981 ) 

14.3  mLlrions d ' h a b i t a n t s  
8.340 DTS 

Milliards Pourcentage 
Compte8 natlonaux 

( p r i x  courants de 1381 de DTS du PIP 

?an-mmat lon  publlque 
Formation brute de cap1 t a i  ; irn  
Formation  de stocks 
Exportations de biens e t  s e n r i c e r  
Importations de b i e n s   e t  servicer 

21 ,4  
22,6 
-1 .5 
69,5 
65,1 

Quelques donniee iconomiquee 
(va r i a t ion8  en pourcentage) 

Demande e t  production nux prix de 1977 
ConFmmation pr iv ie  
Cowommation publique 
Formation  brute de c a p i t a l  f l x e  
Formation de a t o c k d  
Demanae e t  production 
Balarce extGrieurs3 
PIB 

Prix,  salaires, ernploi 
Indice  des  pr ix  i la coneornution 
Indice des prix lmp l i c i t e  du PIB 
R6mun6ration horaire  
Emploi dana l e  sec t eu r  menufac t u r i e r  
Production aana le eecteur 

manufacturler 
P r o d ~ c t ~ v l  t 6  d a m  le eec teur  

mam fric turier 
Coiita 1m:taires de main-d'oeuvre 

dana le secteur manufacturier 
Chameurs r e c e n s b  ( n i l l l w s )  

4 , 2  6 . 5  
4 , 2  5 . 3  
4 , '  4.7 

-1 ,o -1.3 

2 , 8  G,6 -0.5 1 .o 

5,2 

3.8 4 , 6  
210 248 

'3 ,e 
385 

1 9 5  
544 

Revenus 
R6rnunGratlon des employgs 7,7 6 , l  210 4 ,o 290 
Autres revenua 393 9.6 890 4 ,o 1,6  
Tranvferts 9,7 8,8  9,o 9.2 6 , 5  
Revenu dss partlcullers 7 , 5  7 , 4  4,8 5 , 4  3,2 
I m p t t s  directs e t  c o t l s a t i o n s  

'a la sScurlt6 soclale 8,9 3,9 8,5 5,3 
-evenu d i s p o n l b l e  dee m6nages 6,8 6 3 5 9 1  4 10 2,2 

qu r6el d l s p o n i b l e  des minagea 2 , 4  O J  -1,5 -1 ,6 - 2 , 2  

Sources : publjcatione o f f l c i e l l e e ,  eetlmatlons et privlslona d e s  services  du Fonds. 
ZPrGvieions des aervicea du FondR. 
3Con tnbu t ion  k l a  crolseance du PIB. 
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Paym-3as - Donniee de bass ( f i n )  

Agrigata monitairea 
MOnn8iO (M2 - D i f i n i  tion SFI) 
Cosff ic ie l - t  de l l q u i d l t i  

( nlveau de f i n  d '  nnnie) 

AgrGgata budghires 
(mi l l iards  d e  f l o r i n s )  
Solde de l'administratlon centrals 
Solde dee adminletratlons locale8  

Besoine d'cmprunts de 1'Etat 

Dipensee publlquee ( e u r  3 a bass de8 C R N )  

(en pourcentage du RNN) 

( o w  l a  base dee rGglements) 

Dont : administration centrale 
eutree organlernea publica 
aaeurances soclalea 

"Pr6Gvement collectif"2 

Balance de8 paiement8 (mi l l i ons  de DTS) 

Balance commerclale ( f . 0 . b . )  
Balance des transactlone l n v l s i b l e s  
Transferts p r l v h  
Transferte o f f i c l e l s  
Balance  courante 

( e n  pourcentage du RNM) 

Cepitaux pr iv i e  i long terne 
Caplteux  priv6s e t  capitaux  publics 2 court  terne 
Secteur bencelre 
Erreura e t  omisalone 
Allocations de DTS 
'iarlataons des r i s e n e e  ( -  = augmentatlon) 

A i d e  publique au dheloppement 
(en pourcmtage du PIB) 

T a u  de chanRe (moyennes de pgr lode)  

F l o r l n a  par  dollar E.U. 
F l o r l n s  par DTS 

11,6 5 , 6  7,e 7 , 4  

35,4  36,5 36,2 36,9 

-1  ,2 
-2 ,o 

5 9 3  
41.4  
(13,6) 
(1  5 8 )  
(12,o) 
40,9 

1 979 

- 1  .os9 
131 

-469 
- 1  61 

-1.588 

- 

( - 1 . 4 )  

302 
-381 

1.544 
-266 
98 

29 1 

0,93 

2,Ol  
2 , 5 9  

-1 ,'j -20,9 -27,9 
-2,7 -4 ,? - 5  

3 '0 8 , 2  10,3 
48.2 65.8 67.3 

781 - 1  e380 . ( .  
-1 42 -290 ... 

3 *4OO -73 1 ." 
- 1  -108 -785 

96 
... 

a9 ... 
-906 487 . e .  

1,99 
2 9 5 0  2,953 

2,673 
2,59 2 , 9 4  

1Pr6vlaFons des eemizes  du Fonds. 
ZRecettes f l s c a l e s  e t  rece t tes  non flscales, et prestat lons  de s6cur l t6   soc la l e .  
3 m e  no18 


