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pour les six premiers mois de l'année un solde passif de 1,9 milliard
de francs, soit le plus grand déficit enregistré durant cette période.
Malgré l'abondance des marchandises, le renchérissement s'est poursuivi

ces quatre derniers mois. A fin juin, l'indice des prix à la consommation

et celui des prix de gros (fin août 1939 100) s'établissaient
à 195,1 points, respectivement à 222,3 points ; tous deux dépassaient
ainsi le niveau de l'année dernière à pareille époque, le premier de
4,9 % et le second de 3,8 %>. La persistance des forces inflationnistes
indique que l'équilibre de l'économie reste menacé par les goulots
d'étranglement affectant le marché du travail et le secteur de la
construction. Aussi les diverses mesures introduites pour sauvegarder le
pouvoir d'achat de notre monnaie sont-elles toujours d'actualité.

Compte d'Etat de la Confédération pour l'année 1961. — Le compte
financier de la Confédération doit à la prospérité de notre économie
de présenter pour 1961 un excédent des recettes de 139 millions de
francs au lieu du solde passif budgeté de 98 millions. Les revenus de
l'Etat se sont montés à 3406 millions ; supérieurs de 446 millions aux
prévisions budgétaires, ils ont même surpassé ceux de 1960, année de
haut rendement de l'impôt pour la défense nationale. De l'examen
des chiffres ressort avant tout, par rapport à l'année précédente, la
montée en flèche du produit de la taxe militaire ; elle s'explique par
le fait qu'en 1961 cette taxe a été perçue pour la première fois en
vertu de la nouvelle loi de juin 1959, tandis qu'en 1960, seuls les arriérés

avaient été encaissés.

Commandes et resserrement monétaire. — Le ralentissement de
l'activité économique à l'étranger durant le premier semestre 1962 a
entraîné un certain fléchissement de l'entrée des commandes. Vu
l'importance des commandes en portefeuille, cette évolution n'a eu pour
l'instant aucune influence défavorable sur le degré d'occupation des
entreprises. En ayant pour effet d'abréger les délais de livraison, une
diminution des commandes ne peut au contraire que favoriser la capacité

concurrentielle de l'industrie suisse.
Le resserrement monétaire auquel on aurait pu s'attendre en raison

du déficit extrêmement élevé de la balance commerciale ne s'est,
une fois de plus, pas produit car il a été neutralisé par un nouvel
afflux de fonds, composé essentiellement de capitaux suisses rapatriés.
Les réserves monétaires de notre banque d'émission ont augmenté de
885 millions de francs environ entre le début de juin et le milieu de
juillet. La demande croissante de capitaux à long terme a déjà entraîné
une amélioration des conditions d'émission des obligations de caisse.
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