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En raison de la majoration continue du
cott de la main-d’ceuvre, certains secteurs
de I’économie néerlandaise ont manifeste-
ment atteint les limites de la rentabilité.
C’est pourquoi les Pays-Bas ont du faire
face au chomage avant méme que la ré-
cession ne s’amorce. Au début de cette
année, certaines personnalités du monde
de I"économie ont souligné dans une lettre
ouverte que seuls des investissements sup-
plémentaires permettraient de créer les
emplois nécessaires a la réduction du cho-
mage, alors méme que les stimulants sur
le plan bénéficiaire manquaient d’aprés
les industriels pour consentir a ces inves-
tissements. Le gouvernement ne semble
pas avoir ignoré cet avertissement, pre-
nant sans doute en compte que les recet-
tes provenant du gaz naturel n’augmente-
raient plus guere d’ici quelques années.

Luxembourg

Avec une superficie de 2586 km?, le
grand-duché de Luxembourg est légere-
ment plus petit que le canton du Tessin.
Sa densité démographique est sensible-
ment plus faible que celle des deux autres
pays du Benelux.

En 1919, la population du Luxembourg
s’est prononcée en faveur du maintien de
la monarchie constitutionnelle et d’une
union douaniére avec la France qui n’a
cependant jamais abouti. Le pays a en re-
vanche conclu une union économique et
douaniére avec la Belgique.

Pendant 55 ans et jusquen 1974, ce sont
les chrétiens-sociaux qui formaient le
gouvernement, soit seuls soit en coalition
avec d’autres partis. Or depuis, le pays a
sous M. Gaston Thorn, Premier ministre
libéral, un gouvernement de centre gau-
che formé par une coalition stable des li-
béraux et des socialistes.

Petit Etat, le Luxembourg dépend dans
une tres large mesure des exportations.
Au cours des années dernieres, celles-ci
entraient pour plus de 4/ dans le PNB. A
cette dépendance conjoncturelle vis-a-vis
de I’étranger, il faut ajouter 'absence de
diversification sectorielle. La sidérurgie
constituait en 1974 67% des produits ex-
portés. Mais comme ce secteur a précisé-
ment essuyé le plus grave revers de pro-
duction au cours de I'année derniere, le
PNB a baissé de 7,7% par rapport a I'an-
née précédente. D’aprés les statistiques,
le chdmage demeure néanmoins faible.
Tout comme ¢n Belgique, la récession n’a
pas provoqué de ralentissement de la
poussée inflationniste au Luxembourg. La
lutte contre I’érosion monétaire repré-
sente donc un probléme prioritaire. Le
secteur des services, et plus particuliere-
ment les banques, a pris de I'importance
au cours des derniéres années. Mais en
vue de réduire la fragilité de I'économie
face aux fluctuations conjoncturelles, il

devient impérieux de diversifier davan--

tage les structures de I’économie luxem-
bourgeoise.

Benelux:collaboration fructueuse

de trois petits Etats

Interview avec Guill Konsbruck
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Président du Conseil d’administration de la  Société de Banque Suisse (Luxembourg) S.A.

Les pays du Benelux connaissent
d’expérience les problemes des
petits pays et se voient constam-
ment confrontés a eux dans le
cadre du Marché commun. Grace
a leur plus grande capacité
d’adaptation et a leur activité
dynamique, ils ont toutefois été en
mesure de compenser cette infé-
riorité de poids. Le Luxembourg
est non seulement le plus petit
Etat de la CEE, mais méme au sein
du Benelux, il est dépassé par les
autres du point de vue de la gran-
deur. Son niveau de vie supérieur
prouve néanmoins que le succes
n’est pas une question de taille.
Notre interlocuteur, G. Konsbruck,
fait sans nul doute partie des per-
sonnalités qui ont le plus contri-
bué au développement du pays.
Dans les années difficiles qui ont
suivi la Seconde Guerre mondiale,
il a été ministre du ravitaillement,
de l’agriculture et de ’économie
et pendant prés d’une génération,
directeur général de la principale
entreprise du pays, le groupe sidé-
rurgique ARBED. Aujourd’hui, il
met son expérience entre autres
au service de notre banque. Il est
président de la Société de Banque
Suisse (Luxembourg) S.A. et mem-
bre de notre Conseil International.

En qualité de connaisseur éminent de
l'industrie luxembourgeoise de l'acier,
vous vous situez au cceur de I'économie
nationale. Comment la forte dépendance
du pays a l'égard de l'acier s'est-elle
répercutée en période de récession ?

L’année qui vient de s’écouler a été sans
aucun doute la plus sombre que I'écono-
mie luxembourgeoise ait connue depuis la
Seconde Guerre mondiale. Aprés un léger

retard sur les autres pays industrialisés, la
crise mondiale a heurté la plupart des sec-
teurs industriels du pays et a atteint de
plein fouet I'épine dorsale de notre éco-
nomie, la sidérurgie. Aussi les conséquen-
ces de la récession sur les structures de
notre appareil économique risquent-elles
d'étre extrémement graves. En effet, les
entreprises et en téte la sidérurgie ont es-
suyé des pertes souvent trés séveres qui
ont rongé en grande partie les réserves
accumulées en vue des investissements fu-
turs. D autre part I'évolution des colts sa-
lariaux en 1975 a renchéri le prix de re-
vient de nos entreprises au point d’amoin-
drir leur position concurrentielle, tant sur
le marché intérieur que sur le marché de
I'exportation. L'accroissement inquiétant
des codlts salariaux constitue un probléme
structurel sérieux. Le risque de perte de
compétitivité face a la concurrence étran-
gere est réel. Ainsi le taux de progression
des salaires par unité produite a été pour
le Luxembourg de 21,3% en 1974 et de
23,3% en 1975. 1l dépassait ainsi considé-
rablement le taux de variation en France,
aux Pays-Bas, en Belgique et surtout en
Allemagne ou les taux en question se si-
tuaient pour 1974 a 8,9% et en 1975 a
8%. Le gain horaire brut de I'industric
manufacturiere a été de 161,35 fr. lux. en
avril 1975. Exprimé en francs luxembour-
geois, il a été de 10% supérieur au gain
horaire allemand, de 18% supérieur a ce-
lui de Belgique et a dépassé de 26% le
salaire moyen des Pays-Bas. Vis-a-vis de
la France, de la Grande-Bretagne et de
I'Italie, I'écart se creuse encore davantage
et a été de respectivement 71%, 70% et
84% au cours du mois sous revue. Les
répercussions de cet €tat de choses sur les
résultats de I’économie luxembourgeoise
pour lannée écoulée sont alarmantes.
Avec un recul de 7,7% en volume du PIB
(produit intérieur brut) le Luxembourg
connait la diminution de loin la plus forte
de [P'activit¢ économique de l'ensemble
des pays de la Communauté. L’effondre-
ment de la demande étrangere s’est tra-
duite par un recul de 22% de la produc-
tion industrielle luxembourgeoise, dont
les trois quarts doivent étre écoulés sur les
marchés étrangers. Pour la premiere fois
la balance commerciale traditionnelle-
ment excédentaire accuse un déficit qui
peut étre évalué entre 5 et 6 mrd de fr. Jux.
Par contre et malgré une utilisation de la
capacité de production réduite a quelque
60%, la sidérurgie a su éviter les licencie-
ments et méme le chomage partiel, assu-
rant ainsi a son personnel une stabilité de
I'emploi que la plupart de ses concurrents
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n'étaient pas en mesure de garantir. Il va
sans dire que les préjudices financiers en-
courus par la sidérurgie du fait du main-
tien de I'emploi sont néanmoins impor-
tants.

[l importe maintenant de prendre au plus
vite des initiatives efficaces permettant
aux entreprises luxembourgeoises de sau-
vegarder leur compétitivité. C'est dans
cette optique qu'il serait souhaitable que
les responsables gouvernementaux et syn-
dicaux se concertent avec l'organisation
professionnelle sur un taux de progression
réaliste des couts salariaux qui serait en
rapport avec I'évolution de cet accroisse-
ment dans les pays concurrents. Le gou-
vernement, ouvert aux nécessités écono-
miques, est conscient qu’il faut éviter une
explosion salariale et garder présent a
I'esprit le principe de la saine répartition
entre salaires et investissements et il fait
appel aux partenaires sociaux les exhor-
tant a plus de modération. En ce qui con-
cerne l'adaptation obligatoirement auto-
matique des salaires et traitements a
I"évolution du cout de la vie, le gouverne-
ment est décidé d’introduire une réforme
de ce mécanisme pour le rendre moins ex-
plosif, sans s'attaquer néanmoins au prin-
cipe de l'adaptation automatique des ré-
munérations a I'indice.

Le Luxembourg est devenu l'une des
principales  places financiéres euro-
péennes. L'économie du pays en a-t-elle
également tiré profit ?

Le Grand-Duché de Luxembourg est de-
venu effectivement, grace a I'absence de
pratiques  restrictives en matiere de
change et a une législation compréhensive
de I'économie financiere une place finan-
ciére internationale; cette évolution a fa-
vorisé grandement I’enrichissement de la
structure économique du pays. Les avan-
tages directs découlant pour notre pays de
cette expansion sont trés importants et
spécialement appréciés en cette période
de récession générale industrielle.

Les entreprises industrielles nationales les
plus importantes ayant subi des pertes
considérables en 1975 seront dans I'im-
possibilité pour I'exercice 1975 et les
quelques suivants, de remplir leur role
normal de bon contribuable; privées donc
pour une large part des impdts sur le re-
venu industriel, les caisses de I'Etat seront
plus qu'heureuses de voir le secteur ban-
caire compenser ces déchets d’impot. On
peut compter, @ mon avis, pour I’exercice
1975, avec une somme globale d’'impot
sur le revenu payée par le secteur ban-
caire de prés de 4,5 mrd de fr. lux.
L’augmentation impressionnante des em-
plois constitue un autre facteur trés positif
pour I'économie du pays. Les services pu-
blics et notamment les PTT et les trans-
ports, le commerce ¢t le tourisme tirent a
leur tour grand profit de ces circonstances
favorables.

8 .

Comment jugez-vous les perspectives
conjoncturelles des pays du Benelux:
étroitement liés en matiére économique ?

D’apres les derniéres prévisions, la crois-
sance des principaux pays de 'OCDE de-
vrait dépasser en 1976 le taux de 5%. La
conjoncture internationale est donc ac-
tuellement marquée par une amélioration
du climat conjoncturel. En ce qui con-
cerne plus particuliecrement le Luxem-
bourg, on peut compter sur une améliora-
tion du marché international et sur une
progression du volume des commandes.
Quant au prix, la situation tend également
a se normaliser. Toujours est-il que la re-
prise est moins nette et plus tardive que
dans les pays voisins.

L’évolution escomptée des exportations
devrait permettre un redressement de la
tendance extrémement défavorable enre-

gistrée en 1975; le solde de notre balance
extérieure demeurera toutefois négatif en
1976.

En 1975 le chomage complet est resté né-
gligeable; néanmoins un chomage partiel
assez important s’est développé et le gou-
vernement a di prendre des mesures spé-
cifiques de_soutien de I'emploi. En dépit
de I'amélioration du climat conjoncturel,
les gains de productivité en période de re-
prise auront pour effet de ne permettre
que progressivement la résorption du cho-
mage partiel.

Si donc en général on peut escompter une
légere expansion du coté des industries
exportatrices, d’autres secteurs devraient
connaitre en 1976 une évolution moins
favorable qu'en 1975. D'un cOté, la situa-
tion dans le secteur de la construction
pourrait continuer a se dégrader. De ["au-
tre, les secteurs dépendant largement de
la consommation privée (industries ali-
mentaires et commerce) pourraient con-
naitre un certain tassement de leur expan-
sion. L'économie luxembourgeoise ne
connaitrait donc encore en 1976 qu’une
assez faible utilisation de son potentiel.
Le redressement conjoncturel amorcé
pendant le 4e trimestre 1975 se poursuit.
L'indicateur synthétique de conjoncture
de la Banque Nationale- de Belgique a
augmenté en février pour le 6e mois con-
sécutif et s’établit a 97 points contre 74
au minimum conjoncturel, résorbant ainsi
65% de la chute que cet indice avait enre-
gistré durant la récession. La production
industrielle est en légere augmentation et
atteint I'indice 114 en janvier contre 104
au minimum conjoncturel, soit une pro-
gression de 9%. Le relevement du taux
d’escompte et les nouvelles restrictions de
crédit instaurées par la Banque nationale
constituent des mesures de défense a
court terme contre la spéculation moné-
taire. La balance des paiements ne pose
aucun probléme et cette année, comme
les précédentes, les transactions courantes
se clotureront par un excédent. Une déva-

luation du franc belge ne constituerait
d’ailleurs pas un soutien de I'activité éco-
nomique, mais risquerait de provoquer un
effet inflationniste. Tout comme pour ses
deux partenaires du Benelux, la reprise
conjoncturelle en 1976 aux Pays-Bas dé-
pend pour beaucoup de la reprise géné-
rale internationale. On s’attend a ce que
le haut degré de chomage persiste en
1976. Pour combattre le chomage et I'in-
flation, le gouvernement s’efforcera de
créer les conditions permettant de réduire
I'augmentation nominale des salaires et
des prix au-dessous du niveau de 10% par
an.

L'exportation des biens et services re-
présente en valeur 50% du revenu natio-
nal. En raison de la récession, les exporta-
tions sont en ce moment au moins de
10% au-dessous de la tendance du passé.
Malgré cette diminution drastique de la
demande a I'exportation, la balance des
paiements cloturera néanmoins pour 1975
avec un surplus de 4 mrd de fl.; pour
1976 on escompte un surplus de 7 mrd de
fl. Cet excellent résultat est di d'une part
a la diminution des importations et d’au-
tre part surtout a I'augmentation du prix
du gaz naturel exporté.

Les Pays-Bas, la Belgique et le Luxem-
bourg ont donné a leur collaboration le
cadre institutionnel connu sous le nom
de Benelux. Quel réle jouent aujourd’hui
les efforts d'intégration distincts des trois
pays ? Ceux-ci sont-ils affectés par des
avis divergents en matiére politique ?

On a souvent dit que le Benelux était le
banc d’essai de I'Union de la Commu-
nauté Européenne. Dans la mesure ou la
grande expérience de la Communauté a
réussi, le banc d’essai a évidemment
perdu de son intérét. Faut-il en conclure a
contrario que I'intérét que prennent les
partenaires a I’'Union Benelux est suscep-
tible de revivre dans la mesure ou la
Communauté Européenne cesse de pro-
gresser ou essuie des échecs? Cela n’est
pas exclu. A la troisieme conférence in-
tergouvernementale Benelux qui s’est te-
nue en octobre 1975, des progres ont été
réalisés en ce qui concerne I’harmonisa-
tion des droits d’accises et des efforts ont
été consentis pour abolir les quelques for-
malités qui subsistent encore aux frontie-
res. Lors de cette conférence, le Premier
Ministre néerlandais, Monsieur J. den
Uyl, a exprimé I'avis que I'Union Benelux
doit jouer le réle de contre-pouvoir face
aux Grands de la Communauté Furo-
péenne qui veulent jouer un role «direc-
toire». Sous I'influence de ce danger d’hé-
gémonie les pays du Benelux ont ten-
dance a se comporter comme une entité.
D’un autre c6té il ne faut pas se cacher
que la convergence dans les politiques
économiques des trois pays est loin d’étre
parfaite.



Les monnaies des pays du Benelux sont
en quelque sorte des partenaires juniors
dans le serpent monétaire européen.
Leur participation a-t-elle fait ses
preuves ? Au sein de la zone monétaire
aujourd’hui dominée par le deutsche-
mark, ne courent-elles pas le danger de
devenir largement dépendantes du sort
de la monnaie « leader » ?

En ce qui concerne la position des mon-
naies du Benelux dans la zone monétaire
dominée par le DM, je redoute moins une
dépendance a I'égard de cette monnaie
«leader» qu'une rupture des parités des
pouvoirs d’achat a la suite d'une complai-
sance excessive a I'égard des tendances
inflationnistes de la part des pays du Be-
nelux et notamment de I'Union économi-
que belgo-luxembourgeoise. Cette ten-
dance se traduirait fatalement par un af-
faiblissement de la position du franc belge
et luxembourgeois qui finirait par étre
sanctionné par des corrections des cours
de change.

Toujours est-il que les petits pays tels la
Belgique, les Pays-Bas et le Grand-Duché
de Luxembourg ont un intérét certain de
rester dans le serpent en compagnie de
I'Allemagne. I.’argument majeur en fa-
veur de leur maintien découle de la part
élevée occupée par le Commerce interna-

tional dans la construction de leurs PNB
respectifs.

Plus un pays est petit, plus il est exposé
aux fluctuations des prix et des coits de
I'étranger. De ce fait, la plus grande stabi-
lité obtenue d'une participation a un bloc
monétaire s'identifiant, en pratique, avec
un bloc basé sur le DM vaut certainement
son prix. Pour cette raison, les petits pays
essaient sans doute de maintenir le sys-
teme actuel le plus longtemps possible.

Le Luxembourg est I'un des centres de la
politique d’intégration européenne. En
qualité d'observateur sur place, com-
ment jugez-vous I'état des efforts d'unifi-
cation européenne et quelles mesures
politiques et économiques préconisez-
vous pour assurer de nouveaux progres ?

L’intégration européenne a été sans doute
le moteur de I'essor économique de I'Eu-
rope et du développement spectaculaire
des échanges entre Etats-membres. Au
Luxembourg, cette politique a valu un
¢largissement considérable de son marché
intérieur, méme si ce marché ne présente
pas encore toutes les caractéristiques d'un
véritable marché commun. La Commu-
nauté est a I'heure actuelle incontestable-
ment dans un é€tat de crise et de stagna-

tion, voire d'évolution rétrograde. Les
quelques progres réalisés de temps a autre
en matiere d’harmonisation fiscale ou
d’élimination des entraves techniques ne
suffisent pas a masquer cet état de choses.

Des réformes institutionnelles telles que
I'élection du Parlement Européen au suf-
frage universel et 'accroissement du role
de cette institution pourraient ranimer
dans une certaine mesure l'intérét que le
citoyen européen porte a sa patrie euro-
péenne. Mais pour réaliser de véritables
progrés une communauté monétaire est
indispensable, cette communauté devant
assurer la liberté absolue des transferts
monétaires et la stabilité des cours de
change. Pour parvenir a cet état de cho-
ses, la convergence des politiques écono-
miques est indispensable. Cette conver-
gence doit se faire dans une orientation
de stabilité; le Marché commun perdrait
sa raison d’étre s'il devenait une commu-
nauté¢ d’inflation. Au contraire, il doit
s’efforcer de constituer un poéle de stabi-
lit¢ dans un monde menacé de désordre
monétaire. A cet €gard, je regrette beau-
coup que la Suisse n’ait pas pu rejoindre
le serpent comme elle I'avait envisagé a
un certain moment. La stabilité monétaire
et économique de I'Europe y aurait sans
doute beaucoup gagné.
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