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GENERAL INFORMATIONS 

COLOURS USED 

Germany (Fed. Rep.) 
Belgium 
France 
Italy 

, , 
REMARQUES GENERALES 

COULEURS 

R.F. d'AIIemagne 
Belgique 
France 
ltalie 

Luxembourg ------------------- Luxembourg 
Pays-Bas 
Communaute 

Nether I ands 
Community 

SOURCES 

Statistical Office of the European Communities. 
National Statistical Offices, 
Ministries and Institutes of Economic Research . 

The data selected for publication may be changed in 
the light of the work being done by the Statistical Office 
of the European Communities. 

FREQUENCY OF TABLES 

The various tables will be published as follows: 
The graphs of group A are monthly and will appear 
in every issue . 
The other graphs are variable and will appear as follows: 

January, April, July, October 

B 1 Exports 
B 2 Trade between member countries 
B 3 Bank rate and call money rates 
B 4 Short-term lending to business and private 

customers 
B 5 Gold and foreign exchange reserves 

February, May, August, November 

C 1 Imports 
C 2 Terms of Trade 
C 3 Wholesale prices 
C 4 Retail sales 
C 5 Wages 

March, June, September, December 

D 1 Output in the metal products industries 
D 2 Dwellings authorized 
D 3 Tax revenue 
D 4 Share prices 
D 5 Long-term interest rates 

SOURCES 

Office stati sti que des Communautes europeennes. 
Services nationaux de stati stiques, 
Mini steres et services de conjoncture. 

Les donnees publiees sont susceptibles de modifica­
tions en raison des travaux en cours a !'Office 
stati stique des Communautes. 

PERIODICITE 

Les graphiques du groupe A sont fixes et parai ssent 
dans chaque edition. 
Les autres graphiques sont variables et figurent 
respectivement dans les editions suivantes: 

Janvier, Avril, Juillet, Octobre 

B 1 Exportations 
B 2 Echanges intracommunautaires 
B 3 T aux d' escompte et de I' argent au jour le jour 
B 4 Credits a court terme aux entrepri ses et aux 

parti cu li ers 
B 5 Reserves d'or et de devises 

Fevrier, Mai, Aout, Novembre 

C 1 Importations 
C 2 Termes de l'echange 
C 3 Prix de gros 
C 4 Ventes au detai I 
C 5 Salaires 

Mars, Juin, Septembre, Decembre 

D 1 Production de l'industrie transformatrice des 
metaux 

D 2 Autori sations de construire 
D 3 Recettes fi sea les 
D 4 Cours des actions 
D 5 Taux d'interet a long terme 
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NOTES: The curves have been established by the Statistical 
Office of the European Communities on the basis of indices 
adjusted for seasonal and accidental variations. Excluding 
construction, food, beverages and tobacco manufacturing 
industries. 

The trend in industrial production at the beginning of the 
year was still upwards in all Community countries except 
Luxembourg, where the fall in steel output affected the 
production index. The rate of growth, however, varied a 
good deal from country to country. The increase was 
smallest in West Germany; here, after a period marked 
chiefly by physical obstacles to growth, the expansion 
of production is now being increasingly hampered by the 
hesitant trend of demand for investment and of demand 
from abroad. In Belgium the low rate of growth in output 
is almost solely attributable to the slowness with which 
overall demand is expanding. In the Netherlands, on the 
other hand, the physical factors governing supply remain 
decisive; output, which lost some momentum as a result 
of the drastic cutin the working week in the su~mer, is 
now beginning to adapt itself once more to the expandin9 
trend of demand. In France and even more in Italy the 
rather rapid rate of growth continued, as demand for 
capital and consumer goods remained brisk and new 
capacity became available. 
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REM A R Q U E S: Les courbes ont ete etabl ies sur Ia base 
des indices corriges des variations saisonnieres et acciden· 
telles, par !'Office statistique des Communautes europeennes. 
-Non compris construction, industries alimentaires, boissons 
et tabac. 

Sauf au Luxembourg, ou le recul de I a production d' aci er 
se n!percute sur l'.indice general, Ia production indus­
trielle des pays de Ia Communaute a encore accuse une 
tendance a !'expansion au debut de l'annee. Le rythme 
de croissance a cependant ete tres different d'un pays 
a l'autre. L'augmentation a ete Ia plus faible dans Ia 
R. F. d' Allemagne ou, a pres une peri ode caracteri see 
principalement par un freinage resultant d'o'bstacles 
physiques, !'expansion de Ia production est desormais 
de plus en plus affectee par !'evolution hesitante de 
Ia demande d'investissements et de Ia demande etran­
gere. En Belgique, Ia lenteur de Ia progression de Ia 
production est presqu'entierement imputable au fait que 
Ia demande globale n'augmente plus que faiblement. 
En revanche, aux Pays-Bas, les possibi I ites physiques 
d' accroi ssement de l'offre demeurent determinantes; 
apres avoir flechi en ete, par suite de Ia reduction 
rapide de Ia duree hebdomadaire du travail, Ia produc­
tion commence a s'adapter de nouveau a !'evolution de 
Ia demande. En France et surtout en ltalie, !'expansion 
s'est poursuivie a un rythme assez rapide, Ia demande 
de biens d'equipement et de consommation etant restee 
vive et de nouvelles capacites etant devenues dispo­
nibles. 

Al 



A2 

,., 
UNEMPLOYMENT NOMBRE DE CHOMEURS 

End of month figures (thousands) a fin de mois (en milliers) 
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N 0 T E S: Fully unemployed, excluding short-time working.­
Seasonally adjusted ligures; three-month moving average.­
Belgium: monthly average of day-to-day ligures.- France: 
number of persons seeking employment.- Italy: registered 
uremployed only.- Luxembourg : no unemployment. 

The number of unemployed again fell in recent weeks in 
all member countries, including West Germany and the 
Netherlands, where it had already reached a very low 
level. In the case of Belgium, however, it should be 
borne in mind that a new method of compiling the figures 
has been introduced, which excludes some groups of 
unemployed who are only partiallyemployable:the latest 
figures are not therefore directly comparable with 
previous ones. The Government intends, however, to 
publish before long both series - for those actually 
unemployed and for those only partially employable. The 
labour market in the northern part of the Community is 
still marked by persistent and fairly general labour 
shortages, despite some slackening in the growth of 
overall demand. Every increase in the occupational 
training of Italian workers, who supply most of the 
migrant labour in the Community, can help to increase 
migration and so to reduce shortages on particular labour 
markets. Moreover, such training is assuming growing 
importance for Italy's own labour market, since it 
appears that here, too, the shortage of skilled and· 
semi-skilled workers is being increasingly felt. 

REM A R QUE S: Chomeurs complets, o !'exclusion du chomage 
partie I.- Chi fires corriges des variations saisonnieres; moyen­
ne mobile sur trois mois.- Belgique: moyenne journaliere au 
cours du mois.- France: demandes d'emploi non satislaites.­
ltalie: chomeurs enregistres uniquement.- Luxembourg: 
chomage inexistent. 

Durant les dernieres semaines, le chomage a continue 
de diminuer dans tous les pays membres, meme dans Ia 
R.F. d'AIIemagne et aux Pays-Bas, ou il etait deja 
tombe a un niveau tres foible. En ce qui concerne Ia 
Belgique, il faut tenir compte de !'adoption d'une nou­
velle methode de recensement excluant certaines 
categories de chomeurs qui ne sont que partiellement 
aptes; les donnees les plus recentes ne peuvent done 
etre comparees avec I es precedentes. Le Gouvernemen t 
envisage de publier prochainement les deux series rela­
tives aux chomeurs effectifs,d'une part, et aux personnes 
partiellement aptes, d'autre part. Malgre un certain 
affaibli ssement de !'expansion de Ia demande globale, 
le marche du travail continue a etre caracteri se, dans le 
nord de Ia Communaute, par une penurie persistante et 
assez generale de main-d'oeuvre. Les migrations inte­
rieures a Ia Communaute - notamment en provenance 
d'ltalie - peuvent d'autant plus etre stimulees et 
contribuer a !'attenuation des tensions de certains 
marches du travai I que Ia formation professionnelle de Ia 
main-d'oeuvre italienne sera acceleree. Celle-ci revet 
d'ailleurs aussi une importance croissante pour ce pays 
ou l'on constate egalement une penurie de plus en plus 
grande de main-d'oeuvre qualifiee et moins qualifiee. 



' CONSUMER PRICES PRIX A LA CONSOMMATION 
1958 = 100 
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N 0 T E S: F.R. of Germany: new cost-of-living index for 
consumers in medium income group. - Belgium: retail prices 
and prices of services. - Netherlands: cost of living for 
manual and office workers. - Any comparison between the 
curve for France and those of the other countries must toke 
into account the alteration in the exchange rote in 1958. 

The level of consumer prices appears to have remained 
moreor less stableafter the rise registered till January; 
this dse, incidentally, brought the sliding wage scale 
once more into play in Italy on 1 February. West Germany 
is the only country in which the movement of prices 
definitely continued upwards, although at a somewhat 
slower rate. In other member countries, particularly 
France, seasonal factors tending to push prices down 
have asserted themselves more strongly. These mainly 
affect food prices, which however in many countries 
were still some 4- 6% higher than a year earlier- a 
greater rise than that in industrial products and even 
than that in services. The stability shown by the level 
of consumer prices in the first months of the year should 
not concea I the fact that upward pressures on prices 
are sti II being felt and wi II show in the price level once 
the seasonal falls are over. Prices for services and 
finished goods are still going up. A similar trend was 
kept within bounds in those industrial products where 
higher prices are inhibited bythe results of the measures 
establishing the Common Market and by increased 
imports from non-member countries. 

REMARQUES: R.F. d'AIIemogne: nouvel indice du coOt de 
Ia vie pour consommoteurs moyens. - Belgique: prix de detail 
et des services. - Pays-Bas: coOt de Ia vie pour travail leurs 
monuels et employes. - Une comparaison entre Ia courbe de Ia 
France et celles des outres pays doit tenir compte de Ia modi­
fication des toux de change intervenue en decembre 1958. 

Apres Ia hausse constatee jusqu'en janvier, qui a 
entraine un nouveau declenchement du jeu de l'echelle 
mobile en ltalie au ler fevrier, le niveau des prix a Ia 
consommation est reste a peu pres stable. La R. F. 
d'AIIemagne est le seul pays ou cette hausse ait 
persiste, quoique le rythme d'accroissement se soit 
ralenti. Dans certains autres pays membres, en parti­
culier en France, les facteurs de baisse saisonniere se 
sont manifestes plus nettement. lis affectent surtout 
les denrees alimentaires dont les prix se trouvent 
cependant, dans plusieurs pays, d'environ 4 a 6% au­
dessus du niveau de Ia periode correspondante de l'an 
dernier, leur hausse s'averant ainsi superieure a celle 
des produits industriels et meme des services. La 
stabilite des prix ala consommation durant les premiers 
mois de l'annee ne doit pas faire oublier qu'il subsiste 
des tendances a Ia hausse qui l'emporteront apres Ia 
disparition des baisses saisonnieres. La hausse du 
cout des services et des prix des produits finis indus­
triel s persi ste. Pour ces derni ers, elle demeure 
limitee car elle se trouve freinee par !'intensification 
de Ia concurrence qui resulte de !'augmentation des 
importations en provenance des pays tiers et des 
mesures pri ses en vue de I' etabl i ssement du Marche 
commun. 

A3 



A4 

BALANCE OF TRADE 
(in millions of dollars) 

J F M A M J A S 0 N D 

N 0 T E S: Three-month moving average Exports fob, 
imports cif; excluding gold for monetary purposes. - Con­
version at official exchange rates; new exchange rates from 
March 1961 far the Netherlands and F.R. of Germany. -
France: the unbroken line represents the balance on overall 
trade, the dotted line the balance on trade with countries 
outside the franc area only. - Belgium and Luxembourg: 
common curve. - Community: trade balance with non-member 
countries. 

The Community's balance of trade still shows a tendency 
to deteriorate, stemming mainly from the trend in the 
West Germany balance. It is true that imports were 
rising somewhat less at the beginning of the year than 
at the end of 1961, but the growth of exports to non­
member countries remained weak. Slacker investment 
activity in many non-member countries played an 
important part in this trend, and this affected West 
Germanexports in particular,as they contain a relatively 
high proportion of investment goods. Here, too, new 
orders from abroad do not suggest that exports wi II pick 
up in the coming months. At the same time West 
Germany's import figures showed an exceptionally large 
increase in February- partly as a result of a change in 
statistical procedure mainly affecting goods in transit. 
T rode by the Netherlands with non-member countries 
shows a similar trend, and here too exports were below 
the corresponding level in the previous year. In France 
and Italy the deterioration in the balance of trade was 
due to purely seasonal factors. B.L.E.U. alone continued 
to have expanding exports in the first two months of the 
year; here the trend in the balance of trade appears to 
have been slightly more favourable. 

BALANCE COMMERCIALE 
(en millions de dollars) 

F M A M A S 0 N D F M A M 

REMARQUES: Moyenne mobile sur trois mois.- Expor­
tations f.o.b., importations c.a.f.; or monetaire exclu. -
Conversion sur Ia base des taux de change afficiels; pour 
Ia R.F. d'AIIemagne et les Pays-Bas, nouveau taux a partir de 
mars 1961. - France: Ia courbe en trait continu represente Ia 
balance totale, celle en pointille, Ia balance avec l'etranger 
seulement. - Belgique et Luxembourg: courbe unique. -
Communaute: sol de de Ia balance commerciale avec les 
pays tiers. 

La balance commerciale de Ia Communaute tend encore 
a se deteriorer, notamment en raison de !'evolution 
observee dans Ia R.F. d'AIIemagne. La progression des 
importationsde laCommunaute a certesete un peu moins 
marquee au debut de l'annee qu'a Ia fin de 1961, mais le 
developpement des exportations vers les pays tiers est 
demeure foible. A cet egard, le ralentissement des inves­
ti ssements dans de nombreux pays tiers joue un role 
important et il se repercute principalement sur lesexpor­
tations de Ia R.F. d'AIIemagne, qui sont composees pour 
une assez large part de biens d'equipement. Dans ce 
pays, les commandes etrangeres n'indiquent pas non 
pius u ne nette reprise des exportations pour I es pro­
chains mois. En meme temps, !'augmentation des impor­
tations dans Ia R.F. d'AIIemagne a ete exceptionnelle­
ment forte en fevrier, en partie du fait de modifications 
apportees, notamment, au recensement des operations 
de transit. Les echanges des Pays-Bas avec les pays 
tiers ont connu une evolution semblable et leurs expor­
tations ont egalement ete inferieures au niveau de l'an 
dernier. En France et en ltalie, Ia deterioration de Ia 
balance commerciale est presque exclusivement impu­
table a des facteurs saisonniers. Seule I'U.E.B.L. a 
enc-~re connu uneexpansion de ses exportations au debut 
de l'annee: abstraction faite de variations saisonnieres, 
Ia balance commercial e para it s'etre legerement a mel ioree. 



OUTPUT IN THE METAL 
PRODUCTS INDUSTRIES 

PRODUCTION DE L'INDUSTRIE 
TRANSFORMATRICE DES METAUX 

1958 = 100 
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N 0 T E S : The curves have been established by the Statistical 
Office of the European Communities on the basis of indices 
adjusted for seasonal and random variations. 

The output of this industry has continued its moderate 
growth in the Community as a whole, but at the end of 
1961 and the beginning of 1962 it began to vary more 
widely from one country to another. This is explained in 
the first place by the divergent developments recorded 
in investment and exports; these affect mechanical 
engineering in particular. In West Germany output seems 
already to have suffered from the fall in new orders. In 
Belgium, where the propensity to invest has somewhat 
weakened of late, the production curve has flattened out. 
In most other member countries, on the other hand, 
effective demand for capital goods continued to rise. In 
the Netherlands this is again reflected in the trend of 
production now that the hampering effect of the sharp 
cuts in the working week made last summer has ap· 
parently been offset, mainly by increase in productivity. 
In addition, the differences in the demand for cars 
contributed to the divergences between countries. In 
France and West Germany domestic demand picked up; 
however, German exports went ahead rather hesitantly; in 
Italy both domestic and foreign demand continued to 
expand. 

R E MARQUES: Les courbes ont ete etablies sur Ia base des 
indices corriges des variations sa isonn ieres et ace idente lies 
par I'Office statistique des Communautes europeennes, 

La production de cette industrie, qu i demeure en Iegere 
progression dans !'ensemble de Ia Communaute, a 
commence, a Ia fin de 1961 et au debut de 1962, a se 
di fferenci er plus sen si bl ement sui van t I es pays mem bre s. 
D'une part, cela s'explique par !'evolution divergente 
des investi ssements et des exportations, qui se repercute 
surtout sur Ia construction mecanique. Ainsi, dans Ia 
R.F. d'AIIemagne, Ia reduction des inscriptions de 
commandes semble avoir deja affecte le rythme de pro­
duction de cette industrie. En Belgique, au cours des 
recents mois, Ia propension a investir s'est quelque peu 
affaiblie, au point meme que Ia production marque deja 
une tendance a Ia stabilisation. En revanche, dans Ia 
plupart des pays membres,la demande effective de biens 
d'investissement a continue de progresser. Aux Pays· 
Bas, cette evolution se reflete de nouveau dans Ia 
production, les progres de Ia productivite, en particulier, 
ayant desormais compense !'action de freinagedecoulant 
de Ia reduction de Ia duree du travail pendant l'ete de 
1961. D'autre part, Ia divergence d'evolution des ventes 
des industries automobiles a contribue a Ia differencia­
ti on preci tee entre le s pays. La demande in teri eu rea pri s 
un nouvel essor en France ainsi que dans Ia R.F. d'AIIe­
magne; dans ce demier pays toutefois, les expo rtations 
ont connu une evolution hesi tante; en I tali e, Ia demande, 
tant interieure qu'exterieure, estdemeuree en expansion. 

Dl 
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DWELLINGS AUTHORIZED AUTORISATIONS DE CONSTRUIRE 
(thousands) (en milliers) 
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NOTES: Number of dwellings for which permits have been 
issued: excluding industrial, commercial and administrative 
buildings.- Italy: provincial capitols and towns with over 
20 000 population. 

The continued weakening in the already rather sluggish 
growth in the number of residential building permits 
issued in the Community is solely attributable to 
developments in the Netherlands and Belgium. In the 
Netherlands the effects of the quantitative restrictions 
imposed by the authorities for reasons of price policy 
are now becoming apparent, and this may shortly also 
lead to a reduction in the number of starts and of 
dwellings under construction. This will not affect the 
volume of output, as productivity may even benefit from 
concentration on fewer sites. In Belgium, on the other 
hand, there is a downward tendency in the number of 
bui I ding permits issued which may stem from the efforts, 
begun in 1961, to reduce government subsidies, coupled 
with the reluctance of other bodies to make funds 
avai I able i before long this m~y cause an appreciable 
fall in the growth of effective output in the industry, 
In the other member countries there are no signs of a 
tendency to slacken off; in France additional funds 
made available for low-cost housing towards the end of 
the year even caused a substantial rise in the number 
of permits issued. 

REM A R QUE S: Nombre de logements dent Ia construction a 
ete autorisee, a !'exclusion des batiments industriels, com­
merciaux et administratifs. - Ita lie: chefs-lieux de province 
et communes de plus de 20.000 hob itants. 

Le ralentissement persistent de !'augmentation, de 
toute maniere assez foible, des permis de construire 
dans Ia Communaute tient uniquement a !'evolution 
constatee aux Pays-Bas et en Belgique. Dans le premier 
de ces pays, !'incidence des mesures de restriction 
quantitative, pri ses par les autorites dans le cadre de 
Ia politique de prix, se fait senti ret il est a prevoir que, 
dans quelque temps, le nombre de mises en chantier 
·et des logements en construction se reduira. Le volume 
des constructions n'en sera pas affecte; son evolution 
pourrait meme s'ameliorer par suite des effets favorables 
exerces sur Ia productivite par Ia concentration des 
travaux. En Belgique, par centre, ou Ia tendance au 
fl echi ssement du nom bre de perm is de construire semble 
en partie imputable aux efforts deployes, des 1961, 
pour reduire les subventions de I'Etat, ainsi qu'a Ia 
reserve d'autres instances publiques en matiere de 
financement, Ia croissance du volume des logements en 
construction pourrait flechir dans un proche avenir. 
Dans les autres pays membres, on ne releve aucune 
tendance au ralentissement; en France, les moyens de 
financement supplementaires accordes en faveur des 
habitations a loyers moderes ont meme entraine, vers 
Ia fin de l'annee, un relevement tres important du 
nombre de permis de construire. 
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In 1962 public finances will,be marked by a further very 
appreciable growth of revenue - stemming from the 
upswing in economic activity in 1961 - but also in 
some cases by a relatively faster rise in expenditure. 
On the expenditure side, several member countries may 
in 1962 increase official spending on investment more 
sharply than outlay on consumption. This is especially 
evident in the budget estimates for Belgium, where the 
Government had followed a cautious investment policy 
in 1961. In West Germany the Lander in particular will 
probably spend considerably more on investment, as 
they take a larger share than the Federal Government 
of the increase in tax revenue stemming from greater 
economic activity. In Italy, too, the Government's 
investment expenditure on structural projects wi II be 
substantially expanded. In the Netherlands, on the other 
hand, a decline is apparent in outlay on indirect invest­
ment. The situation in France is similar, although here 
actual investment may well show a further rise, since 
appropriations carried over from previous years are 
sure to be taken up on a large scale. 

RE MA R QU E S: Moye nnes me nsue lles . R.F. d 'AII em agne: 
y compri s les impot s des • Lende r •. 

Les finances publiques seront encore caracterisees, en 
1962, par une assez forte augmentation des recettes, 
sous l'effet de !'expansion conjoncturelle de 1961, et, 
en partie par un developperrrent plus rap ide des de pen ses. 
En 1962, les depenses d'investissements publics 
devraient s'accroltre davantage que Ia consommation des 
adm ini strati on s. D' a pres I es credits in scri ts aux budgets, 
cette tendanceest particulierement marquee en Belgique, 
ou I'Etat avait fait preuve de reserve en matiere de 
depenses d'investissement en 1961. Dans Ia R.F. 
d' Allemagne, ce sent surtout les Lander qui devraient 
accroitre consi derablement ce type de depenses, etant 
donne que ces instances participent dans une plus large 
mesure que I'Etat federal a !'expansion conjoncturelle 
des recettes fi scales. De meme, en I tali e, les depenses 
publiques d'investissement devraient etre augmentee~ 
con siderablement, notamment dans le cadre des proj ets 
de politique structurelle. Par centre, on observe aux 
Pays-Bas une diminution des credits prevus pour les 
depenses d'investissement, surtout indirects·. La meme 
observation est valable pour Ia France; mai s les inves­
tissements effectifs pourraient y continuer d'augmenter, 
bon nombre des credits non utilises au coursdes annees 
precedentes devant faire l'objet d'un report. 
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SHARE PRICES COURS DES ACTIONS 
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NOTES : Belgium : Index of the lnstitut National de Statis­
t iques on the tenth day of every month for Belgian shares only. 
-Netherlands: general index of the Amsterdam stock exchange. 

Stock market prices in most member countries moved 
out of the trough which occured in the autumn, and 
towards the end of 1961 were again appreciably higher 
in most member countries than at the beginning of the 
year. In the course of 1961 they rose by 19% in France, 
15% in Belgium, 8% in Italy and 3.5% in the Nether­
lands. In West Germany, however, they fell by 8%, largely 
as a result of political events; in the first months of 
1962 economic developments- marked by rising costs, 
growing competition and a weakening of external demand­
have led the German public to adopt an appreciably more 
cautious attitude; consequently share prices have again 
fallen. In the other member countries, however, the 
dividends announced and the outlook for business had a 
stimulating effect on the market. In France and Italy the 
trend of share prices was also influenced by political 
factors, which boosted share prices for a time in France, 
wh ile temporarily slowing down investment activity in 
Italy. 

RE MARQUES: Belgique: lndice de l'lnstitut National cde 
Statistique au 10 de cheque mois se rapportant aux seules 
valeurs belges, - Pays-Bas: indice general de Ia bourse 
d'Amsterdam, 

L'evolution des cours aux bourses des pays membres a 
ete caracteri see par une reprise, apres avoi r atteint un 
minimum a l'automne, de sorte que, vers Ia fin de 1961, 
les cours des actions depassaient de nouveau sensible­
ment le niveau du debut de l'annee. En 1961, Ia hausse 
des cou rs a ete de 19% en France, de 15% en Belgique, 
de 8% en ltalie et de 3,5% aux Pays-Bas, tandis qu'une 
diminution de 8% etait enregistree dans Ia R. F. d'AIIe­
magne, du fait surtout des evenements politiques. Au 
cours des premiers mois de cette annee, !'evolution de 
Ia conjoncture interieure dans Ia R. F. d'Ailemagn~ 
caracterisee par une augmentation des couts allant de 
pair avec un renforcement de Ia concurrence et par un 
affaiblissement de Ia demande exterieure, a suscite 
une nette reserve de Ia part des residents, de sorte que 
les cours ont de nouveau baisse. Dans les autres pays 
membres, les annonces de dividendes et les perspec­
tives economiques ont eu une action favorable sur 
!'evolution du marche . En France et en ltalie, Ia ten­
dance des cours a, en outre, ete affectee par des fac­
teurs politiques, qui, dans le premier de ces pays, ont 
temporairement stimule les cours tand is qu'en ltalie 
ils ont modere momentanement les achats de titres. 



LONG-TERM INTEREST RATES TAUX D'INTERET A LONG TERME 
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N 0 T E S: Yield on fixed-interest-bearing securities.­
Belgium: government securities maturing in 5 to 20 years 
(4-5 %); beginning of month. - France : interest rates on fixed­
interest-bearing securities in the private sector. - Netherlands: 
overage yield on nine government stocks.- West Germany: 
all stock exchange securities quoted . - Italy : yield on bonds. 

The slight rise in long-term interest rates in some 
member countries in the fourth quarter of 1961 and the 
first months of 1962 is a sign of incipient shortages. 
Although the large loan customarily floated by Electri­
ci te de France in February raised a I arger sum than in 
1961, the subscription list had to be kept open for a 
considerably longer period. In the Netherlands the 4% 
government loan issued recently - again to mop up 
liquidity - was quoted below the rate of issue. This 
appears to have been partly due to the more attractive 
yield offered by other issues, particularly foreign 
issues, and partly to the rather tight situation resulting 
from exports of short-term capital. In Italy, according 
to the incomplete figures available for February and 
March, increased borrowing by enterprises more than 
offset the downward pressure on interest rates exerted 
by the balance of payments. In West Germany, on the 
other hand, the upward trend noted in interest rates 
during the second half of 1961 was to some extent 
reserved. The lower interest rates wen particularly 
noticeable on the German bond market. In Belgium the 
rate of interest on long-term borrowi .ng continued to fall, 
following the reductions of bank rate. 
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R E MARQUES: Rendement des valeurs a revenu fixe • -
Belgique: titres de I'Etat de 5 a 20 ans (4.5%); debut de mois. 
- France : taux d'interet des valeurs a revenu fixe du secteur 
prive. - Pays-Bas : moyenne de 9 renfes d'Etat. - R. F. 
d'AIIemagne: ensemble des valeurs cotees en Bourse.- Ita lie: 
taux de rendement des obligations. 

La Iegere hausse des tauxd'interet qui s'est manifestee 
au quatrieme trimestre de 1961 ainsi qu'au debut de 
1962 sur les marches financiers de quelques pays 
membres, laisse conclure a une certaine tension. Si le 
grand emprunt de I'Eiectricite de France, emis comme a 
l'ordinaire en fevrier,a atteint un montant plus important 
que I' an demi er, i I a cependant du etre offert beaucou p 
plus longtemps en sou scription. Aux Pays-Bas, I' emprunt 
a 4% emis recemment par I'Etat - encore en vue 
d'absorber des liquidites - a ete cote au-dessous de 
son cours d'emission, en partie, semble-t-il, parce que 
les taux d' autres emissions, notamment etrangeres, 
etaient plus attractifs, mais a•.'SSi a cause de I' appari­
tion de legeres tensions sur le marche monetai re, par 
suite d'exportations de capitaux. En ltalie, d'apres des 
informations partielles pour fevrier et mars, Ia demande 
croi ssante de credits 'de Ia part des entrepri ses a contre­
carre Ia tendance a Ia bai sse des taux due aux excedents 
de Ia balance des paiements. Dans Ia R.F. d'AIIemagne, 
par centre, Ia hausse des taux observee pendant Ia 
·deuxieme moitie de 1961 a ete partiellement resorbee; 
les baisses ont surtout ete sensibles pour les obli­
gations. En Belgique, Ia diminution des taux d'interet, 
observee apres celles du taux de l'escompte, s'est 
pou rsu i vi e. 
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