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GENERAL INFORMATION 

COLOURS 

yellow 
, brown 
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Germany (FR) 
Belgium . 
France • . . 
Italy . • . . 
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Netherlands . . 
Community • 

green 
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, red 

black 

SOURCES 

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

FREQUENCY OF TABLES 

The Graphs and Notes of Group A appear in every 
issue and deal with: 

A 1 Industria I production 
A 2 Unemployment 
A 3 Consumer prices 
A 4 Balance of trade 

The others (Groups B, C and D) appear quarterly as 
follows: 

January, April, July, October 

B 1 Exports 
B 2 Trade between JTiember 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 

The last page contains results of the monthly 
business survey carried out among heads of 
enterprises in the Community. 

, , 
REMARQUES GENERALES 

Allemagne (R F) 
Belgique. 
France 

COULEURS 

jaune 
, brun 

, bleu 

• vert I tal ie . 
Luxembourg. 
Pays-Bas 
Communaute 

ligne brune discontinue 

• , rouge 
, noir 

SOURCES 

Office statistique des Communautes europeennes, 
services nationaux de statistiques, ministeres et 
instituts d'etudes economiques. 

PERIODICITE 

Les graphiques et commenta ires du groupe A, a savoir 

A 1 Production industrielle 
A 2 Nombre de chomeurs 
A 3 Prix a Ia consommation 
A 4 Balance commercia le 

sont publies mensuellement. Ceux des groupes B, C 
et D sont trimestriels et figurent respectivement dans 
les numeros suivants: 

Janvier, Avri I, Jui llet, 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 

particuliers 
B 5 Reserves d'or et de devises 

Fevrier, Mai, Aout, Novembre 

C 1 Importations 
C 2 Termes de I' 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 Autorisation de construire 
D 3 Recettes fiscales 
D 4 Cours des actions 
D 5 T aux d' interet a long terme 

Sur Ia derniere page sont consignes des resultats 
de I' enquete men suelle de conjoncture effectuee 
aupres des chefs d'entreprise de Ia Communaute. 
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NOTES: Indices of the Statistical Office of the European 
Communities (excluding construction, food, beverages and 
tobacco). - The trend curves in the right-hand chart represent 
estimates which have been established on the basis of indices 
adjusted by the SOEC for seasonal and fortuitous variations. 

As the impact of the summer holidays is increasing 
each year, it is still not possible to arrive at a clear 
picture of the trend of industria I production in August
September, even after adjustment for seasonal varia
tions. With this proviso, it would appear that the 
growth of the Community's industrial production has 
accelerated somewhat faster. The recovery of ex
pansion went ahead in France and, more distinc.tly, in 
Italy. In the main, however, the only dynamic factors 
behind this trend were once again exports, private 
consumers' expenditure, replenishment of stocks, and 
public investment, whereas investment by private 
industry in plant and machinery continued to be slug
gish; it is not clear how far uncertainty about the 
Common Market's future is already casting a shadow 
in this sector. In addition, the production trend in the 
Federal Republic of Germany which had, (as in the 
Netherlands) for some time remained at almost the same 
level on account of reduced elasticity in the physical 
factors, rose slightly. In Belgium, on the other hand, 
the slowdown in investment and a levelling off of 
private consumption seem to have caused growth to 
stop, though this was no doubt only temporary. In 
Luxembourg, finally, the production index has recently 
even tended to decline a little, chiefly because of the 
.smaller demand for steel. 
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R EMARQU ES: Indices de !'Office statistique des Commu
nautes europeennes(non compris Ia construction, !'alimentation, 
boissons et tabacs}. - Les courbes de tendance representent 
des estimations qui ont ete etablies sur Ia base des indices 
de I'O.S.C.E., corriges des variations saisonnieres et 
ace identell es. 

Pour Ia periode aout/septembre, Ia tendance conjonctu· 
relle reste difficile a degager, du fait de Ia pause 
saisonniere des vacances, dont !'incidence s'accroit 
d'annee en annee. Sous cette reserve, on constate que 
!'expansion de Ia production industrielle de Ia Commu· 
naute pourra it s 'etre legerement acceleree. D'une part, 
Ia reprise s'est poursuivie en France et, de fa~on bien 
plus prononcee, en ltalie. Dans ces deux pays, les 
facteurs d'expansion ont encore ete essentiellement les 
exportations, Ia consommation privee, une evolution 
plus favorable, du point de vue conjoncturel, de Ia 
formation des stocks, et enfin les i nves tis sements 
publics. En revanche, les investissements fixes de l'in
dustrie privee y sont restes deprimes, et on peut se 
demander dans quelle mesure !'incertitude concernant 
l'avenir duMarche commun ne retarde pas deja Ia reprise 
attendue dans ce doma ine. D'a utre part, Ia production 
industrielle a accuse une progression un peu plus vive 
dans Ia R. F. d'AIIemagne, ou, comme d'ailleurs aux 
Pays-Bas, sa croissance etait limitee depuis un certain 
temps, par suite notamment d'une reduction de son elas
ticite physique. Dans I'U.E.B.L., par contre, il semble 
que le ralentissement des investissements, un affaiblis
sement de Ia croissance de Ia consommation privee, a ins i 
que !'evolution hesitante de Ia demande d'acier, aient 
provoque un arret de !'expansion de Ia production ou 
meme une Iegere regression . 
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N 0 T E S: End of month figures (thousands). The trends 
are based on indices adjusted by the Statistical Office of the 
European Communities for seasonal and fortuitous variations.
France: number of persons seeking employment. - Italy: 
unbroken line- number registered as unemployed; broken 
line- data supplied by the SOEC on the basis of results of 
I STAT sample survey. - Luxembourg: no unemployment. -
Belgium: provisional trend. 

The only member countries still experiencing a severe 
and general shortage of labour are the Federal Republic 
of Germany and the Netherlands. In the Federal Repub
lic of Germany the strains on the labour market have 
become even more acute and are clearly the rna in cause 
of the growing inelasticity of supply. In the Nether
lands the unemployment figures pointed for a time at 
least to a slight tendency to ease, but this tendency 
may have nearly disappeared again. In France, on the 
other hand, a certain easing of the labour market seems 
to have continued despite the recovery in the growth of 
production; the number of unfilled vacancies, at any 
rate, remained virtually unchanged while the number of 
persons seeking employment increased further. In 
Belgium, too, where there was a slow rise in the still 
very small number of unemployed, it would seem that 
the slower expansion of demand caused the slightly 
easier trend to persist. Finally, the number of unem
ployed in Italy has probably grown further, even if the 
upward movement may of late have slowed down 
appreciably. 

REMARQUES: Situation en fin de mois, en milliers. 
Les courbes ont ete etablies a partir des series corrigees des 
variations saisonnieres et accidentelles pari'Office statistique 
des Communautes europeennes. - F ranee: demandes d'emploi 
non satisfaites.-ltalie: en trait continu = personnes inscrites 
aux bureaux de placement i en pointi lie = resultats des en que. 
tes par sondage ISTAT, adaptes par I'Office statistique des 
Communautes europeennes.- Luxembourg: chomage inexi stant. 
Belgique: courbe provisoire . 

Parmi les pays membres, seuls Ia R.F. d'AIIemagne et 
les Pays-Bas accusent encore une penurie generale de 
main-d'ceuvre tres accentuee. Dans Ia R.F. d'AIIemagne, 
les tensions se sont meme aggravees sur le marche de 
l'emploi; elles constituent manifestement le facteur 
principal de Ia diminution progressive de l'elasticite de 
l'offre. Aux Pays-Bas, Ia Iegere tendance a Ia detente 
dont a temoigne, temporairement du moins, !'evolution 
du nombre de chomeurs, semble avoir a peu pres disparu. 
Parcontre, une certaine detente conjoncturelle du marche 
de l'emploi parait avoir persiste en France, en depit de 
Ia reprise de Ia production; en tout cas, le nombre 
d'offres d'emploi est reste a peu pres inchange, tandis 
que le nombre de demandes d'emploi continuait d'aug
menter. En Belgique aussi, ou le nombre- toujours tres 
peu eleve - de chomeurs s 'est quelque peu accru, Ia 
Iegere tendance a Ia detente a persiste apparemment,sous 
!'influence de l'affaiblissement de !'expansion de Ia 
demande. En Ita lie en fin, le nombre de personnes sans 
emploi a sans . doute accuse une nouvelle augmentation 
conjoncturelle, bien que cette tendance paraisse s'etre 
attenuee sens iblement ces derniers temps. 



' CONSUMER PRICES PRIX A LA CONSOMMATION 
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NOTES : Indices of prices in notional currency. - Any 
comparison between the curves for the individual member 
countries must toke into account alterations in exchan ge rates 
since the beginning of 1958.- Federal Republic of Germany: 
cost-of-living index for consumers in medium income group. -
Belgium/ Luxembourg: retoi I prices and prices of services. -
Netherlands: cost-of-1 i ving for manual and office workers. -
France : consumer price index of 259 orti cles. 

The forces which influenced the trend of consumer 
prices in August-September were essentially the same 
as in the preceding two months. In particular the down
turn of the overall index in some member countries 
continues to be due mainly to the return to normal of 
the prices paid for vegetables and fruit, which had been 
forced up sharply by the bad weather. As before, this 
downward movement was offset in part by persistent 
upward pressures, both in the Netherlands and even 
more in the Federal Republic of Germany. In Germany, 
for example, the price index of non-seasonal goods 
rose even faster in September than in the preceding 
months. In Belgium these upward pressures were less 
marked; the retail prices of industrial finished goods 
remained largely stable, while those of foods went up 
further. The movements of the consumer price indices 
in Italy and France are mainly attributable to develop
ments in the services sector: in Italy public transport 
fares were raised in August and in France the decline 
of costs of medical treatment, which had risen sharply 
for a short while in June due to special circumstances, 
was reflected in the index. 

R EMARQU ES: Indices des prix en monnoies notionoles.
En comporont les courbes des divers pays membres, il yo lieu 
de tenir compte des modifications des toux de change inter
venues depuis 1958.- R.F. d'AIIemogne: indice du coOt de 
Ia vie pour consommoteurs moyens. - Belgique/ Luxembourg : 
prix de detail et des services. -Pays -Bas: coOt de Ia vie 
pour trovoi !leurs manuel s et employes. - France : indi ce des 
prix a Ia consommotion (259 articles). 

Les facteurs qui ont influe sur !'evolution des prix a Ia 
con som motion dans Ia peri ode a out/ septembre ne di f. 
ferent pas notablement de ceux qui l'avaient determinee 
au cours des deux mois precedents. En particulier, Ia 
nouvelle baisse de l'indice general constatee dans 
quelques pays membres s'explique toujours principale
ment par Ia resorption de Ia hausse anormale des prix 
des legumes, des fruits et des pommes de terre, qui 
avait ete determinee par le mauvais temps. Comme 
precedemment, cette baisse a ete partiellement compen
see, surtout dans Ia R. F. d'AIIemagne, et dans une 
moindre mesure aux Pays-Bas, par l'action persistante 
de facteurs conjoncturels de hausse. Dans le premier 
de ces pays, on observe notamme nt que I 'i ndice des 
prix des produits non tri buta ires de mouvements sa ison
niers a meme augmente plus rapidement en septembre 
qu'au cours des mois precedents. En Belgique, les haus
ses de prix proprement conjoncturelles ont ete moins 
prononcees; ceci apparait dans Ia stabilite des prix de 
detail des produits industriels finis, tandis que les 
denrees a I ime ntaires on t genera Ierne nt continue d'en
cherir. Les mouvements de l'indicedes prix a Ia consom
mation, observes en Ita lie et en France, sont principa le
ment imputa bles a I 'evolution constatee dans le secteur 
des services. En ltalie, les tarifs de certaines entre
prises publ iques de transports ont ete majores. En 
France, il s'agit des repercussions de Ia baisse du cout 
des prestations medicales, qui, en juin, avaient tempo
rairement accuse une forte augmentation sous !'influence 
de facteurs exceptionnels. 

A3 
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BALANCE OF TRADE BALANCE COMMERCIALE 
(in million units of account 1)) (en millions d'unites de compte 1)) 
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N 0 T E S: Community: with non-member countries. - Member 
countries: including intra-Community trade. Three-month 
moving averages. - Exports fob, imports cif; excluding gold 
for monetary purposes. - France: unbroken line is for overall 
trade; broken line is for trade with countries outside the franc 
area. - Belgium and Luxembourg: common curve. 

1) 1 unit of account = 0.888671 gm of fine gold =US $1 at the 
offi cia I rate of exchange. 

The Community's trade deficit in the late summer 
remained by and large at the average level of the 
preceding months; as in that season there is generally 
a tendency to improve, this may have been a f~rther 
sign of the slight deterioration which set in at the 
beginning of the spring. Nevertheless the trade position 
still gives little cause for worry, and in conjunction 
with the balances of other items in the current account 
provides a comfortable surplus. One significant factor 
in the recent trend was the deterioration in the trade 
account of the Federal Republic of Germany, where the 
high level of imports in September again led to an 
appreciable deficit (which however included trade with 
the other member countries). In the Netherlands the 
deficit tended to show a further, though modest, in
crease, and in B.L.E.U. the slight improvement which 
appeared in June-July does not seem to have lasted. 
Finally, the pick-up of domestic demand in Italy may 
have eliminated the export surplus that had been 
achieved in June-July. In France, by way of contrast, 
the foreign trade position improved further especially 
because exports rose more steeply. 

REM A R QUE S: Communaute: par rapport aux pays non 
membres. - Pays membres: commerce intracommunautaire 
inclus. - Moyenne mobile sur trois mois. - Exportation fob, 
importation caf; or monetaire exclu. - France: en trait 
continu = Ia balance totale; en pointille = Ia balance avec 
l'etranger. - Belgique et Luxembourg: courbe unique. 

1) 1 unite de compte = 0,888671 gramme d'or fin = 1 dollar U.S. 
au taux de change officiel. 

Vers Ia fin de l'ete, le deficit de Ia balance commerciale 
de Ia Communaute s'esta peu pres maintenu a Ia moyen
ne des mois precedents, ce qui, etant donne Ia tendance 
a I 'arne I ioration qui se manifeste habitue llement en cette 
saison, semble bien constituer un indice supplementaire 
de Ia Iegere deterioration conj oncturelle observee de puis 
le debut du printemps. La situation reste toutefois rela· 
tivement satisfaisante; en tenant compte du solde des 
autres postes de Ia balance des paiements courants, 
elle assure une position excedentaire appropriee. L'evo
lution Ia plus recente a ete influencee, tout d'abord, par 
Ia deterioration de Ia balance commercia le de Ia R. F. 
d'AIIemagne; en effet, cette balance, si l'on y inclut 
le commerce intracommunautaire, a de nouveau accuse 
un sensible deficit en septembre, par suite principale
ment de l'accroissement des importations. Par ailleurs, 
le deficit des Pays-Bas a encore manifeste une tendance 
a l'accroissement, qui cependant a ete moderee, tandis 
que dans I'U.E.B.L. Ia Iegere amelioration constatee en 
juin/juillet ne semble pas avoir persiste. En ltalie 
en fin, Ia reprise de Ia demande i nterieure pourra it a voir 
mis fin a l'excedent d'exportations qui avait ete obtenu 
en juin/juillet. En revanche, Ia balance commerciale de 
Ia France a continue de s'ameliorer, du fait surtout de 
!'expansion acceleree des exportations. 



EXPORTS EXPORTATIONS 
to non-member countries vers les pays non membres 
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NOTES : Seaso na ll y adjusted indices of values in u.a. 
prov i ded by the Stat i stical Office of the European Commu
nities. - Three-month moving averages. Curves for last two 
months based partly on estimates. - Belgium and Ll1xembourg : 
common curve. 

With the world business situation continuing to expand 
and supply possibilities good, especially in Italy and 
France, exports of goods from the Community to non
member countries rose further in the summer months. 
Customs returns show that in June-July their value was 
some 11.5 % higher than a year earlier, and this rate of 
growth may even have been exceeded in August. 
Deliveries to the United States increased more rapidly 
than before, in part because of the further build-up of 
steel stocks in that country. The United Kingdom's 
imports from the Community also maintained their 
upward trend after the reduction of the import surcharge. 
Effective demand from the remaining industrial coun
tries, on the other hand, did not maintain the rate of 
progress of the preceding months, while exports to the 
developing countries expanded less rapidly than 
before - as was to be expected, chiefly on account of 
the temporary deterioration in their foreign currency 
position; deliveries to the associated overseas coun
tries and territories even failed to rise above the level 
of a year earlier. 

REMARQUES: Indices de valeur en u.c., corriges des 
var i ations sai sonn i eres, etabl is par I 'Office stati sti que des 
Communautes europeennes. - Moyenne mobile sur trois mois. 
Les donnees relatives aux deux derniers mois constituent en 
part i e des estimations. - Belgique et Luxembourg: courbe 
commune. 

A Ia faveur de !'expansion persistante de Ia conjonc
ture mondiale et des larges poss ibilih~s de l'offre qui 
se presentent notamment en ltalie et en France, les 
ventes de merchandises de Ia Communaute aux pays non 
membres ont continue d'augmenter durant les mois d'ete. 
Suivant les statistiques douanieres, leur taux d'accrois
sement d'une annee a l'autre s'est chiffre a quelque 
11,5% en valeur pour Ia periode juin/juillet, et il pour
ra it me me avo ir ete plus eleve pour le mois d 'a out. Les 
livraisons aux Etats-Unis ont accuse une expansion 
acceleree, par suite notamment du stockage d'acier qui, 
a cette epoque, se poursuivait encore dans ce pays. 
Ma is Ia tendance des acha ts effectues dans Ia Commu· 
naute par leRoyaume-Uni est,elle aussi,restee orientee 
a !'expansion depuis Ia reduction de Ia taxe speciale 
per~ue a !'importation. En revanche, Ia demande effec
tive emanant des autres pays industriels n'a plus atteint 
le rythme d'accroissement observe les mois precedents; 
dans le meme temps, !'expansion des exporfations vers 
les pays en voie de developpement s'est egalement 
ralentie, comme le laissait prevoir Ia deterioration pas
sagere de Ia position en devises de ces pays. Les four
nitures destinees aux pays etterritoires associes d'outre
mer, n'ont meme pas depasse le niveau auquel elles se 
situaient un an plus tot. 
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TRADE ECHANGES 
BETWEEN MEMBER COUNTRIES INTRACOMMUNAUTAIRES 

Basis: import value in u.a. sur Ia base des importations en u.c. 
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NOTES: Three-month moving averages of the seasonally 
adjusted indices supplied by the Statistical Office of the 
European Communities. - Curves for last two months based 
partly on estimates.- Belgium and Luxembourg: common curve. 

Trade in goods between the member countries continued 
to expand rapidly in the summer months, perhaps even 
somewhat faster than before; the year-to-year growth 
rate, too, may in July-August have been almost up to 
15% (imports, value). The expansion was due first and 
foremost to sharply increased imports into the Federal 
Republic of Germany, where the pull of domestic demand 
was still strong, though it has tended to weaken some
what of late. France's imports from the other member 
countries have also been rising again more distinctly 
as the recovery in the internal economic situation in 
that country gathers way. Likewise Italy's purchases 
seem, after the setback to their recovery caused by a 
strike of customs officials in the spring, to have 
expanded over the last few months. Finally, the value 
of goods imported from other member countries by the 
Netherlands grew quite appreciably, while those 
imported by the Belgo-Luxembourg Economic Union 
have recently been making only modest progress, 
mainly because here the expansion of demand for 
capital goods and semi-finished products has been 
weakening. 

R E M A R Q U E S : Moyen n e mob i I e 1 sur troi s m o i s 1 des i n d i ce s 
desaisonnalises par I'Office statistique des Communautes 
europeennes. - Les donnees relatives aux deux derniers mois 
constituent en partie des estimations. - Belgique et Luxem 
bourg: courbe commune. 

La vive expansion des echanges intracommunautaires de 
merchandises s'est poursuivie et peut-etre meme legere
ment acceleree durant les mois d'ete; suivant les 
statistiques d'importation, leur taux d'accroissement en 
valeur, d'une annee a l'autre, devrait avoir atteint pres 
de 15 % pour Ia periode juillet/ aout. Ce developpement 
est encore principalement imputable a Ia forte progres
sion des achats de Ia R.F. d'AIIemagne, ou Ia crois
sance de Ia demande interieure est restee vive, bien 
qu'elle ait eu tendance a s'attenuer quelque peu ces 
derniers temps. En outre, les importations de Ia France 
en provenance des autres pays membres ont ete, depuis 
peu, plus nettement orientees a I' expansion que prece
demment, sous !'influence du redressement croissant de 
Ia conjoncture interieure fran~aise. II semble egalement 
que. les achats de l'ltal ie, dont Ia reprise avait ete 
entravee au printemps par une greve des douaniers, 
aient marque une progression conjoncturelle. Enfin, 
les achats effectues dans Ia Communaute par les 
Pays-Bas se sont accrus dans une mesure appreciable, 
tandis que ceux de I'Union economique belgo-luxem
bourgeoise paraissent n'avoir accuse, depuis quelque 
tern ps, que des progres moderes, par suite notamment 
de l'affaiblissement, observe dans ces deux pays, de 
!'expansion de Ia demande de biens d'investissement 
et de demi-produits. 



BANK RATE 
AND CALL MONEY RATES 

TAUX D'ESCOMPTE ET DE 
L'ARGENT AU JOUR LE JOUR 
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NOTES : Unbroken line shows official Bank Rote . - Dotted 
line shows monthly avera ge of the rates for call money . -
In Italy rates tor call money are not quoted. 

In the third quarter bank liquidity expanded in -most of 
the member countries, mainly because of balance of 
payments surpluses and of cash deficits in the public 
sector. The first of these factors was particularly 
marked in Italy; but in France too the balance of 
payments was the chief influence on liquidity. In both 
countries Treasury transactions did little or nothing to 
expand liquidity. In Belgium, on the other hand, this 
factor -combined with payments surpluses -may well 
have helped to step up I iqui dity; that the money market 
eased again, was partly due to the greater readiness of 
the public to maintain bank balances. In the Nether
lands the main factor influencing the money market was 
the heavy deficit on public expenditure, which had to 
be financed in large part by the issue of Treasury Bills. 
In Germany, on the other hand, bank liquidity has 
become distinctly tighter despite the heavy cash deficit 
in the public sector. Here it was possible, chiefly 
because of the balance of payments deficit, to apply 
the policy of credit restraint against the background of 
a progressive reduction in the margin of bank liquidity; 
the effect of this reduction was hightened by a tempo
rary increase in the pace at which bank advances were 
rrsmg. In mid-August the Central Bank confirmed the 
trend of interest rates paid on the market by making a 
further increase in Bank rate. 

REM A R QUE S: T aux d'escompte de Ia Banque centrale, 
courbe en trait continu. - T aux de l'argent au jour le jour, 
courbe en pointille; moyenne mensuelle.- En ltalie, les tauJt 
de l'argent au jour le jour ne sont pas cotes. 

Au troi sieme trimestre, les I iquidites interieures des 
banques se sont accrues dans Ia plupart des pays 
membres, sous l'effet notamment d'excedents exterieurs 
et de deficits de tresorerie des pouvoirs publics. Le 
premier cas est en particulier celui de l'ltalie; mais en 
France aussi, !'augmentation des liquidites bancaires 
a ete determinee principalement par Ia balance des paie
ments. Dans ces pays, !'incidence des operations du 
Tresor sur cette expansion a ete nulle ou n'a ete que 
que Iegere durant cette periode. En Belgique, par contre, 
elles doivent y avoir contribue comme les excedents 
exterieurs; mais Ia detente sur le marche financier de ce 
pays est egalement imputable a une propension accrue 
du public a detenir des avoirs bancaires. Aux Pays-Bas, 
le marche monetaire a ete influence surtout par les 
excedents eleves de depenses de I'Etat, qui ont ete 
finances en majeure partie au moyen d'emissions de 
bons du Tresor. Dans Ia R.F. d'AIIemagne par contre 1 

Ia liquidite bancaire s'est nettement resserree, malgre 
d'importants deficits de tresorerie des pouvoirs publics. 
En raison surtout des deficits exterieurs, Ia politique de 
credit restrictive a pu se traduire, dans ce pays, par une 
reduction croissante de Ia marge des liquidites des 
banques, d'autant plus sensible que !'octroi des credits 
s'est temporairement accelere. A Ia mi-aout, Ia Bundes
bank a confirme !'evolution des taux d'interet sur le 
marche en procedant a un nouveau relevement du taux 
d' escompte. 

B3 
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SHORT-TERM LENDING TO BUSINESS 
AND PRIVATE CUSTOMERS 

1958 = 100 

, ' 
CREDITS A COURT TERME AUX 
ENTREPRISES ET PARTICULIERS 

270 I I I 11963 I I I I I I I 11964 I I I I I I I 11965 I I I I 

/ 

~ r 
I t>c/ v 

I I~ 1-----~ ~ i\__..-
~ 

.--

v-
~ I F V' """ / 

~ I _/ 

/ 
~ 

~ ;Y ~~ 
......-'\.. / 

~ v ~ 
~ [7 

/ 
~ -

/ ,-/ 7 )/ "--
~/ - -

__/ /'' ~ 
_ _:............ 

_::J 
7 ~/· -----./ 

,/? 
--··--- - -

~ 

/ ~ -___./' D 

/ 
1- -

260 

250 

240 

230 

220 

210 

200 

190 

180 

170 

160 

150 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I 

F M A M JASONDJFMAMJ JASONDJFMAMJ JASOND 

NOTES: Bank credits for the following periods : Federal 
Germany, up to 6 months; Italy and Netherlands, up to 
12 months; France, up to 2 years; Belgium, without time-limit . 

Short-tenn lending reflects divergent tendencies in the 
business situations, balances of payments, government 
budgets, credit policies and capital markets of the 
various countries. In Italy the demand for credit re· 
mained weak despite increased production, mainly 
because balance of payments surpluses have kept the 
liquidity of business decidedly high while investment 
by enterprises has remained sluggish. In France., on 
the other hand, where there have also been considerable 
inflows of money from abroad, and where investment -
notably stock investment - was more buoyant than in 
Italy, lending has again spurted with the recovery of 
the business situation. The very rapid expansion of 
credit in the Federal Republic of Germany was due to 
the growth of investment at a time when the possibili
ties of self-financing were declining (relatively) and 
capital markets were becoming tighter; bank liquidity 
was also reduced by balance of payments deficits and 
the policy of credit restraint, and this has recently 
caused a slowdown in the expansion of credit. In 
Belgium and the Netherlands the financing of relatively 
sharp cost increases has played a leading role in the 
development of the credit situation. 

REMARQUES : Credits bancaires dont Ia duree peut 
atteindre 6 mois pour Ia R. F. d'AIIemagne, 12 mois pour 
l'ltalie et les Pays-Bas, 2 ans pour Ia France; en Belgique, 
sans limitation de duree. 

L'evolution de ces credits reflete les influences 
exercees, a des degres divers selon les pays membres, 
par Ia conjoncture, Ia balance des paiements, le budget, 
Ia politique du credit et le marche financier. C'est ainsi 
qu'en ltalie, malgre !'expansion de Ia production, Ia 
demande de credit est restee limitee du fait que, 
principalement sous l·'effet des excedents de Ia balance 
des paiements, Ia liquidite de l'economie est relative
ment importante et que les investissements des entre
prises sont encore deprimes. En France, par contre, 
ou l'afflux de liquidites en provenance de l'etranger 
a egalement ete appreciable, mais ou, notamment, 
I' evolution des i nvesti ssements sous forme de stocks 
est, dans l'ensemlile, plus dynamique qu'en ltalie, le 
developpement du credit s'est sensi blement accelere, 
en I iai son avec Ia reprise de Ia con joncture. La tres 
vive expansion du credit dans Ia Republique federale 
d'AIIemagne est imputable a Ia progression des in
vestissements, allant de pair avec une reduction 
relative des possi bi lites d'autofinancement et avec un 
resserrement du marche financier; Ia liquidite bancaire 
s'est egalement reduite par suite des deficits de Ia 
balance des paiements et de Ia politique restrictive 
suivie en matiere de credit, dont !'expansion se trouve, 
depuis peu, ralentie de ce fait. En Belgique et aux 
Pays-Bas, le financement de hausses des couts relative
ment im portantes, notamment, a i nflue sur I' evolution 
du credit. 
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FOREIGN EXCHANGE RESERVES 
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NOTES: Gold holdings and freely convertible foreign assets 
of official monetary institutions. - Conversion at official 
exchange rates. - Gross reserves, i.e. not net of liabilities 
to abroad. 

If in the third quarter the aggregate offi cia I gold and 
foreign exchange reserves of the member countries rose 
slightly for the first time this year, this was not due 
to acceleration of the improvement in the Community's 
balance of current payments. In most member countries, 
however, there were distinct surpluses on current 
account. In Italy the surpluses even grew further, but 
this tendency was reflected in an improvement in the 
commercial banks' net foreign exchange holdings and 
the IMF position, while the level of official reserves 
remained by and large unchanged. In France, too, the 
improvement in the reserves was due first and foremost 
to the surplus on current account; capital account was 
influenced by an advance repayment of debts. In the 
Netherlands there were surpluses once again in July
August after the deficit on current account in the second 
quarter. In the Federal Republic of Germany, on the 
other hand, the year-old deterioration continued una
bated; the deficit on current transactions (including 
payment of services) may well have been more or less 
the same as in the second quarter (DM 2600 million). 

R EM A R QUE S: Situation des reserves en or et devises 
convertibles immediatement realisables des institutions mone. 
tair~s officielles. Conversion au cours officiel. Reserves 
brutes c.o.d. a !'exclusion des engagements exterieurs. 

Pour Ia prem1ere fois cette annee, les reserves mone
ta ires brutes des pays mem bre s ont de nouveau I egere
ment augmen te au troi sieme tri mestre, sans qu 'une 
amelioration plus accentuee de Ia balance des paiements 
courante de Ia Communaute y ait contribue. Cependant, 
les paiements courants ont encore ete caracterises, 
dans Ia plupart des pays membres, par de nets excedents. 
Ceux-ci ont meme continue d'augmenter en ltalie, mais 
cette evolution s'y est traduite par une amelioration de 
Ia position nette en devises des banques commerciales 
ainsi que de Ia position aupres du Fonds monetaire 
international, tandis que le montant des reserves 
officielles est reste a peu pres inchange. En France 
egalement, !'amelioration de Ia situation des reserves 
resulte principalement de Ia position excedentaire de 
Ia balance courante; Ia balance des capitaux y a ete 
influencee par un remboursement de dettes anticipe. 
Aux Pays-Bas, de nouveaux excedents ont succede, 
en juillet-aout, au deficit de Ia balance des paiements 
courants enregistre au second trimestre. Par contre, 
Ia deterioration observee depuis un an dans Ia R.F. 
d'AIIemagne s'est poursu1v1e sans s'attenuer; le 
deficit des transactions courantes (y compris les 
transferts unilateraux) devrait y avoir atteint a peu pres 
le meme montant qu'au deuxieme trimestre, soit 2,6 
mi I liard s de DM. 

BS 



RESULTS OF THE BUSINESS 
SURVEY IN THE COMMUNITY 
Manufacturing industry 1) in the EEC 2) 

% of answers 

A 

RESULTATS DE L'ENQUETE 
DE CONJONCTURE C.E.E. 
Industries manufacturiEHes 1) de Ia C.E.E.2) 
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The graph above shows businessmen's views of their stocks 
of finished products, represented as the difference between. 
the percentage of those who find them "above normal" (-f) 
and the percentage of those who find them "below normal"(-). 
The table below shows businessmen's assessments of their 
toto I order-books, foreign order-books and stocks of finished 
products during the last three months(+} being above normal, 
( = ) being normal, (-) being below normal. It also shows 
whether they expect the following three or four months to bring 
an increase(+), no change( = ) or decrease(-) in their produc· 
tion and in their selling prices. Detailed comments ore given 
in "Results of the business survey co rried out among heads 
of enterprises in the Community", published three times a year. 

~ 
BR 

France 
Deutsch land 

s 

Total order-books -
Cornet de commandes total = 

+ 

Export order-books -
Cornet de commandes etrangeres = 

+ 

Stocks of finished goods -
= Stocks de produits finis 
+ 

Expectations : production -
= Perspectives de production 
+ 

Expectations: selling prices -
Perspectives relatives = 
aux prix de vente + 

1 ) Excluding food, beverages and tobacco 
2

) Excluding the Netherlands 

J A 

20 21 
67 66 
13 13 

24 25 
64 63 
12 12 

10 10 
76 76 
14 14 

6 5 
78 76 
16 19 

5 6 
86 86 
9 8 

s J A s 

20 45 43 39 
66 45 47 48 
14 10 10 13 

25 36 35 36 
63 50 51 48 
12 14 14 16 

11 6 6 9 
77 64 65 63 
12 30 29 28 

7 13 14 14 
78 64 59 57 
15 23 27 29 

7 5 6 6 
84 85 82 82 
9 10 12 12 

Sur le graphique sont representees les differences entre les 
pourcen tages des reponses « superieurs a Ia normale ~ ( +) et 
« inferieurs a Ia normale »(-)a Ia question relative aux stocks 
de produ its fin is. Pour les trois derniers mois le tableau 
presente, en pourcentage du nombre toto I des reponses, les 
jugements des chefs d'entreprise relatifs aux cornets de 
commandes totaux, aux cornets de commandes etrangeres et 
aux stocks de produits finis: superieurs a Ia normale (+), 
normaux ( =), inferieurs a Ia normale (-). En outre sont indi
quees les perspectives exprimees par les chefs d'entreprise 
pour les trois ou quotre mois suivants en ce qui concerne Ia 
production et les prix de vente: augmentation (+), stabi lite 
( = ), diminution (-} . Un commentaire complet des resultats 
parait trois fois par an dans Ia publication «Resultats de 
l'enquete de conjoncture aupres des chefs d'entreprise de Ia 
Communaute ~. 

J 

43 
51 
6 

33 
56 
11 

7 
62 
31 

27 
63 
10 

13 
73 
14 

ltalia 
Belgique 

Luxembourg EEC 2) 

Belgie C. E. E. 

A s J A s J A s J A s 
47 43 32 33 31 0 0 0 11 10 13 
48 49 62 58 57 95 97 98 57 57 57 
5 8 6 9 12 5 3 2 32 33 30 

37 28 36 39 39 1 1 1 29 30 29 
54 58 58 54 52 87 97 98 59 59 58 
9 14 6 7 9 12 2 1 12 11 13 

11 9 8 11 14 26 0 0 8 9 10 
58 58 75 73 70 73 99 97 70 69 69 
31 33 17 16 16 1 1 3 22 22 21 

23 20 18 16 21 25 0 0 13 11 12 
64 64 67 63 59 72 96 98 70 68 68 
13 16 15 21 20 3 4 2 17 21 20 

11 13 11 11 13 33 8 33 7 7 8 
76 74 69 70 70 54 80 7 82 82 81 
13 13 20 19 17 13 12 60 11 11 11 

1
) Non compris industries alimentaires, boissons et tabac. 

2
) Non compris les Pays-Bas. 




