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This publication appears monthly (except August and 
September, which are combined in a double number). 

The Graphs and Notes of Group A appear in every issue 

and deal with: 
A1 Industrial production 
A2 Unemployment 
A3 Consumer prices 
A4 Balance of trade 
The others (Groups B, C and D) appear quarterly as fol

lows: 

january, April, july, October 

B1 Exports 
B2 Trade between member countries 
83 Discount rate and call money rates 
B4 Short-term lending to business and private cus

tomers 
BS Gold and foreign exchange reserves 

February, May, August/September, November 

C1 Imports 
C2 Terms of trade 
C3 Wholesale prices 

C4 Retail sales 
cs Wages 

March, june, August/September, December 

D1 Output in the metal products industries 

D2 Dwellings authorized 

03 Tax revenue 
04 Share prices 

DS Long-term interest rates 

Results of the monthly business survey carried out among 
heads of enterprises in the Community are to be found 
immediately after the graphs and notes. 

For observations on the graphs see last page. 

La presente publication est mensuelle; Ia periode aoOt
septembre fait toutefois l'objet d'un numero unique. 

Les graphiques et commentaires du groupe A, a savoir: 

A1 Production industrielle 
A2 Nombre de chomeurs 
A3 Prix a Ia consommation 
A4 Balance commerciale 
sont presentes dans chaque numero. Ceux des groupes 
B, C et D tigurent respectivement dans les numeros 

suivants: 

janvier, avril, juillet, octobre 

B1 Exportations 
B2 Echanges intracommunautaires 
83 Taux d'escompte et de !'argent au jour le jour 

B4 Credits a court terme aux entreprises et aux parti

culiers 
BS Reserves d'or et de devises 

Fevrier, mai, aoOt-septembre, novembre 

C1 Importations 

C2 Termes de l'echange 

C3 Prix de gros 
C4 Ventes au detail 
cs Sal aires 

Mars, juin, aoOt-septembre, decembre 

D1 Production de l'industrie transformatrice des me-

taux 
02 Autorisations de construire 

03 Recettes tiscales 

04 Cours des actions 

OS Taux d'interet a long terme 

A Ia suite des graphiques et notes rapides sont consignes 
certains resultats sur l'enquete mensuelle de conjoncture 
effectuee au pres des chefs d'entreprise de Ia Communaute. 

Les remarques relatives aux graphiques figurent en der
niere page. 
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THE ECONOMIC SITUATION AS SEEN BY CONSUMERS 

In January 1974 the sixth EEC consumer survey was carried out in the. Community (Germany, France, Italy, 
Netherlands, Belgium and Denmark) among approximately 30.000 households selected as a representative sample. 
The results for Denmark, however, where the survey was held for the first time, had not yet been processed at the 
time of going to press. 
Generally, the results strongly reflect the fears raised by the outbreak of the energy crisis. In all the countries partici
pating in the survey, the households interviewed saw the present and future general economic situation in a more 
pessimistic light than previously. More than 60% expected the economic climate to deteriorate in the next twelve 
months. There are many indications that such views overrate the actual impact of the energy crisis on the economy. 
Italian and German households in particular took the most cautious view of the developm(;!nt of their own financial 
situation. In Italy a contributory factor may have been that households expect an increase in unemployment in the 
next twelve months. But, in the other countries too the number of households who see their financial situation as 
less favourable than last year has risen. 
The upward movement of prices is generally expected to accelerate further. This applies especially in France and 
the Netherlands. Consumers' reactions to rising prices differ from country to country. For example, despite in
flationary expectations, consumers in Germany, and to a lesser extent in Belgium and the Netherlands, feel that 
this is not a good time to make major purchases. The energy crisis seems to have encouraged consumers to adopt a 
wait-and-see attitude in these countries. In France, on the other hand, there are no signs of any fall-off in the pro
pensity to consume and the number of households who consider this to be a good time to make major purchases 
has even increased. In France- as in Italy- soaring prices seem to have reduced the propensity to save. 

Brussels, 29 March 1974. 

LA CONJONCTURE VUE PAR LES CONSOMMATEURS 

Au mois de janvier 1974, une sixieme enquete de conjoncture aupres des consommateurs a ete effectuee dans Ia 
Communaute, plus precisement dans la R.F. d'Allemagne, en France, en Italic, aux Pays-Bas, en Belgique et au 
Danemark. Elle a touche quelque 30.000 menages consideres comme representatifs. Pour le Danemark, oil l'enquete 
etait organisee pour la premiere fois, !'exploitation des resultats n'etait pas achevee au moment de la redaction du 
present numero. 
D'une maniere generate, les resultats refletent les craintes suscite~s dans le public par la crise de l'energie. Dans 
tousles pays converts par l'enquete, !'opinion commune des menages interroges, en ce qui concerne Ia situation 
economique generate et ses perspectives d'evolution, est devenue plus pessimiste. Plus de 60% de ces menages 
ont prevu, pour les douze mois a venir, une deterioration du climat economique. 11 y a de bonnes raisons de penser 
qu'ils ont surestime !'incidence reelle de la crise de l'energie sur l'economie. 
C'est en Italic et dans Ia R.F. d'Allemagne que les menages se montrent le plus inquiets au sujet de leur propre 
situation financiere. 11 semble bien, en ce qui concerne les menages italiens, que cette opinion ait ete en partie 
inspiree par leurs craintes au sujet d'une extension du chomage au cours des douze prochains mois. Dans les autres 
pays, cependant, on constate egalement une augmentation du nombre de menages qui prevoient, pour 1974, une 
evolution moins favorable de leur situation financiere. 
On s'attend en general, mais surtout en France et aux Pays-Bas, a une acceleration de la hausse des prix. 11 est 
a noter que les reactions des consommateurs, a l'egard de cette hausse, different d'un pays a !'autre. C'est ainsi 
qu'en depit de leurs previsions touchant le developpement de !'inflation, les consommateurs allemands et, dans 
une moindre mesure, les consommateurs belges et neerlandais, estiment que le moment n'est pas proprice a des 
achats importants. La crise de l'energie semble avoir favorise chez eux une attitude d'attentisme. En France, par 
contre, on ne constate aucun signe d'affaiblissement de la propension a consommer. Le nombre de personnes aux 
yeux desquelles les circonstances actuelles sont favorables pour effectuer des achats importants a meme augmente 
dans ce pays oil, tout comme en Italic, la forte hausse des prix semble avoir reduit la propension a l'epargne. 

Bruxelles, le 29 mars 1974. 



AI INDUSTRIAL PRODUCTION 

1963 

Unadjusted Indices bruts 
200 

CE- EG- EC 

190 

180 

170 

160 

150 

140 

130 

\ 
f 

120 
F M A M A 0 H p 

In the Community as a whole the business climate was 
noticeably better in the first quarter than had been expected 
at the start of the energy crisis. Industrialists became con
spicuously less pessimistic and the level of industrial activity 
remained high. An exception was the United Kingdom, where 
until the beginning of March the level of production was badly 
affected by industrial disputes and the shortening of the 
working week to three days. In general demand for raw 
materials and semi-finished goods is still very strong, so that 
production in the basic materials industries has gone up quite 
appreciably. The start of work on new capital equipment 
programmes in the energy sector also seems to have helped to 
sustain demand. In certain consumer goods industries, on the 
other hand, especially in the motor industry, the textile and 
clothing industry and the footwear industry, activity has 
remained depressed. Furthermore, in several Member States 
new orders in the building sector have suffered from the 
restrictive credit policy. In the Netherlands and Germany the 
governments have therefore made more public funds available 
for expenditure on building. 
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l)ans la Communaute consideree dans son ensemble, le climat 
des affaires est a present bien meilleur qu'on ne le craignait 
au moment oil a eclate la crise de l'energie. Les chefs d'entre
prise sont nettement moins pessimistes et le niveau de l'activite 
industrielle est reste eleve. Le Royaume-Uni fait cependant 
exception a cet egard. Jusqu'au debut du mois de mars, le 
rythme de la production de ce pays a ete seri~usement ralenti 
par des conflits sociaux et par la reduction de la duree du 
travail, ramenee a trois jours par semaine. D'une maniere 
generale, la demande de matieres premieres et de demi
produits, demeuree tres vive, a permis un accroissement 
appreciable de la production des industries de base. 11 semble 
aussi que la mise en reuvre de nouveaux programmes d'equipe-1 
ment dans le domaine de l'energie contribue a soutenir la 
demande. En revanche, le niveau de l'activite reste bas dans 
certains secteurs de la production des biens de consommation, 
notamment dans les industries de !'automobile, du textile et 
du vetement, ainsi que de la chaussure. De plus, dans plusieurs 
pays de la Communaute, le mouvement des entrees de com
mandes dans le secteur de la construction a ete affecte par la 

, politique de restriction du credit. C'est la raison pour laquelle 
les gouvemements neerlandais et allemand ont accru les res
sources budgetaires affectees aux depenses de construction. 
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The situation on the Community's labour market<; has 
stabilized in recent months. Seasonally adjusted unemploy
ment declined slightly in France in February and in Belgium 
and the United Kingdom in March. In Italy, the number of 
unemployed continued falling until December, and in Ger
many its rise was slackening. Short-time working, however, 
further increased in the Community generally; many firms, 
particularly in the sectors hardest hit by the upsurge in the 
prices of raw materials and energy, reduced their working 
week or temporarily laid off workers. In the United Kingdom, 
the three-day week introduced in view of the energy shortage 
was ended at the beginning of March. In February the down
ward tendency in the seasonally adjusted number of unfilled 
vacancies slowed down in some countries, especially Germany, 
and in Belgium and France the figure even rose again. How
ever, trends continued to vary sharply from one sector to 
another. 

Durant les derniers mois, on a assiste a une stabilisation de Ia 
situation sur le marche de l'emploi de la Communaute. Une 
Iegere regression du chomage, en termes desaisonnalises, a 
ete enregistree en France au mois de fevrier; le mois suivant, 
il en a ete de meme au Royaume-Uni. En Italie, le nombre de 
chomeurs est demeure en baisse jusqu'en decembre, tandis 
qu'il n'augmentait plus qu'a un rythme ralenti dans la R.F. 
d'Allemagne. Le chomage partiel a neanmoins continue de 
s'etendre dans la Cornmunaute consideree dans son ensemble. 
De nombreuses entreprises, en particulier dans les secteurs les 
plus touches par l'encherissement des produits petroliers et 
de l'energie, ont raccourci Ia duree hebdomadaire du travail 
ou mis leur personnel en conge pour une periode determinee. 
Au Royaume-U ni, le regime de la semaine de trois jours de 
travail, instaure en raison de la penurie d'energie, a ete sup
prime au debut de mars. En fevrier, la tendance a Ia diminution 
du nombre d'offres d'emploi non satisfaites s'est moderee 
dans quelques pays membres, notamment dans Ia R.F. d'Alle
magne, et ce nombre a meme recommence d'augmenter en 
France et en Belgique. L'evolution est toutefois restee tres 
differenciee d'un secteur a ]'autre. 



CONSUl\1ER PRICES PRIX A LA CONSOMMATION 
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In most Community countries the rapid upsurge in the cost of 
living has gathered additional momentum in recent months, 
especially as the sharp increase m production costs-in the 
shape of a steep climb in wage costs and a considerable rise in 
the cost of raw material imports and energy products-has 
been increasingly reflected in consumer prices. At the moment, 
it is prices for processed petroleum products, particularly 
petrol and heating oil, that are going up fastest in most 
Member States. But in other sectors such as textiles, clothing, 
household ·appliances and toys, the upward movement is also 
very marked. In the United Kingdom the increase in agri
cultural food prices slowed down somewhat during February 
while in most of the other Member States it continued unabated 
despite a weakening in the unfavourable seasonal influences. 

Dans la plupart des pays de la Communaute, la hausse rapide 
du c0\1t de la vie s'est encore avivee durant les derniers mois, 
et ce d'autant plus que )'important accroissement des co1lts de 
production - forte augmentation des coiits salariaux et 
encherissement considerable des matieres premieres importees, 
ainsi que des produits energetiques- se repercute dans une 
mesure de plus en plus large sur les prix a la consommation. 
Ce sont les prix des produits petroliers elabores, et notamment 
ceux de }'essence et du mazout, qui, dans la plupart des pays 
membres, accusent a present la hausse la plus vive; mais 
}'augmentation est tres sensible aussi dans d'autres secteurs, 
tels que l'industrie du textile et du vetement, de meme que 
celles des ustensiles menagers et des jouets. Au mois de fevrier, 
l'encherissement des denrees alimentaires d'origine agricole 
s'est quelque peu· modere au Royaume-Uni; en revanche, i1 
est demeure rapide dans la plupart des autres pays de la Com
munaute, bien que !'incidence defavorable des facteurs 
saisonniers se soit attenuee. 

A3 



A4 BALANCE OF TRADE BALANCE COMMERCIALE 
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The Community's balance of trade with non-member countries 
has deteriorated sharply since the beginning of the year. 
While the value of exports to non-member countries has 
continued to rise vigorously in the past few months, imports 
have climbed even more rapidly, mainly because of soaring 
oil prices and the higher cost of other raw materials. Almost 
all the Community countries are now showing a trade deficit 
with the important exception of Germany, where vigorously 
growing exports and only moderately rising non-oil imports 
produced a record trade surplus in the first two months of 
the year. There was a particularly sharp deterioration in the 
trade balance of the United Kingdom, where the drop in 
production as a result of the three-day week in industry led 
to an increased reliance on imports ; however, the United 
Kingsdom's exports continued to grow at a remarkably 
rapid pace. 

La balance commerciale de la Communaute vis-a-vis des pays 
non membres accuse, depuis le debut de l'annee, une forte 
deterioration. En effet, le developpement toujours rapide de Ia 
valeur des ventes aces pays s'est accompagne, durant les der
niers mois, d'une croissance plus vive encore des achats de Ia 
Communaute, due essentiellement a Ia hausse considerable du 
prix du petrole ainsi qu'a l'encherissement des autres matieres 
premieres. La plupart des pays membres enregistrent a present 
un deficit de leur balance commerciale. La R.F. d'Allemagne 
constitue une importante exception a cet egard: une vigoureuse 
expansion de ses exportations et un developpement relative
ment modere de ses importations, du moins pour ce qui con
cerne les produits non petroliers, lui ont permis de porter a un 
niveau record son excedent pour les deux premiers mois de 
l'annee. Particulierement sensible a ete Ia degradation de Ia 
balance commerciale du Royaume-Uni. Dans ce pays, Ia chute 
de production qui a resulte de Ia reduction a trois jours par 
semaine de Ia duree du travail dans l'industrie a entraine un 
recours accru a !'importation. Le taux d'expansion des expor
tations britanniques est neanmoins demeure remarquablement 
eleve. 
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At the beginning of the spring the trend in activity and demand 
in the metal products industries varied sharply from one 
branch to another. While in the first stage of metal processing 
the degree of capacity utilisation was generally very high and 
demand continued to be stimulated by the strong building-up 
of stocks of semi-finished products in manufacturing industry 
so as to beat expected price increases, the motor industry was 
still suffering from the effects of the oil crisis and had to make 
significant cuts in working hours. In a number of countries, 
especially Germany and the Netherlands, the flow of new 
orders in the engineering, electrical engineering and metal
working industries lost some of its buoyancy. This was not the 
case in France, however, where the start of work on major 
building programmes in the field of nuclear research was one 
of the factors which had a favourable impact on the capital 
goods industry. In shipbuilding the trend of activity and 
demand was distinctly upwards. 

Une grande diversite de tendances a caracterise, au debut du 
printemps, l'evolution de l'activite et de la demande dans les 
differentes branches de l'industrie transformatrice des metaux. 
Au premier stade de Ia transformation, le degre d'utilisation 
des capacites de production est, d'une maniere generale, tres 
eleve et la demande continue d'etre stimulee par ]'accumula
tion intensive des stocks de demi-produits dans les industries 
manufacturieres, declenchee par la perspective de nouvelles 
majorations de prix. En revanche, l'industrie automobile se 
ressent toujours des repercussions de la crise du petrole, au 
point d'avoir du se resoudre a de sensibles reductions de la 
duree du travail. Dans certains pays, en particulier la R.F. 
d'Allemagne et les Pays-Bas, le mouvement des entrees de 
commandes s'est quelque peu modere dans la construction 
mecanique, dans l'industrie electrotechnique, ainsi que dans 
la metallurgie. Tel n'est cependant pas le cas en France, oil 
l'on commence a relever les effets favorables exerces sur l'in
dustrie des biens d'equipement par la mise en reuvre d'impor
tants programmes dans le domaine de l'energie nucleaire. 
Entin, dans la construction navale, l'activite et Ia demande 
sont demeurees en nette expansion. 

Dt 



02 DWELLINGS AUTHORIZED 
(thousands) 

160 1 r I l19l71l I I I I I I 119721 I 
140 

120 

100 

90 

80 

70 

60 

50 

40 

30 

20 

10 

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

B.R. Deutschland 
France -~ ltalia 
Nederland -Belgique-Belgie -f-- lrlande , 

I 
.1 ~ 

~ 

J 
I ~ ~ / 

f v V" 

~ 
t J ~ ,,. \ . j / 

/~ I r \!' 
\ I \. I 
\I 

....., 

!\J ~ 

.., 

- ~---. 1--. 1---

r~ .. 

\I 1\/ \ 11\..J 
v .. 

I I I I I I I I 

r '--

\ J r" j 

v v v 

I I'\ 

( v v 

& v 
" 

1,......,.. 

I I/~ - J 

1-t 1'----/ 

I I I I I I 

AUTORISA TIONS DE CONSTRUIRE 
(en milliers) 

l I I I I 119731 I I ! I I I 119741 I 

/ 

A " 7 
1\.. j 

I \ 

} r v-v · \ 

I 
r 

V" w \I \! \]I 
r.11 ' 

... v 1\ 

l \ 
.. 

1\ 
r1 r.. ~ 

I 

.A _, I\.--' ~~ \~ 
\ 
\ 

' 
' 

I I I I I I I I I I I I I I I I 

I I 

.I I 

J FMAMJ JASONDJ FMAMJ J ASONDJ FMAMJ JASONDJ FMAMJ J ASOND 

Despite the mild winter, building activity in the Community 
as a whole remained quite moderate at the beginning of the 
year as a result of slack demand, especially for housing. In the 
United Kingdom the number of housing starts and activity in 
construction, which were already low, were distinctly affected 
by the restrictions on the use of energy. In all the Member 
States the number of dwellings authorized at the end of 1973 
was appreciably lower than a year earlier. The sharp price 
increases and the unfavourable terms for borrowing dampened 
private demand for housing. Activity in industrial and com
mercial building, on the other hand, continued at a satis
factory level in most Member States thanks to the generally 
quite high propensity to invest of enterprises. In the public 
works sector activity has picked up during the past few 
months in Germany, and in other countries, such as France 
and the Netherlands, it has remained high; in Belgium, 
however, it has slowed down. 

Malgre la clemence de l'hiver, l'activite du secteur de Ia 
construction, dans Ia Communaute, est en general demeuree 
assez moderee au debut de l'annee, du fait de Ia faiblesse de Ia 
demande, notamment dans le domaine de Ia construction resi
dentielle. Au Royaume-Uni, le nombre demises en chantier et 
l'activite dans Ia construction, qui etaient deja en baisse, se 
sont nettement ressentis des restrictions imposees en matiere 
de consommation d'energie. A Ia fin de l'annee demiere, le 
nombre d'autorisatiqns de construire accordees accusait, dans 
tousles pays membres, un fl.echissement sensible par rapport 
a Ia meme periode de 1972. La forte hausse des prix et les con
ditions de credit desavantageuses ont limite Ia demande de 
construction residentielle du secteur prive. En revanche, le 
niveau de l'activite dans Ia construction de ba.timents a usage 
industriel ou commercial est reste satisfaisant dans Ia plupart 
des pays de Ia Communaute, Ia propension a investir des 
entreprises etant en general demeuree assez vive. Dans le 
secteur des travaux publics, une reprise a ete observee au 
cours des derniers mois dans Ia R.F. d'Allemagne, tandis que 
l'activite demeurait appreciable dans d'autres pays, tels que Ia 
France et les Pays-Bas, et qu'un ralentissement se manifestait 
en Belgique. 
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D3 TAX REVENUE 
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In 1973 budgetary policy had expansionary effects in almost 
all the Member States. This is all the more remarkable as al
most everywhere in the Community tax revenue rose briskly, 
especially in the second half of the year. The energy crisis and 
the related fears of a slowdown in economic growth prompted 
several Member States to provide stimuli under budgetary 
policy. For example, in Germany and the Netherlands tax 
measures having a dampening effect on the propensity to 
invest were abolished or shelved and provision was made for 
additional spending programmes. In France and the United 
Kingdom, on the other hand, tax policies were tightened. 
In both countries tax collection was speeded up, and in the 
United Kingdom the rates of both indirect and direct taxes 
were raised. 
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En 1973, la gestion des budgets publics a eu une incidence 
expansive sur l'economie de plusieurs pays de la Communaute. 
Le fait est d'autant plus remarquable qu'il s'inscrit dans le 
contexte d'une augmentation appreciable et quasi generale des 
recettes fiscales, notamment durant le second semestre. Eu 
egard a Ia crise de l'energie et au ralentissement de Ia croissance 
economique qu'elle est susceptible d'entrainer, un certain 
nombre de pays membres ont pris des mesures de politique 
budgetaire visant a .stimuler la conjoncture. Dans Ia R.F. 
d'Allemagne notamment, ainsi qu'aux Pays-Bas, des mesures 
fiscales qui . avaient pour effet de moderer la propension a 
investir ont ete levees ou provisoirement suspendues, tandis 
que des programmes de depenses supplementaires etaient 
arretes. En revanche, la pression fiscale a ete accentuee en 
France et au Royaume-Uni. Le recouvrement des irnpots a 
ete accelere dans les deux pays et le gouvemement britannique 
a, de surcroit, releve les taux d'irnposition tant directe qu'in
directe. 
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04 SHARE PRICES COURS DES ACTIONS 
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The mood on the stock exchanges of almost all Member 
States has been depressed in recent months. Most of the gains 
shown by share prices, on the stock markets of Germany, 
France, Belgium and the Netherlands in January, when the 
initial shock of the energy crisis had been overcome, were lost 
again during the following weeks. The trend of share prices 
provided a contrast with the relatively favourable business 
trend experienced by most Member States at the beginning of 
the year. The decision in some countries to abolish the 
restrictions on security purchases by foreigners and the 
suspension of the US interest equalization tax failed to 
stimulate the share markets in the Community. The high 
interest rates for short-term deposits have probably stopped 
many savers from investing in shares. In addition, speculation 
on gold and raw materials seems to have cut into demand for 
shares in the last few months. In the United Kingdom, the tax 
increases announced in the new budget have probably also 
contributed to the price drop; despite the return to the normal 
working week, share prices fell to their lowest level since 1962. 

Durant les derniers mois, un climat deprime a regne sur les 
Bourses d'actions de presque tous les pays de Ia Communaute. 
Les hausses de cours qui, une fois surmonte le premier choc 
cause par Ia crise de l'energie, avaient ete enregistrees au mois 
de janvier ont ete resorbees au cours des semaines suivantes. Le 
mouvement des cours fait contraste avec !'evolution relative
ment favorable de Ia conjoncture observee au debut de l'annee 
dans Ia plupart des pays membres. Ni Ia suppression, dans cer
tains pays, des restrictions imposees a l'achat de valeurs mobi
lieres par les non-residents, ni !'abolition de fait de Ia taxe 
americaine d'egalisation des interets n'ont reveille les marches 
des actions dans Ia Communaute. Le niveau eleve des taux 
d'interet pratiques pour les depots a court terme doit avoir 
detourne de nombreux epargnants des placements en actions. 
n semble que Ia speculation sur l'or et les matieres premieres 
ait eu un efTet analogue au cours des derniers mois. Au 
Royaume-Uni, l'annonce des majorations d'imp6ts faite lors 
de Ia presentation du budget de l'Etat pour le prochain exer
cice doit egalement a voir contribue a Ia baisse des cours. Ceux
ci, en depit du retablissement de Ia duree normale du travail, 
sont tombes au niveau le plus bas qui ait ete enregistre depuis 
1962. 
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D5 LONG-TERM INTEREST RATES 
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In recent months long-term interest rates have continued to 
climb in all the Member States, with Germany, France, the 
United Kingdom and Ireland experiencing the sharpest 
increases. The relatively low rates in Italy have also risen 
vigorously in the past few weeks, mainly because of the central 
bank's policy of raising interest rates, but in part perhaps also 
because the Italian banks have already made their compulsory 
investments in securities so that demand by the banks for 
securities is likely to slacken in the coming months. Fears that 
inflation would gather additional momentum, and hence the 
prospect of a continued application of restrictive monetary 
policies in most Member States, contributed to the general 
rise in interest rates. Private investors were cautious about 
making purchases, especially since interest rates on short-term 
time deposits with banks in most Member States were higher 
than long-term interest rates, making such deposits a worth
while alternative to the purchase of bonds. The trend towards 
a shortening of the life of new loan issues continued in some 
countries, especially in Germany. 

Durant les derniers mois, la hausse des taux d'interet a long 
terme s'est poursuivie dans tousles pays de la Communaute; 
elle a ete particulierement vive dans Ia R.F. d' Allemagne, en 
France, au Royaume-Uni et en Irlande. Les taux relativement 
bas qui etaient pratiques en Italie ont, eux aussi, accuse une 
forte augmentation au cours des dernieres semaines. Ceci est 
du essentiellement a la politique de relevement des taux d'in
teret suivie par la banque d'ernission, mais pourrait aussi tenir, 
en partie, au fait que les banques italiennes ont deja effectue 
les depots en valeurs mobilieres qui leur sont imposes, de sorte 
que leur demande pour ces valeurs devrait diminuer au cours 
des prochains mois. La crainte d'une acceleration de }'inflation 
et la prevision correlative du maintien de Ia politique mone
taire restrictive dans la plupart des pays membres ont contribue 
ala hausse generale des taux d'interet. Les acheteurs prives se 
sont montre reticents, d'autant plus que les taux d'interet pour 
les depots bancaires a court terme depassaient presque par
tout les taux d 'interet a long terme et que pareils placements 
apparaissaient done plus avantageux que la souscription a des 
emprunts. La tendance a Ia reduction des delais de rembourse
ment pour les emprunts nouvellement emis s'est poursuivie 
dans quelques pays, en particulier dans Ia R .F. d'Allemagne. 

05 



RESULTS OF THE 
BUSINESS SURVEY 1
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OF COMMUNITY INDUSTRY 

RESULTATS DE L'ENQUETE DE 
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III Expectations : production 
Perspectives de production 

%of answers 
% des reponses 
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Graphs I and ll show businessmen's views o{ their total order
hooks and their stocks of' finished goods, represented as three-month 
moving avera{!es of the uif(erence between the percentage of those 
who find them "above normal" ( , ) and the percentage o{ those 
who find them "below normal" (- ). Graph ill shows three-month 
moving averages of' the difference (as percentage of replies) between 
the number of businessmen who expecced production to be up ( + ) 
and those who expected it to be down (- ). The table below shows 
businessmen's assessments of their total order-books, foreign order
books and stocks of finished goods 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 production and in their selling prices. Detailed comments 
are given in "Results of the business survey carried out among heads 
of enterprises in the Community", published three times a year. 

BR France ~ Deutschland 
s 

N D J N D J 

Total order-books + 14 9 12 37 37 38 

Camet de commandes total = 56 59 58 45 43 43 
- 30 32 30 18 20 19 

Export order-books + 12 19 19 35 38 35 

Camet de commandes etrangeres = 68 62 70" 42 39 40 
- 20 19 II 23 23 25 

Stocks of finished goods + 18 19 19 15 14 15 

Stocks de produits finis = 74 74 72 62 61 61 
- 8 7 9 23 25 24 

Expectations: production + 6 8 10 23 22 24 

Perspectives de production = 61 63 71 62 62 62 
- 33 29 19 15 16 14 

Expectations : selling prices + 54 61 56 70 76 77 

Perspectives relatives aux prix de vente = 44 38 44 30 24 23 
- 2 I 0 0 0 0 

1
) Excluding construction, food, beverages and tobacco. 

Dans les graphiques I et ll sont representees /es differences. f!Xpri
nu!es en movenne mobile sur trois mois, entre les pourcentages de.1 
reponses «superieur d Ia normale» et « inferieur d Ia normale» aux 
questions concernant respectivement le carnet de commandes total et 
les stocks de produitsfinis. Dans le graphique Ill sont representees les 
differences entre les pourcentages des reponses «en augmentation)) 
( + ) et «en diminution»(- ) d Ia question relative aux perspectives de 
production des chefs d'entreprise, exprimees en moyenne mobile sur 
trois mois. Pour les trois derniers mois le tableau presente, en pour
centage du nombre total des reponses, lesjugements des chefs d'entre
prise relatifs aux carnets de commande totaux, aux carnets de com
mandes etrangeres et aux stocks de produits finis : suphieurs a Ia 
normale ( + ), normaux ( = ), inferieurs a Ia nor male (- ). En outre 
sont indiquees les perspectives exprimees par les chefs d'entreprise 
pour les trois ou quatre mois suivants en ce qui concerne Ia production 
et les prix de vente: augmentation ( + ), stabilite ( = ), diminution 
(- ). Un commentaire complet des resultats parait trois fois par 
an dans Ia publication « Resultats de /'enquete de conjoncture aupres 
des chefs d'entreprise de Ia Communautb>. 

Italia Nederland Belgique Luxem- EEC 
Belgie bourg C. E. E. 

N D J N D J N D J N D J N D J 

35 32 32 16 20 18 20 18 20 83 83 83 25 23 24 
52 53 51 64 64 60 62 61 62 15 13 14 53 53 53 
13 15 17 20 16 22 18 21 18 2 4 3 22 24 23 
25 25 20 24 23 25 88 88 89 21 25 24 
46 47 51 54 52 55 11 8 7 57 53 58 
29 28 29 22 25 20 I 4 4 22 22 18 

II 13 10 II II 11 13 14 12 9 71 12 15 16 16 
65 65 64 78 81 80 72 71 72 88 25 88 69 69 67 
24 22 26 11 8 9 15 15 16 3 4 0 16 15 17 

20 30 28 22 25 27 17 18 21 11 72 10 15 17 19 
58 60 57 58 58 65 59 58 57 85 25 89 61 62 65 
22 10 15 20 17 8 24. 24 22 4 3 I 24 21 16 

67 76 75 58 69 66 89 90 92 62 69 66 
33 24 25 40 31 33 II 10 8 37 31 34 
0 0 0 2 0 1 0 0 0 I 0 0 

1
) A /'exclusion de Ia construction et de l'industrie des denrees ali

men/aires, boissons et tabac 



Observations 
on the Graphs 

A 1 Industrial production: Indices of the Statistical Office of the 
European Communities (excluding construction, food, beverages 
and tobacco). - Ireland and Denmark: quarterly index of 
OECD.- Community: estimated index. -Seasonally adjusted 
indices: three-month moving average. 

A 2 Unemployment: Three month moving averages of the figures 
adjusted for seasonal variations by the Statistical Office of the 
European Communities. - France: number of persons seeking 
employment. - Italy: the curve represents the number of 
persons registered at labour exchanges; this does not correspond 
to the number of unemployed. - Luxembourg: negligible. -
Belgium: completely unemployed persons receiving unem
ployment benefit. 

A 3 Consumer prices: Indices of the Statistical Office of the European 
Communities. 

A4 Balance of trade: Including intra-Community trade. Calculated 
on the basis of the import and export figures adjusted for seasonal 
variations by the Statistical Office of the European Communities. 
- Denmark and Ireland : OECD indices. Thr.ee-month moving 
averages. Exports fob, imports cif; excluding monetary gold. 
Curves for recent months may be partly based on estimates. 
Belgium and Luxembourg: common curve. 

01 Output in the metal products industries: Seasonally adjusted 
indices of the Statistical Office of the European Communities; 
Three month moving averages. - Comparable figures are not 
available for Denmark and Ireland. 

02 Dwellings authorised: Number of dwellings for which permits 
have been issued. - Germany: from 1968 West Berlin ex
cluded. - Comparable figures are not available for Denmark , 
Ireland and the United Kingdom. 

03 Tax revenue: Government tax revenue. - Monthly averages. 
Germany: Federal and Liinder taxes.- Denmark: comparable 
figures are not available. 

04 Share prices: Indices of the Statistical Office of the European 
Communities. 

D 5 Long-term interest rates: Yield on fixed-interest-bearing se
curities. - Belgium: government securities maturing in over 
5 years issued after 1 December 1962. - France: interest rates 
on fixed-interest-bearing securities in the private sector. -
Netherlands: average yield of the three most recent government 
loans. - Germany: all stock exchange securities quoted. -
Italy: yield on bonds. - Un.,ited Kingdom, Ireland and Denmark: 
Government Bond Yield. 

Remarques 
relatives aux graphiques 

A 1 Production industrielle: Indice de /'Office statistique des Com
munautes europeennes (non-compris Ia construction ni l'industrie 
des denrees alimentaires, boissons et tabacs). - Irlande et 
Danemark: indice trimestriel de I'O.C.D.E. - Communaute: 
estimation. Pour les indices corriges des variations saisonnieres: 
moyenne mobile sur trois mois. 

A 2 Nombre de chOmeurs: Moyenne mobile, sur trois mois, des 
chiffres desaisonnalises par /'Office statistique des Commu
nautes europeennes. - France: demandes d'emp/oi non satis
faites.- Italie: Ia courbe ne reproduit pas /e nombre de chOmeurs, 
mais celui des personnes inscrites aux bureaux de placemer.t. -
Luxembourg: chiffre negligeable. - Belgique: ch6meurs com
plets indemnises. 

A 3 Prix a Ia consommation: Indices de !'Office statistique des Com
munautes europeennes. 

A 4 Balance commerciale: Commerce intracommunautaire inc/us. 
- Moyenne mobile sur trois mois du so/de resultant des donnees 
desaisonnalisees d'importation et d'exportation de /'Office 
statistique des Communautes europeennes. - Danemark et 
Irlande: chiffres de I'O.C.D.E. - Exportation fo.b., importa
tion c.if.; or monetaire exc/u. - Belgique et Luxembourg : 
courbe commune. - Les donnees relatives aux derniers mois 
peuvent etre basees sur des estimations. 

D 1 Production de l'industrie transformatrice des metaux: Indices 
desaisonnalises de /'Office statistique des Communautes euro
peennes; moyenne mobile sur trois mois. - On ne dispose pas 
encore de donnees comparables pour le Danemark et /'Irlande. 

02 Autorisations de construire: Nombre de /ogements dont Ia 
construction a ere autorisee. - Allemagne: d /'exclusion de 
Berlin-Ouest. - On ne dispose pas encore de donnees com
parables pour le Danemark, /'lrlande et le Royaume-Uni. 

0 3 Recettes fiscales: Recettes fiscales de l'.Etat. - Moyennes men
sue lies. - Allemagne: y compris les imp6ts des «Liinder». -
On ne dispose pas encore de donnees comparables pour le D,ane
mark. 

04 Cours des actions: Indices de /'Office statistique des Commu
nautes europeennes. 

D 5 Taux d'interet a long terme: Rendement des valeurs d revenu 
fixe. - Belgique: titres de r£tat de plus de 5 ans emis apres /e 
Je• decembre 1962. - France: taux d'interet des va/eurs d revenu 
fixe du secteur prive. - Pays-Bas: moyenne des trois emprunts 
d'Etat /es plus recents. - Allemagne: ensemble des valeurs 
cotees en Bourse. - Italie: taux de rendement des obligations. 
Royaume-Uni, Ir/ande et Danemark: rendement des obligations 
d'Etat. 

1 Eur gm of fine gold 
0•888671 gramme d'or fin 




