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EUROSTATISTICS 

ON DISKETTE 

The Statistical Office of the 
European Communities in 
collaboration with the 
company DSI, is offering all 
the historical data and the 
monthly updating of 
Eurostatistics on floppy disks, 
so you can consult these data 
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Bâtiment Jean Monnet 
L-2920 Luxembourg 
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ftlonestare* andκίηαηβίαοinstruments 
in ecu: statistical aspects 

This international conference will be held on September 23 and 24 1991, in Luxembourg 
with speakers from institutions directly Involved in each area. 

According to the conclusions of the European Council In Rome (October 1990), with the achievement of the final phase 
of Economic and Monetary Union, "the Community will have a single currency - a strong and stable ecu - an expression 
of its identity and its unity. During the preliminary phase the ecu will be reinforced and developed". 

The efficient circulation of information on the different current uses of the ecu seems to us to represent one of the 
essential elements of this policy of development. The Commission has therefore decided to organize an international 
conference, the aim of which is to take stock of the present situation regarding the use of the ecu, and at the same time 
to circulate information in this area, especially on its statistical aspects; what are the monetary and financial instruments 
denominated in ecu which exist at the moment, how do they work in practice and what statistical information is available 
in this area? 

In dose liaison with the other Directorates General of the Commission, Eurostat, the Statistical Office of the European 
Communities, has managed to secure the participation at this conference of the most qualified people in the institutions 
and bodies directly concerned. 

We encourage you to attend this conference - the very first of its kind - which will enable you to obtain reliable, high-
quality information in a very short space of time. 

<}{U^L^~ ( i t c « ^ 

Jacques Delors Henning Christophersen 

Opening speech: H. Christophersen, Vice-President EC Commission 
Chairman: Y. Franchet, General Director of Eurostat 

1. Overview, definitions and context 
2. The ecu on the euromarket 
3. The ecu borrowing programmes of sovereign States 
4. Secondary market for ecu-paper 
5. Futures in ecu 
6. The ecu in the international banking system 
7. The role of the ecu in supranational 
8. The uses of the ecu in the European Institutions 
9. The uses of the ecu as means of accounting, Invoicing and payment 

Closing speech: J. Santer, Prime Minister and Minister of Treasury, Luxembourg Government 

In addition, speeches will also be made during the conference on: 

- The ecu in the perspective of EMU, by J-F. Pons, Director, Monetary Affairs directorate, EC Commission. 
- The view of the European Parliament, by B. Beumer, President of the Economic and Monetary Committee of 

the European Parliament. 
- Statistical information requirements of monetary authorities, by Dr. G. D. Baer, General Secretary, Committee of 

the Governors of the Central Banks of the EC. 
- The role and work programme of the EC Commission in the field of ecu-statistics, by P. Erba, Director for 

Economic Statistics, Eurostat. 

For further information and registration details please contact the Secretariat of the conference at the Statistical Office of 
the European Communities: 

eurosta 

Eurostat - Bâtiment Jean Monnet, Fax: (352) 4301.4150 
Room C3/041, 
L-2920 Luxembourg Tel: (352) 4301.2626 



Vorwort 

Mit der monatlich erscheinenden Veröffentlichung „Eurostatistik" - Daten zur Konjunk­
turanalyse werden innerhalb kürzester Frist die neuesten statistischen Daten über die 
Europäische Gemeinschaft als Ganzes (EUR 12), über jedes Mitgliedsland sowie über 
die Vereinigten Staaten und Japan bekanntgegeben. 

„Eurostatistik" enthält nicht die Gesamtheit des bei Eurostat verfügbaren statistischen 
Materials, sondern eine Auswahl der relevantesten Reihen über die konjunkturelle Ent­
wicklung. 

Die Reihen werden jeweils für die letzten 15 Monate, die letzten fünf Quartale und die 
letzten vier Jahre veröffentlicht, um eine kurz- oder mittelfristige Analyse - gegebenen­
falls mit überarbeiteten Zahlen - zu ermöglichen. 

Schnelligkeit und Pünktlichkeit sind die wichtigsten Vorzüge dieser Veröffentlichung. 
Aus diesem Grunde wurde sie im Umfang bewußt klein gehalten und enthält keine 
Anmerkungen zur Methodik, die im übrigen in den spezialisierten Veröffentlichungen 
von Eurostat zu finden sind. 

„Eurostatistik" besteht aus vier Teilen: 

- Die Rubrik „kurz notiert" gibt die wichtigsten Ereignisse und Entwicklungen der 
jüngsten Zeit im wirtschaftlichen, finanziellen und sozialen Bereich wieder. 

- Im Schaubilderteil werden die wichtigsten Reihen über die wirtschaftliche Entwick­
lung ¡n der Gemeinschaft, den Mitgliedstaaten, den Vereinigten Staaten und Japan 
veranschaulicht. 

- Im Konjunkturdatenteil werden die Daten, die von Eurostat auf der Grundlage 
gemeinsamer Kriterien harmonisiert wurden, für sämtliche Mitgliedstaaten darge­
stellt und mit den Daten der Vereinigten Staaten und Japans verglichen. 

- Der Ländertabellenteil schließlich gibt für jedes Land auf je einer Seite die wirt­
schaftliche Entwicklung auf der Grundlage einer Anzahl von Indikatoren wieder, die 
übrigens immer im Konjunkturdatenteil veröffentlicht werden. 

Die ¡n „Eurostatistik" veröffentlichten Daten stammen aus dem „ICG"-Bereich der 
On-Iine-Datenbank „Cronos" von Eurostat. 

Wer Zugang zu Cronos besitzt, kann jederzeit die Tabellen dieser Veröffentlichung 
abfragen, wobei die Daten täglich auf den neuesten Stand gebracht werden. Hinweise 
zur ,,on-line"-Benutzung finden sich auf S. 111. 

Weitere Informationen über „Eurostatistik" können bei folgender Stelle angefordert 
werden: 

Eurostat - Direktion A 
L-2920 LUXEMBURG 
Telephon: (352) 4301-2046 

4301-2038 
4301-3220 (für die ,,on-line"-Abfrage) 
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KURZ NOTIERT 

Wenn nicht anders angegeben, beziehen sich die Daten für Deutschland auf die Bundesrepublik Deutschland nach dem Gebietsstand bis zum 3.10.1990 (einschließlich Berlin-West). 

WECHSELKURSE: Dollar gewinnt im Juni weiterhin an Wert 

Der US-Dollar legte im Juni erneut gegenüber allen hier erfaßten Währungen zu. Im Laufe 
des Monats erreichte er seinen höchsten Mittelwert seit November 1989. Am stärksten 
wertete er gegenüber dem Pfund Sterling auf ( + 4,8 %) , am wenigsten gegenüber dem 
Yen (+1,3 %). Der Yen gehörte In den letzten Monaten In der Tat zu den stärksten 
Währungen, und der Dollar konnte in der ersten Jahreshälfte ¡hm gegenüber nur 4,7 % an 
Wert gewinnen, während er gegenüber dem Ecu um 18 % stieg. 
Im Verlauf der ersten drei Juliwochen verlor der Dollar gegenüber mehreren Währungen, 
vor allem der D-Mark und dem Yen, leicht an Wert, was auf eine konzertierte Intervention 
der Notenbanken der G7-Länder zurückzuführen war. Am 26. Juli stand der Dollar bei 1,74 
DM bzw. 137,6 Yen. Die Festigkeit der japanischen Währung überrascht ein wenig, 
betrachtet man die Senkung des amtlichen Diskontsatzes um einen halben Prozentpunkt 
(auf 5,5 %) am 1. Juli und die jüngsten Skandale, in die mehrere japanische Finanzinsti­
tute verwickelt waren. 
Die ausgeprägtesten Schwankungen innerhalb des Wechselkursmechanismus wiesen im 
Juni das Pfund Sterling, die Peseta und die dänische Krone auf, die alle zwischen 0,5 % 
und 0,6 % gegenüber dem Ecu verloren. Damit setzt sich die nun bereits seit mehreren 
Monaten zu beobachtende Tendenz fort; die Peseta bleibt weiterhin die stärkste Währung 
im Wechselkursmechanismus, gefolgt von der Lira und dem belgischen Franc. Die 
schwächsten Währungen sind dagegen die dänische Krone und der französische Franc. 
Am 12. Juli kündigte die Bank of England eine erneute Senkung Ihres Leitzinses um einen 
halben Prozentpunkt (auf 11 %) an. Im Vereinigten Königreich wurden die kurzfristigen 
Zinssätze seit Mitte Februar um 3 Prozentpunkte herabgesetzt. Dies hatte jedoch keine 
nennenswerten Wertverluste des Pfund Sterling zur Folge, das nach wie vor leicht unter 
seinem Leitkurs gegenüber der D-Mark steht. 

RENDITEN VON STAATSANLEIHEN: Renditesteigerung in den 
meisten beobachteten Ländern 

In allen Ländern, für die Junidaten vorliegen, sind die Renditen von Staatsanleihen 
konstant geblieben oder angestiegen. Am deutlichsten waren die Steigerungen In Frank­
reich (+0,3 %) und Belgien (+0,2 %) . 
In drei Ländern (Spanien, Italien und Luxemburg) blieben die Renditen unverändert. In 
Spanien folgt diese Stabilisierung auf eine seit mehreren Monaten zu beobachtende 
Abwärtstendenz, während in Italien und Luxemburg zum zweiten Mal in Folge keine 
Veränderung verzeichnet wurde. 
Unter den Ländern, für die Junidaten verfügbar sind, weist Dänemark die höchsten realen 
(inflationsbereinigten) Renditen für Staatsanleihen auf; Dänemark hat auch die niedrigste 
Inflationsrate in der Gemeinschaft, und bei den Renditen für Staatsanleihen nimmt es unter 
den Ländern, für deren Währungen die enge Bandbreite im Wechselkursmechanismus gilt, 
den zweiten Platz ein. In Italien sind die realen Renditen am niedrigsten (4,3 % im Juni), 
liegen aber trotzdem noch höher als in den USA (3,8 %) und in Japan (3,4 %). 

GELDVOLUMEN: Verlangsamtes Wachstum in Japan 

In den ersten vier Monaten des Jahres 1991 verlangsamte sich das Geldmengenwachstum 
in Japan spürbar: die Wachstumsrate von M2 sank von einer Jahresrate von 8,5 % Ende 
1990 auf 3,7 % im April 1991, die niedrigste Zuwachsrate seit mehreren Jahren. Zwölf 
Monate zuvor hatte die Wachstumsrate noch bei über 13 % gelegen. 
In den anderen Ländern deuten die neuesten verfügbaren Daten darauf hin, daß die 
Verlangsamung des Geldmengenwachstums bald beendet sein könnte. Kürzlich veröffent­
lichte Zahlen lassen nämlich erkennen, daß die auf Jahresrate umgerechnete Ausweitung 
der Geldmenge In den Vereinigten Staaten, in Italien und im Vereinigten Königreich leicht 
zugenommen hat. In Spanien ist dagegen die Wachstumsrate der Geldmenge ALP (liquide 
Vermögenswerte von Nichtbanken) zwischen Mai 1990 und Mai 1991 leicht zurückgegan­
gen und beträgt noch 12,9 %. 

AMTLICHE WÄHRUNGSRESERVEN: Die Reserven von EUR 12 
sind in den ersten vier Monaten 1991 um 9,6 % gestiegen 

Zwischen Dezember 1990 und April 1991 sind die Währungsreserven von EUR 12 um 
9,6 % auf 255 Millionen ECU angewachsen. Nachdem sie in den letzten Jahren stetig 
zugenommen hatten, liegen sie damit höher als jemals zuvor. Innerhalb der Gemeinschaft 
verfügt Deutschland über die umfangreichsten Reserven, gefolgt von Spanien und Italien. 
Allerdings sind die Goldreserven hierbei nicht berücksichtigt. Rechnet man diese ein, 
besitzen Frankreich und Italien höhere Reserven als Spanien. 
Im Verlauf des Monats Mai stockten mehrere Länder ihre Reserven auf, darunter vor allem 
Griechenland ( + 23 %), Spanien ( + 7 %) und Irland ( + 6 %). In Italien ( - 4 %) und 
Dänemark ( - 2 %) sowie - wenngleich In geringerem Maße - in den USA und im 
Vereinigten Königreich nahmen die Reserven dagegen ab. Dennoch waren die britischen 
Reserven Ende Mai um 23 % größer als Ende 1990. Diese Wachstumsrate wird nur noch 
von Spanien übertroffen, dessen Reserven in diesem Jahr um über 30 % ausgeweitet 
wurden. 

VIERTELJÄHRLICHE KONTEN: Im ersten Quartal 1991 geringes 
Wirtschaftswachstum (BIP +0,1 %) und anhaltend hohe Infla­
tionsrate (+1,1 %) in der Gemeinschaft 

Zum ersten Mal seit dem ersten Quartal 1987 (BIP +0,0 %) war die wirtschaftliche 
Entwicklung in der Gemeinschaft Insgesamt wieder durch einen nur sehr geringen Anstieg 
der Produktion (BIP +0,1 %) gekennzeichnet. Diese Stagnation ¡st in erster Linie auf den 
Golfkrieg sowie eine verlangsamte Entwicklung der Weltwirtschaft und die vun der 
Mehrzahl der Mitgliedstaaten praktizierte restriktive Wirtschaftspolitik zurückzuführen. 
Doch auch gegenüber dem Vergleichszeitraum der Vorjahre ungünstigere Rahmenbedin­
gungen haben, vor allem im Bausektor, zu dieser Verlangsamung beigetragen. 
Die derzeitige Phase der wirtschaftlichen Stagnation In der Gemeinschaft steht voll und 
ganz Im Einklang mit den wichtigsten Konjunkturindikatoren, die erst für die zweite 
Jahreshälfte eine Neubelebung des Wirtschaftswachstums erwarten lassen. 

Was die mit dem impliziten BIP-Deflator gemessene Inflation angeht, so ist darauf 
hinzuweisen, daß auf Grund der Überarbeitung der italienischen vierteljährlichen Gesamt­
rechnung, die zur Aussetzung der Veröffentlichung von Angaben in jeweiligen Preisen 
führte, auch dieses Mal keine amtlichen Daten vorliegen. 
Auf der Grundlage der verfügbaren Daten hat Eurostat das BIP in jeweiligen Preisen für 
Italien geschätzt. Bei Zugrundelegung dieser Schätzung ergibt sich für die Gemeinschaft 
eine Inflationsrate, die sowohl auf Jahres- als auch auf Quartalsbasis berechnet, unverän­
dert und damit relativ hoch ( + 1,1 % bzw. 4,6 %) ist. Selbstverständlich ist bei der 
Interpretation dieser Daten große Vorsicht geboten, da die Ergebnisse durch Änderungen 
am Berechnungsverfahren erheblich beeiinflußt werden können. 
Charakteristisch für die Entwicklung der Bestandteile des BIP sind in diesem Quartal vor 
allem eine nachlassende Investitionstätigkeit sowie ein rückläufiger Staatsverbrauchs 
( -0 ,3 % bei beiden) bei einem gleichzeitigen nicht unerheblichen Anstieg des privaten 
Verbrauchs (+0,6 %). 
Was die Situation in den Mitgliedstaaten angeht, so ist in Frankreich (BIP +0,2 %), in 
Italien (BIP +0,3 %) und In der Bundesrepublik Deutschland (*) (BIP +0,3 %), wo die 
Verlangsamung im Vergleich zum letzten Quartal doch sehr deutlich ist, ein leichter Anstieg 
der Produktion zu erkennen. Im Vereinigten Königreich, in den Niederlanden und In 
Dänemark ist die Produktion dagegen zurückgegangen ( - 0 , 5 %, - 0 , 6 % und 
- 0 , 3 %) . 
In den Vereinigten Staaten ¡st ein merklicher Produktionsrückgang (BIP - 0 , 7 %) bei 
einem gleichzeitigen beachtlichen Anstieg der vierteljährlichen und der jährlichen Inflations­
rate ( + 1,3 % bzw. +4,1 %) zu verzeichnen. Als zweifellos markanteste Entwicklung bei 
den Komponenten des BIP war im ersten Quartal ein deutliches Nachlassen der 
Investitionstätigkeit ( - 5 , 0 %) bei einer gleichzeitigen, allerdings sehr viel geringeren 
Abschwächung des privaten Verbrauchs und des Staatsverbrauchs ( - 0 , 4 % und 
- 0 , 3 %) zu beobachten. 
Kennzeichnend für die Entwicklung des ersten Quartals in Japan waren ein merklicher 
Aufwärtstrend der Produktion ( + 2,7 %) und ein beträchtlicher Rückgang der Inflation 
( -0 ,4 %). Bei den Bestandteilen des BIP sind eine Verlangsamung der allerdings immer 
noch sehr regen Investitionstätigkeit ( + 1,3 %) sowie eine merkliche Neubelebung des 
privaten Verbrauchs (+0,8 %) bei einer eher stabilen Entwicklung des Staatsverbrauchs 
(+0,9 %) festzustellen. 

(*) Ab diesem Quartal werden die Daten des Statistischen Bundesamtes sowohl in 
jeweiligen Preisen als auch in Preisen von 1985 In der überarbeiteten, nach dem 
Berliner Verfahren saisonbereinigten Form veröffentlicht. Dies hat zu einigen Verände­
rungen bei der Entwicklung der deutschen Aggregate und, wenn auch in geringerem 
Maße, bei den Gesamtergebnissen für die Gemeinschaft geführt. 

PREISE: Jährliche Inflationsrate in der EG im Juni 5,1 % 

Von Mai bis Juni 1991 stieg der Verbraucherpreisindex für die Gemeinschaft insgesamt um 
0,4 %. Die meisten Mitgliedstaaten verzeichneten einen moderaten Preisanstieg: Nieder­
lande 0,1 %, Dänemark, Frankreich und Luxemburg 0,2 %, Spanien 0,3 %, Vereinigtes 
Königreich 0,4 %. Belgien, Deutschland und Italien 0,5 %. 
In Portugal (+0,8 %) und Griechenland (+1,9 %) waren die Preissteigerungen dagegen 
sehr ausgeprägt. Der starke Anstieg in diesen Ländern ist hauptsächlich auf erhebliche 
Preiserhöhungen bei Nahrungsmitteln, Getränken, Bekleidung und Schuhen sowie anderen 
Gütern und Dienstleistungen zurückzuführen. 
Die auf zwölf Monate umgerechnete Inflationsrate für die EG Insgesamt beträgt 5,1 % 
verglichen mit 5,4 % ein Jahr zuvor. Die folgende Übersicht zeigt die Inflationsraten der 
einzelnen Mitgliedstaaten für die Zwölfmonatszeiträume Juni 1990 bis Juni 1991 und Juni 
1989 bis Juni 1990, geordnet in aufsteigender Reihenfolge nach der derzeitigen Preisstei­
gerungsrate. 

Dänemark 
Irland (*) 
Frankreich 
Luxemburg 
Deutschland!**) 
Belgien 

Juni 91 
Juni 90 

2,9 % 
3,1 % 
3,3 % 
3,3 % 
3,5 % 
3,6 % 

Juni 90 
Juni 89 

2,5 % 
3,5 % 
3,0 % 
3,1 % 
2,3 % 
3,0 % 

Niederlande 
VK 
Spanien 
Italien 
Portugal 
Griechenland 

Juni 91 
Juni 90 
3,6 % 
5,8 % 
6,2 % 
6,7 % 

12 ,6% 
18,1 % 

Juni 90 
Juni 89 

2,2 % 
9,8 % 
6,6 % 
6,1 % 

13,6 % 
2 1 , 7 % 

Die entsprechenden Raten für die USA und Japan betragen 4,7 % bzw. 3,7 %. 
Die Raten für einige Nicht-EG-Länder finden sich unten in Tabellen. 

(*) Irland: Mai gegen Mai des Vorjahres. 
(**) Der Verbraucherpreisindex für die Bundesrepublik Deutschland bezieht sich weiterhin 

auf den Gebietsstand vor dem 3. Oktober 1990. 

ARBEITSLOSIGKEIT IN DER GEMEINSCHAFT 

Nach Schätzungen von Eurostat beträgt die Arbeitslosenquote in der Europäischen 
Gemeinschaft im Mai 1991 8,7 % und liegt damit um 0,1 Prozentpunkte höher als im 
Vormonat. Diese Zahl wurde nach Ausschaltung der saisonalen Schwankungen sowie der 
Unterschiede in den Erfassungsmethoden in den einzelnen Mitgliedstaaten ermittelt. 
Damit ist die Arbeitslosigkeit im vierten Monat in Folge angestiegen und hat ihren höchsten 
Stand seit Mai 1989 erreicht. 
Die Aufwärtstendenz der Arbeitslosenquote, die seit 6 Monaten in den meisten Mitglied­
staaten zu beobachten ist, hat sich im Laufe des Monats Mai fortgesetzt, und zwar vor 
allem im Vereinigten Königreich ( + 0,3 %) , in Dänemark (+0,2 %) sowie in Frankreich, 
Italien und Irland (+0,1 %). In den alten Ländern der Bundesrepublik Deutschland sowie 
in Spanien und Portugal blieb die Arbeitslosigkeit dagegen unverändert. In den vergange­
nen 6 Monaten hatten diese Mitgliedstaaten leichte Rückgänge ihrer Arbeitslosenquoten 
verzeichnet. 
Die Arbeitslosigkeit bei den Frauen ist innerhalb von 6 Monaten um 0,1 % und damit 
deutlich langsamer angestiegen als die Arbeitslosigkeit insgesamt ( + 0,4 % innerhalb von 
6 Monaten). Bei den Jugendlichen unter 25 Jahren hat die Arbeitslosigkeit innerhalb von 6 
Monaten insgesamt betrachtet um 0,3 % zugenommen, ist in den südlichen Ländern 



jedoch leicht gesunken. Bei den jungen Männern hat sie sich beträchtlich ausgeweitet 
( + 1,0 % innerhalb von 6 Monaten), was auf einen erheblichen Anstieg im Vereinigten 
Königreich ( + 2,6%) und in Belgien ( + 1,3%) zurückzuführen ist, der durch den 
deutlichen Rückgang in Spanien ( -1 ,0 %) und Portugal nicht vollständig ausgeglichen 
wird. 

Yen) im gleichen Vorjahreszeitraum. Auch bei dieser Entwicklung hat die Finanzierung der 
militärischen Operationen im Golf eine entscheidende Rolle gespielt und dazu geführt, daß 
der Saldo der Dienstleistungs- und Übertragungsbilanz im Vorjahresvergleich um 5,8 
Milliarden ECU zurückging. Der Überschuß der japanischen Handelsbilanz ist Im Vergleich 
zu den ersten drei Monaten des Jahres 1990 um 3,3 Milliarden ECU gestiegen. 

INDUSTRIELLEKONJUNKTUR: Industrieproduktion in Europa 
stagniert 

Auch im April 1991 zeichnete sich keine Erholung der Industrieproduktion in der 
Europäischen Gemeinschaft (EUR 12) ab. Vielmehr deuten alle Indikatoren auf eine 
anhaltende Stagnation hin. Der kalenderbereinigte Produktionsindex für EUR 12 wird für 
April 1991 gegenwärtig auf 116,4 (1985=100) geschätzt und liegt damit 0,4 % niedriger 
als Im April 1990. Saisonbereinigt liegt der Index für die Europäische Gemeinschaft 
insgesamt den Schätzungen zufolge im April 1991 bei 113,7 gegenüber 112,9 einen Monat 
zuvor und ¡st ebenfalls Innerhalb eines Monats um 0,7 % gesunken. Vergleicht man die 
Entwicklung des saisonbereinigten Produktionsindex für die letzten drei Monate Februar, 
März und April mit den Daten für den vorhergehenden Dreimonatszeitraum, so steift man 
fest, daß das Produktionsniveau stagniert ( - 0 ,7 %). 
In den Vereinigten Staaten ist die rückläufige Tendenz der Industrieproduktion noch stärker 
ausgeprägt als in Europa ( -3 ,5 % von April 1990 bis April 1991), während in Japan 
weiterhin ein Anstieg zu beobachten ist (+3,7 % von April 1990 bis April 1991). 
In der Europäischen Gemeinschaft ergeben sich keine nennenswerten Unterschiede 
zwischen den verschiedenen Produktkategorien (Verwendungszwecken). Für EUR 12 sind 
in den letzten drei Monaten (Februar bis April 1991) folgende Veränderungen gegenüber 
dem vorangegangenen Dreimonatsabschnitt zu verzeichnen: 
- 0 , 3 % bei Grundstoffen und Produktionsgütern (USA: - 3 , 4 %, Japan: +0,6 %) 
- 1 , 7 % bei Investitionsgütern (USA: - 2 , 1 %, Japan: - 0 , 4 %) 
- 1 , 1 % bei Verbrauchsgütern (USA: - 1 , 2 %), Japan: - 3 , 6 %) 
Gegenüber den Herbstmonaten hat sich die Industrieerzeugung in den Bereichen Energie 
und Wasser (+3,3 %) sowie in der Nahrungsmittelindustrie ( + 0,9 %) ausgeweitet. Die 
elektrotechnische Industrie (+0,4 %), die metallverarbeitende Industrie ( - 0 , 1 %) und 
die chemische Industrie ( -0 ,5 %) waren durch ein Nullwachstum gekennzeichnet, 
während die Bereiche Maschinenbau ( -1 ,9 %), Kraftfahrzeugindustrie ( - 1 , 8 %), Textil­
industrie ( -1 ,5 %) und Bekleidungsindustrie ( - 2 ,2 %) einen Rückgang aufwiesen. 
In der Entwicklung des industriellen Wachstums in den verschiedenen Mitgliedstaaten der 
Gemeinschaft werden große Unterschiede sichtbar: Legt man den saisonbereinigten Index 
der gesamten Industrieproduktion (NACE 1-4) zugrunde, so verzeichnen nur Griechenland 
(+1,8 %), Irland (+1,5 %) und die Niederlande (+1,4 %) eine Zunahme gegenüber 
Herbst 1990. In Deutschland [nur alte Bundesländer] ( + 0,4 %), Dänemark (0,0 %) und 
Frankreich ( -0 ,6 %) haben sich praktisch keine Veränderungen ergeben. Im Vereinigten 
Königreich ( - 1 ,1 %), in Italien ( - 1 , 2 % ) und in Spanien ( - 1 , 2 % ) ist dagegen 
weiterhin ein deutlicher Rückgang zu beobachten. 

ZAHLUNGSBILANZ 

GESAMTTENDENZEN: Erstes Quartal 1991 - Die bisher verfüg­
baren Daten lassen eine deutliche Verschlechterung der Lei­
stungsbilanz der Gemeinschaft, eine erhebliche Verminderung 
des amerikanischen Leistungsbilanzdefizits und einen gewissen 
Abbau des Überschusses aus den japanischen Leistungstrans­
aktionen erkennen. Die Finanzierung der multinationalen Ein­
greiftruppe im Golf ist die Ursache verschiedener umfangreicher 
Übertragungsströme. 

Auch wenn noch nicht die Daten aller Mitgliedstaaten zur Verfügung stehen, so zeichnet 
sich doch ab, daß die Leistungsbilanz der Gemeinschaft für das erste Quartal 1991 deutlich 
schlechter als im gleichen Vorjahreszeitraum und mit einem erhöhten Defizit abschließt. 
Diese Entwicklung entspricht voll und ganz der Passivtendenz, die während des gesamten 
Jahres 1990 zu beobachten war, und ist im wesentlichen auf den Rückgang des 
Überschusses in der deutschen Handelsbilanz (siehe unten) zurückzuführen. 
Die Leistungsbilanz der Vereinigten Staaten verzeichnete in den ersten drei Monaten einen 
Überschuß von 11,5 Milliarden ECU (15,5 Milliarden Dollar) verglichen mit einem Defizit 
von 15,2 Milliarden ECU (18,3 Milliarden Dollar) Im ersten Quartal 1990. Diese Verbesse­
rung erklärt sich m wesentlichen aus der deutlichen Aktivierung der Übertragungsbilanz 
aufgrund des Eingangs der Beiträge der alliierten Partner bei der Operation Wüstensturm. 
Ferner hat sich das amerikanische Handelsbilanzdefizrt erheblich vermindert ( - 8 ,9 
Milliarden ECU innerhalb eines Jahres). 
Der Leistungsbilanzüberschuß Japans beläuft sich Im ersten Quartal 1991 auf 7,7 
Milliarden ECU (1380 Milliarden Yen) gegenüber 10,2 Milliarden ECU (1850 Milliarden 

EINZELNE MITGLIEDSTAATEN: 

Die deutsche Leistungsbilanz wies im ersten Quartal 1991 ein Defizit von 4,5 Milliard! 
ECU auf und hat sich damit Innerhalb eines Jahres um 19,9 Milliarden ECU verschlechtert. 
Der Grund hierfür ist vor allem eine andauernde Passivierung der Handelsbilanz ( -14 ,3 
Milliarden ECU), wenngleich die Beteiligung Deutschlands an den Bemühungen Im 
Golfkrieg auch zu einer starken Erhöhung des Defizits In der Übertragungsbilanz geführt 
hat. Aufgrund eines Rückgangs des Handelsbilanzdefizits sank das Leistungsbilanzdefizit 
des Vereinigten Königreichs gegenüber dem Zeitraum von Januar bis März 1990 um 3,1 
Milliarden ECU; diese positive Entwicklung war allerdings geringer ausgeprägt als in den 
vorangegangenen sechs Monaten. Gleichzeitig verminderte sich das Leistungsbilanzdefizit 
Spaniens um 1,8 Milliarden ECU, da sich sowohl die Handelsbilanz als auch die Bilanz der 
Dienstleistungen und Übertragungen im Vergleich zum Vorjahr verbesserten. Sowohl 
Frankreich als auch Portugal verzeichneten aufgrund einer Verschlechterung ihrer Handels­
bilanzen eine Ausweitung des Leistungsbilanzdefizits, während sich die Leistungsbilanz­
salden Dänemarks und der Niederlande gegenüber dem ersten Quartal 1990 kaum 
veränderten. 

AUSSENHANDEL: 

GESAMTTENDENZEN: Ergebnisse für Februar 1991 

Die Handelsbilanz der Gemeinschaft hat sich im Februar erneut verschlechtert, und das 
Defizit für die ersten beiden Monate des Jahres zusammengenommen beträgt 16 Milliarden 
ECU. 
Im Februar 1991 belief sich das Defizit der Gemeinschaft auf 5,6 Milliarden ECU, was einer 
Ausweitung um 3,7 Milliarden ECU gegenüber dem Stand vom Februar 1990 entspricht. In 
den ersten beiden Monaten des Jahres zusammengenommen erreichte das Defizit die 
enorme Höhe von 16 Milliarden ECU, verglichen mit 7,4 Milliarden ECU 1990. Da die 
Ölpreise auf ihren Stand von Anfang 1990 zurückkehrten (die cif-Kosten für die 
Rohölbeschaffung der Gemeinschaft beliefen sich im Februar auf durchschnittlich 19,67 $ 
pro Barrel, nachdem sie im Januar 24,56 $ betragen hatten) und sich die deutschen 
Einfuhren etwas weniger stark ausweiteten (auf Jahresbasis gerechnet 20 % statt wie im 
Januar 28 %), beginnt sich das Importwachstum zu verlangsamen. 
Die Einfuhren haben im Vergleich zum Februar 1990 um 4,7 % zugenommen. Im 
Durchschnitt der ersten beiden Monate des Jahres gerechnet betrug die Zunahme dagegen 
6,8 % und im vierten Quartal 1990 7,9 % gegenüber dem jeweiligen Vorjahreszeitraum. 
Demgegenüber hat sich der Rückgang der Ausfuhren beschleunigt: im Vorjahresvergleich 
- 5 , 7 % im Februar, - 5 , 1 % im Januar und Februar zusammengenommen, - 0 , 2 % im 
vierten Quartal 1990. 
Die Vereinigten Staaten verzeichneten Im Februar 1991 sowohl in Ecu wie auch in Dollar 
gerechnet einen deutlichen Abbau ihres Defizits: Es beträgt noch 4,2 Milliarden ECU (5,8 
Milliarden Dollar) verglichen mit 6,3 Milliarden ECU (7,7 Milliarden Dollar) im Jahre 1990. 
Damit hat sich das amerikanische Defizit in den ersten beiden Monaten des Jahres um 5 
Milliarden ECU vermindert. Das Wachstum der Einfuhren ist weiterhin sehr gebremst 
( - 1 2 , 2 % in Ecu, + 1 , 6 % in Dollar); positiv vermerken die Vereinigten Staaten 
gleichzeitig eine recht erhebliche Steigerung ihrer Ausfuhren ( - 7 ,1 % in Ecu, +4 % in 
Dollar). 
In Japan hat sich der Überschuß in Ecu gerechnet im Februar leicht vermindert, über die 
ersten beiden Monate des Jahres zusammengenommen blieb er jedoch stabil. Auch in Yen 
und Dollar gerechnet war der Abbau des Überschusses im Februar sehr gering. Die 
Einfuhren Japans wuchsen weiterhin schneller als die Ausfuhren. 
Deutschland verzeichnete im Februar 1991 einen Überschuß von 0,4 Milliarden ECU im 
Handel mit Nicht-EG-Ländern. Im Februar 1990 hatte dieser Überschuß 2,4 Milliarden ECU 
betragen. Damit erreichte der deutsche Überschuß in den ersten beiden Monaten des 
Jahres zusammengenommen nur noch 0,8 Milliarden ECU, verglichen mit 5,1 Milliarden 
ECU im gleichen Vorjahreszeitraum. Auch In Frankreich ( - 0 , 6 Milliarden ECU), den 
Niederlanden ( -0 ,4 Milliarden ECU), und der BLWU ( -0 ,2 Milliarden ECU) verschlech­
terten sich die Salden im Februar. 
Im innergemeinschaftlichen Handel verzeichnete Deutschland in den ersten beiden 
Monaten des Jahres nur noch einen Überschuß von 0,8 Milliarden ECU, nachdem es im 
Vorjahr nicht weniger als 6,2 Milliarden ECU erzielt hatte. In diesen beiden Monaten 
konnten mehrere Länder Ihr Defizit im Handel mit anderen Mitgliedstaaten zurückfuhren: 
das Vereinigte Königreich um 2,4 Milliarden ECU, Frankreich um 1 Milliarde ECU, Italien 
um 0,8 Milliarden ECU und Spanien um 0,6 Milliarden ECU. 



Foreword 

Eurostatistics - data for short-term economic analysis- is a monthly publication aimed 
at providing, as rapidly as possible, the latest statistical data on the European Com­
munity as a whole (EUR 12), each Member State, the United States and Japan. 

Eurostatistics does not present all the statistics held by Eurostat, but a selection of the 
most relevant series on the economic situation. 

The series are published for the last 15 months, the last five quarters and the last four 
years, thus permitting short- or medium-term analysis with figures that may have been 
revised where necessary. 

Speed of publication and punctuality are the main features of this publication; that is 
why it is deliberately streamlined and does not contain any methodological notes, which 
are given in Eurostat's specialized publications. 

Eurostatistics comprises four sections: 

- The 'In brief' section outlines the main recent events and trends in the economic, 
financial and social fields. 

- The 'Graphs' section illustrates the most significant economic series for the Com­
munity, its Member States, the United States and Japan. 

- The 'Short-term trends' section presents data harmonized by Eurostat on the basis 
of common criteria for the Member States as a whole, with comparisons with the 
USA and Japan. 

- Lastly, the 'Tables by country' section shows on one page the trends in the econo­
mic situation in each country on the basis of a number of indicators, which are not 
always published in the 'Short-term trends' section. 

The data published in Eurostatistics are taken from the ICG domain of Eurostat's 
on-line data bank, Cronos. 

By linking up to Cronos it is possible to obtain daily the tables presented in this publica­
tion, containing data updated dally. The method of consultation can be found on p. 111 
of this publication. 

Further information about Eurostatistics can be obtained from the following address: 

Eurostat - Directorate A 
L-2920 Luxembourg 
Tel.: (352)4301-2046 

4301-2038 
4301-3220 (for 'on line' consultation) 
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Unless otherwise stated, data for the Federal Republic of Germany, including West Berlin, as constituted prior to 3 October 1990. 

EXCHANGE RATES: Dollar's appreciation continues in June 

The US dollar continued to appreciate in June against all currencies surveyed; its' average 
value against the ecu during June was higher than at any point since November 1989. Its 
greatest appreciation was against sterling (4.8%) and least against the yen (1.3%). It 
should be noted that the yen has been one of the stronger currencies in recent months, 
with the dollar gaining only 4.7% against it in the first half of the year, as compared to a 
gain of over 18% against the ecu. 
The dollar weakened in the first three weeks of July, depreciating slightly against several 
currencies, notably the deutschemark and the yen, following co-ordinated intervention by 
central banks from the 'Group of 7' countries. On July 26 it stood at DM 1.74 and Y 137.6. 
The Yen's strength is somewhat surprising given the 1 July decrease of 0.5% in the 
Japanese official discount rate (now 5.5%) and the recent scandals which have occurred 
within certain Japanese financial institutions. 
The greatest movements within the ERM In June were of sterling, the peseta and the 
Danish krone, which all depreciated against the ecu by 0 .5 -0 .6%. As has been the case 
for many months, the peseta remains the strongest ERM currency, followed by the lire and 
the Belgian franc. The Danish krone and the French franc are the weakest currencies in the 
grid. 
On July 12 the Bank of England signalled that there should be a further fall of 0.5% in UK 
bank base rates, which now stand at 1 1 % . UK short term interest rates have fallen by 3% 
since mid February this year; this has been achieved without there being any significant 
weakening of sterling, which remains at a level slightly below its' deutschemark central 
rate. 

The main features of the quarter as regards the components of GDP were the downturn in 
investment and public consumption (both - 0 . 3 % ) , while private consumption increased 
appreciably (+0.6%). 
As regards the Member States, there was a slight increase in output in France (GDP 
+ 0.2%), Italy (GDP +0.3%) and Germany (*) (GDP +0.3%), where the slowdown was 
quite pronounced compared with the previous quarter. There was a downturn in output in 
the United Kingdom ( -0 .5%) , the Netherlands ( -0 .6%) and Denmark ( -0 .3%) . 
In the United States, there was a marked downturn in output (GDP -0 .7%) and a sharp 
upswing in both quarterly and annual inflation ( + 1.3% and + 4 . 1 % respectively). Among 
the components of GDP, the main feature of the first quarter was undoubtedly the sharp 
drop in investment ( -5 .0%) and much smaller drops in private and public consumption 
( -0 .4% and - 0 . 3 % respectively). 
In Japan, the first quarter saw a sharp increase in output (+2.7%) and a marked 
reduction in inflation ( -0 .4%) . Among the components of GDP, there was a slowdown in 
investment - which nevertheless remained at a high level ( + 1.3%) - accompanied by a 
sharp upswing in private consumption (+0.8%), while public consumption continued on a 
relatively stable upward trend (+0.9%). 

(*) From this quarter onwards we will publish the Statistisches Bundesamts revised data, 
which are produced using the Berlin method to give current and 1985 prices in 
seasonally-adjusted form. This has led to changes in the series of aggregates for 
Germany and, to a lesser extent, in the Community aggregates 

Prices : Annual inflation rate for June is 5.1% 

GOVERNMENT BOND YIELDS: Rising yields in most countries 
surveyed 

Government bond yields either rose or were constant in June in all countries surveyed for 
which June data are available. The largest Increases occurred in France (0.3%) and 
Belgium (0.2%). 
Yields were constant in 3 countries (Spain, Italy and Luxembourg); in Spain this follows 
several months of falling yields, and in Italy and Luxembourg this is the second month 
running that they have remained at the same level. 
Of the countries for which June data are available, real (inflation adjusted) government 
bond yields are highest in Denmark, which has the lowest Inflation rate In the EC and the 
second highest government bond yield of the narrow band ERM currencies. Italy has the 
lowest real yields (4.3% in June), although even this is rather higher than those of the US 
(3.8%) and Japan (3.4%). 

MONEY SUPPLY: Japanese monetary growth slows 

The first four months of 1991 have seen a significant slow-down In Japanese monetary 
growth, the growth rate of M2 slowing from an annualised rate of 8.5% at the end of 1990 
to 3.7% in April 1991. This is the lowest growth rate achieved'for some years, and 
compares with one of over 13% 12 months ago. 
Elsewhere, new data available suggest that the period of monetary slow-down may be 
easing: recently released data Indicate slight increases in the annualised growth rates In 
the US, Italy and the UK. In Spain however, the growth rate of ALP fell slightly in the 12 
months to May, to stand at 12.9%. 

Consumer prices for the Community as a whole rose by 0.4% between May and June 
1991. 
Rises were low to moderate In most of the Member States; Netherlands 0 . 1 % , 
Denmark,France and Luxemburg 0.2%, Spain 0.3%, United Kingdom 0.4%, Belgium,Ger­
many and Italy 0.5%. 
On the other hand very significant rises were recorded in Portugal (0.8%) and In Greece 
(1.9%). The strong rise in Greece was mainly caused by substantial increases of prices for 
food, drinks, clothing and footwear as well as other goods and services. 
The inflation rate over the last 12 months for the EC as a whole was 5 . 1 % ; a year ago It 
was 5.4%. The rates for the individual Member States over the last 12 months and those at 
the same period a year ago are shown below in order of increasing current Inflation: 

Denmark 
Ireland (*) 
France 
Luxembourg 
Germany)**) 
Belgium 

The corresponding rates for USA and Japan were 4.7% and 3.7% respectively. 
The rates for some non EC countries are shown at the foot of table II. 

(*) Ireland: May 1990 compared with May 1989. 
(**) The CPI for the Federal Republic of Germany continues to reflect the geographic 

borders prior to 3 October 1990. 

June 91 June 90 
June 90 June 89 

2.9% 
3 .1% 
3.3% 
3.3% 
3.5% 
3.6% 

2.5% 
3.5% 
3.0% 
3 . 1 % 
2.3% 
3.0% 

Netherlands 
United Kingdom 
Spain 
Italy 
Portugal 
Greece 

June 91 
June 90 

3.6% 
5.8% 
6.2% 
6.7% 

12.6% 
18.1% 

June 90 
June 89 

2.2% 
9.8% 
6.6% 
6 . 1 % 

13.6% 
21.7% 

FOREIGN OFFICIAL RESERVES: EUR12's reserves increase by 
9.6% in the first four months of 1991 

EUR 12's reserves increased by 9.6% between December 1990 and April 1991; standing 
at over 255 million ecu, they are currently larger than ever before, having Increased 
gradually over the last few years. The largest reserves within the EC are held by Germany, 
followed by Spain and Italy. It should be noted however that these figures refer to reserves 
excluding gold; if gold is included then the reserves of France and Italy are greater than 
those of Spain. 
During May there was an Inflow of reserves Into several countries, most particularly into 
Greece (23%), Spain (7%) and Ireland (6%). There were outflows from Italy (4%) and 
Denmark (2%), and smaller outflows from the US and the UK, although the reserves of the 
latter were almost 23% higher at the end of May than they were at the end of 1990, an 
Increase which is exceeded only by that of Spain, whose reserves have Increased by over 
30% so far this year. 

QUARTERLY ACCOUNTS: Low growth (GDP + 0.1%) and con­
tinued high inflation ( + 1.1%) in the Community economy in the 
first quarter of 1991. 

For the first time since the first quarter of 1987 (GDP + 0.0%), the first quarter of the year 
was marked by very low growth in output in the Community as a whole (GDP + 0.1%). 
The main reason for this stagnation was the Gulf War, but other factors were the slowdown 
in the world economy and the restrictive economic policy practised by most Member States. 
Another factor contributing to this slowdown, particularly in the construction sector, was 
the more difficult conditions compared with the same period in previous years. The present 
period of stagnation in the Community economy is fully in line with the main short-term 
indicators, which forecast no upturn in the economy until the second half of the year. 
As regards inflation, as measured by the implicit deflator of GDP, it should be noted that 
once again we do not have any official data, as the review of the Italian quarterly accounts 
has led to discontinuation of publication of the data at current prices. However, Eurostat 
has used the information available to estimate GDP at current prices for Italy. On the basis 
of this estimate, annual and quarterly inflation in the Community continues at fairly high 
levels ( + 1 . 1 % and +4.6% respectively). It goes without saying that these figures must 
be treated with caution, particularly In view of the fact that the results are sensitive to 
changes in the method of calculation. 

UNEMPLOYMENT IN THE COMMUNITY 

The seasonally-adjusted unemployment rate In the European Community is estimated by 
Eurostat, after correction of the differences between national methods of recording 
unemployment, at 8.7% for the month of May 1991. This represents an increase of one 
tenth of a percentage point in relation to the previous month, 
his is the fourth consecutive month there has been a rise in unemployment. Unemployment 
hat thus reached its highest level since May 1989. 
The upward trend that has been apparent for 6 months in the majority of Member States 
continued during May, particularly in the United Kingdom (+0.3%), Denmark (+0.2%), 
France, Italy and Ireland (+0.1%). By contrast, the rate of unemployment did not vary in 
the former Länder of the Federal Republic of Germany, Spain and Portugal. Slight 
decreases had been observed in these Member States over the last 6 months. 
The unemployment rate among females increased significantly less ( + 0 . 1 % in 6 months) 
than the total rate of unemployment (+0 .4% in 6 months). Regarding young persons 
under 25 years, the rate climbed 0.3% in 6 months, despite a slight decrease in Southern 
Member States. Among young males there was a significant increase ( + 1.0% in 6 
months) due to some considerable increases, especially In the United Kingdom ( + 2.6%) 
and Belgium (+1.3%) which were not entirely offset by appreciable falls in Spain 
(-1.0%) and Portugal. 

INDUSTRIAL PRODUCTION: Stagnation of European industrial 
production 

In April 1991 there was still no sign of an upturn in industrial production in the European 
Community (EUR12). On the contrary, all indicators point to a continuing stagnation. The 
EUR12 production Index, adjusted for the number of working days, is currently estimated 
at 116.4 (1985 = 100) for April 1991, which is 0.4% down on April 1990. After seasonal 
adjustment the estimated April Index is 113.7 for the European Community, compared with 
112.9 in March of this year, i.e. down - 0 . 7 % in one month. If the seasonally adjusted 
production index for the last three months of February, March, April is compared with the 
last three months of the previous year, it appears that the production level has hardly 
moved ( -0 .7%). 
In the USA the downward trend in industrial production is much more marked, with a 
year-on-year decrease of 3.5% in April 1991, while in Japan growth continues, with a 
year-on-year increase in the production index of 3.7% in the same month. 
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For the European Community, there are hardly any differences between the various types of 
goods. In the last three months (February to April 1991) the rates of change for EUR12 
compared with the preceeding three months were as follows: 
- 0 . 3 % for commodities and intermediate goods (USA: - 3 . 4 % , Japan: +0.6%); 
- 1 . 7 % for capital goods (USA: - 2 . 1 % , Japan: -0 .4%) ; 
- 1 . 1 % for consumer goods (USA: - 1 . 2 % , Japan: -3 .6%) . 
Compared with the autumn months, there was still some growth in sectors such as energy 
and water ( + 3.3%) and the food industry (+0.9%). There was zero growth in the 
electrical industry (+0.4%), the metal products industry ( -0 .1%) and the chemical 
industry ( - 0.5%), while the trend in production was downward in engineering ( -1 .9%), 
the automo-bile industry ( -1 .8%), the textile industry ( -1 .5%) and in the clothing 
industry ( -2 .2%). 
There were noticeable differences In industrial growth between the Member Slates of the 
EC: compared with autumn 1990, the seasonally adjusted production index for industry as 
a whole (NACE 1-4) increased only In Greece ( + 1.8%), Ireland ( + 1.5%), the Netherlands 
(+1.4%). There was stagnation in Germany ( + 0.4%) [only former Federal Republic 
territory], in Denmark (0,0%), in France ( -0 .6%). The figures for the United Kingdom 
(-1.1%), Italy ( -1 .2%) and Spain ( -1 ,2) reflect recession. 

BALANCE OF PAYMENTS 

GLOBAL TRENDS: First quarter 1991 - figures available so far point to a sharp 
drop on the Community's current account balance; US current deficit contracts 
significantly; Japanese current surplus also registers some reduction. Financing 
of Gulf multinational forces leads to some significant flows of unilateral 
transfers. 

Although figures are not yet available for all Member States, it is clear that the 
Community's current account balance for the first quarter of 1991 will be well below that 
for the same quarter in 1990 and will show a significant deficit. This development 
continues the downward trend on current balance observed throughout 1990, and is due in 
major part to the contraction of the German trade surplus (see below). 
The current account balance of the USA recorded a first-quarter surplus of 11.5 billion ecus 
($ 15.4 billion) compared with a deficit of 15.2 billion ecus ($ 18.3 billion) for the same 
three months in 1990. Most of this improvement was the result of a large increase in 
unilateral transfer receipts due to cash contributions from the coalition partners in operation 
Desert Storm. There was also a marked reduction in the US trade deficit which was down 
8.9 billion ecus In year-on-year terms. 
Japan's current account surplus for the first quarter of 1991 was 7.7 billion ecus (1380 
billion yen) compared with 10.2 billion ecus (1850 billion yen) for the same period in 1990. 
Once again it was the financing of operations in the Gulf which was primarily responsible, 
causing the Japanese invisible balance to drop 5.8 billion ecus in year-on-year terms. 
Japan's trade surplus was actually 3.3 billion ecus up on the same three months of 
1990. 

INDIVIDUAL MEMBER STATES : 

Germany's first-quarter current balance registered a deficit of 4.5 billion ecus, down 19.9 
billion in year-on-year terms. This was mainly the result of a continued decline on the trade 
balance (down 14.3 billion ecus), although the German contribution to the cost of the Gulf 
war also led to a sharp increase in the deficit of unrequited transfers. The UK current 
account deficit was 3.1 billion ecus lower than in January-March 1990 owing to a reduced 
trade deficit, but this improvement was less marked than that of the preceding six months. 
Meanwhile, Spain's current deficit fell 1.8 billion ecus, with both trade and invisibles 
balances showing year-on-year improvements. Both France and Portugal recorded wider 
current deficits due to falling trade balances, while the current account balances of 
Denmark and Netherlands showed little change compared with the first quarter of 1990. 

External trade: Results for February 1991 

The Community's trade deficit widened again in February, bringing the cumulative deficit 
for the first two months of the year to ECU 16 billion. 
In February 1991, the Community deficit reached ECU 5.6 billion, a deterioration of 3.7 
billion compared with February 1990. The deficit soared to ECU 16 billion for the first two 
months of the year, well up on the corresponding figure of 7.4 billion for 1990. The growth 
in imports is beginning to slow down as oil prices fall back to the level of early 1990 (the cif 
price for the Community's supplies of crude averaged $ 19.67 per barrel in February 
compared with $ 24.56 in January) and the increase in German imports slackens off 
slightly (20% annual rate in February as against 28% in January). 
Imports increased by 4.7% over February 1990. The average increase for the first two 
months of the year was 6.8% as opposed to 7.9% for the fourth quarter. The fall in 
exports, however, gained momentum: down 5.7% on the February 1990 figure, down 
5.1% for January and February combined and down 0.2% on the previous quarter. 
In the United States in February 1991, there was a clear reduction In the deficit expressed 
both in ecus and in dollars, as it dropped from ECU 6.3 billion in 1990 to ECU 4.2 billion, 
or from $ 7.7 billion in 1990 to $ 5.8 billion. For the first two months of the year, the US 
deficit therefore decreased by ECU 5 billion. While the growth in imports remained low 
( -12.2% in ecus, +1.6% in dollars), the US benefited from a fairly sustained growth In 
exports ( - 7 . 1 % in ecus, 
+ 4 % in dollars). 
The February figures for Japan show a slight reduction in the surplus expressed In ecus, 
but the situation over the first two months of the year was stable. The reduction in the 
February surplus expressed in yen or dollars is likewise negligible. Japanese imports are 
continuing to grow faster than exports. 
In February 1991, Germany's surplus was 0.4 billion for extra-Community trade, as against 
the February 1990 surplus of 2.4 billion. This produced a combined surplus of only 0.8 
billion for the first two months of the year, down on the previous year's figure of 5.1 billion. 
The French, Netherlands and BLEU balances also fell in February, by ECU 0.6, 0.4 and 0.2 
uillion respectively. 
For the first two months of the year, Germany's surplus on trade with its Community 
partners was only 0.8 billion, whereas the previous year it had reached 6.2 billion. Over 
these two months, the UK pegged back its intra-EC deficit by 2.4 billion, France by 1 
billion, Italy by 0.8 billion and Spain by 0.6 billion. 



Avant-propos 

«Eurostatistiques - Données pour l'analyse de la conjoncture» est une publication men­
suelle qui a comme but de fournir dans les meilleurs délais les données statistiques les 
plus récentes pour la Communauté européenne en tant qu'ensemble (EUR 12), pour les 
pays membres ainsi que pour leurs principaux partenaires extracommunautaires 
(États-Unis d'Amérique et Japon). 

«Eurostatistiques» ne publie pas d'une manière exhaustive toutes les statistiques dispo­
nibles auprès d'Eurostat, mais les importantes parmi celles-ci. 

Afin de permettre des analyses diverses et, si nécessaire, à plus long terme, sont 
publiées généralement des données annuelles sur une période de quatre ans, des don­
nées trimestrielles pour les cinq derniers trimestres et des données mensuelles pour 
les quinze derniers mois disponibles. 

Cette publication se veut rapide et facilement maniable. Pour cette raison, elle ne 
comporte pas de notes méthodologiques, disponibles d'ailleurs dans les publications 
spécialisées d'Eurostat. 

«Eurostatistiques» contient quatre types d'informations, actualisés mensuellement: 

- la rubrique «en bref» commente les principaux événements et tendances résultant 
des évaluations récentes; 

- la partie «Graphiques» illustre les séries économiques les plus importantes pour la 
Communauté, les États membres, les États-Unis et le Japon; 

- la partie «Données conjoncturelles» présente des données harmonisées par Eurostat 
sur la base des critères communs, pour l'ensemble des États membres et avec des 
comparaisons avec les États-Unis et le Japon; 

- 'la partie «Tableaux par pays» présente enfin en une page l'évolution de la situation 
économique dans chaque pays sur base d'un certain nombre d'indicateurs qui ne 
sont d'ailleurs pas toujours publiés dans la partie «Données conjoncturelles». 

Les données publiées dans «Eurostatistiques» proviennent du domaine «ICG» de la 
base de données Cronos. 

En se connectant à Cronos, il est possible de suivre la mise à jour des tableaux de 
cette publication journellement en consultant les données en temps réel. Le mode de 
consultation «on line» se trouve à la page 111 de cette publication. 

De plus amples informations concernant «Eurostatistiques» peuvent être obtenues à 
l'adresse suivante: 

Eurostat - Direction A 
L-2920 Luxembourg 
Tél.: (352)4301-2046 

4301-2038 
4301-3220 (pour la consultation «on line») 
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EN BREF 

Sauf Indications contraires, les données portent sur le territoire de la République fédérale d'Allemagne avant le 3.10.1990, Berlin-Ouest inclus. 

TAUX DE CHANGE: Le dollar continue de s'apprécier en juin 

Le dollar US a continué de s'apprécier en juin contre toutes les monnaies étudiées. Il a 
atteint au cours de ce mois sa valeur moyenne la plus élevée depuis novembre 1989. Sa 
plus forte appréciation s'est faite contre la livre sterling (+4,8 %) et sa plus faible contre 
le yen ( + 1,3 %). Il faut noter que le yen a été une des monnaies les plus fortes ces 
derniers mois, le dollar ne gagnant que 4,7 % contre lui au cours du premier semestre de 
l'année, comparé à un gain de plus de 18 % du billet vert contre l'ècu. 
Au cours des trois premières semaines de juillet, le dollar s'est légèrement déprécié par 
rapport à plusieurs monnaies, notamment le DM et le yen; cela est dD à une Intervention 
concertée des banques centrales des pays membres du G7. Le 26 juillet, le dollar valait 
1,74 DM et 137,6 yens. La fermeté de la monnaie japonaise est quelque peu surprenante 
quand on considère la baisse d'un demi point du taux d'escompte officiel (qui s'établit 
maintenant à 5,5 %) intervenue le 1 e ' juillet ainsi que les récents scandales dans lesquels 
ont été impliquées plusieurs institutions financières japonaises. 
Les principaux mouvements qui sont intervenus au sein du MTC au cours du mois de juin 
ont affecté la livre sterling, la peseta et la couronne danoise qui se sont toutes dépréciées 
de 0,5 à 0,6 % vis-à-vis de l'écu. Comme cela est le cas depuis plusieurs mois 
maintenant, la peseta reste la monnaie la plus forte du MTC, suivie par la lire et le franc 
belge. La couronne danoise et le franc français sont par contre les devises les plus 
faibles. 
Le 12 juillet, la Banque d'Angleterre a annoncé qu'elle allait baisser une nouvelle fois d'un 
demi point son taux de base pour le ramener à 11 %. Au Royaume-Uni, les taux d'intérêt à 
court terme ont baissé de 3 % depuis la mi-février. Cela n'a cependant pas eu pour effet 
d'affaiblir significativement la livre qui reste à un niveau légèrement inférieur è son taux 
central vis-à-vis du DM. 

RENDEMENT DES OBLIGATIONS D'ETAT: Hausse des rende­
ments dans la plupart des pays observés 

Dans tous les pays pour lesquels des données sont disponibles pour le mois de juin, les 
rendements des obligations d'Etat sont restés constants ou ont augmenté. Les hausses les 
plus fortes se sont produites en France (+0,3 %) et en Belgique ( + 0,2 %) . 
Les rendements sont restés inchangés dans trois pays (Espagne, Italie et Luxembourg). En 
Espagne, cette stabilisation fait suite à plusieurs mois de baisse continue, tandis qu'en 
Italie et au Luxembourg, c'est le second mois consécutif où aucune modification n'est 
enregistrée. 
Parmi les pays pour lesquels on dispose de données pour le mois de juin, les rendements 
des obligations d'Etat réels (corrigés de l'inflation) sont les plus élevés au Danemark, pays 
qui a le taux d'inflation le plus bas de la Communauté et qui vient en seconde position pour 
le rendement des obligations publiques parmi les pays dont les monnaies fluctuent dans les 
marges étroites du MTC. C'est l'Italie qui a les rendements réels les plus faibles (4,3 % en 
juin); ce taux reste toutefois supérieur à celui des Etats-Unis (3,8 %) et du Japon 
(3,4 %). 

MASSE MONETAIRE: La croissance observée au Japon se 
ralentit 

Les quatre premiers mois de 1991 ont vu un ralentissement significatif de la croissance de 
la masse monétaire du Japon, le taux de croissance de M2 tombant d'un taux annualisé de 
8,5 % à la fin de 1990 à 3,7 % en avril 1991, taux de croissance le plus bas depuis 
plusieurs années. A noter qu'il y a 12 mois, ce taux dépassait les 13 %. 
Dans les autres pays, les nouvelles données disponibles donneraient à entendre que la 
période de ralentissement de la croissance monétaire pourrait toucher à son terme. Des 
données publiées récemment indiquent en effet de légères augmentations des taux de 
croissance annualisés aux Etats-Unis, en Italie et au Royaume-Uni. En Espagne toutefois, le 
taux de croissance de l'agrégat ALP (actifs liquides détenus par les non-banques) a 
légèrement baissé entre mai 1990 et mai 1991 pour s'établir à 12,9 %. 

RESERVES DE CHANGE: Les réserves d'EUR 12 ont augmenté 
de 9,6 % au cours des quatre premiers mois de 1991 

Les réserves d'EUR 12 ont augmenté de 9,6 % entre décembre 1990 et avril 1991 pour 
s'établir à 255 millions d'êcus. Il s'agit là du chiffre le plus élevé jamais enregistré, la 
hausse ayant été continue au cours des dernières années. Au sein de la Communauté, 
c'est l'Allemagne qui dispose des réserves les plus importantes; elle est suivie par 
l'Espagne et l'Italie. Il faut noter toutefois que ces chiffres n'incluent pas les réserves d'or. 
SI on tenait compte de ce dernier, les réserves de la France et de l'Italie seraient 
supérieures à celles de l'Espagne. 
Au cours du mois de mai, on a assisté à une augmentation des réserves dans plusieurs 
pays, notamment en Grèce ( + 23 %) , en Espagne ( + 7 %) et en Irlande ( + 6 %). Par 
contre, l'Italie et le Danemark ont vu leurs réserves baisser (respectivement - 4 % et 
- 2 %), de même que, dans une moindre mesure toutefois, les Etats-Unis et le 
Royaume-Uni. Néanmoins, les réserves britaniques à la fin du mois de mai sont 
supérieures de 23 % à ce qu'elles étaient à la fin de 1990. Ce taux de croissance n'est 
dépassé que par l'Espagne dont les réserves ont augmenté de plus de 30 % cette 
année. 

COMPTES TRIMESTRIELS: Au cours du premier trimestre 1991: 
faible croissance de l'économie communautaire (PIB + 0,1 %) , 
Inflation toujours élevée (+1,1 %) 

Le premier trimestre 1991 a été caractérisé, pour l'économie communautaire dans son 
ensemble, par une croissance très faible de la production (PIB +0,1 %) ce qui ne se 
vérifiait pas depuis le premier trimestre 1987 (PIB +0,0 %). Cette stagnation s'explique 
principalement par la guerre du Golfe, ainsi que par le ralentissement de l'économie 
mondiale et la politique économique restrictive pratiquée par la pluspart des Etats 
membres. 

D'autre part, le climat plus rigoureux par rapport à la même periode des années 
précédentes lui aussi a contribué à ce ralentissement, surtout dans le secteur de la 
construction. 
L'actuelle phase de stagnation de l'économie communautaire apparaît tout à fait cohérente 
avec les plus importants indicateurs conjoncturels sur la base desquels il n'est possible 
d'envisager une reprise de la croissance économique qu'à partir de la deuxième partie de 
l'année. 
En ce qui concerne l'Inflation mesurée par le déflateur implicite du PIB, il faut mettre en 
évidence que, encore une fois, nous ne disposons pas de données officielles à cause de la 
révision de la comptabilité trimestrielle italienne qui a conduit à la suspension de la 
publication des données à prix courants. 
Sur la base des informations disponibles, Eurostat a effectué pour l'Italie.une estimation du 
PIB à prix courants. Sur la base de cette estimation, l'inflation communautaire reste 
inchangée, tant en rythme annuel que trimestriel, et à des niveaux assez élevés ( + 1,1 % 
et +4,6 % respectivement). Il est évident que ces données doivent être interprétées avec 
beaucoup de prudence du fait que les résultats sont sensibles aux changements dans la 
méthode des calculs. 
En ce qui concerne les composantes du PIB, les faits marquants de ce trimestre ont été le 
fléchissement des investissements et de la consommation publique ( - 0 , 3 % pour les 
deux), tandis que la consommation privée a été caractérisée par une évolution plutôt 
prononcée ( + 0,6 %). 
En ce qui concerne les Etats membres, on constate une faible croissance de la production 
en France (PIB +0,2 %), en Italie (PIB +0,3 %), et en Allemagne *) (PIB +0,3 %), où, 
quand même, le ralentissement par rapport au trimestre précédent est assez évident. 
D'autre part, au Royaume Uni, aux Pays-Bas et au Danemark on constate un fléchissement 
de la production ( - 0 , 5 %, - 0 , 6 % et - 0 , 3 %) . 
Aux Etats-Unis, on constate un sensible fléchissement de la production (PIB - 0 , 7 %) 
accompagné par une remarquable reprise de l'Inflation tant trimestrielle qu'annuelle 
(+1,3 % et +4,1 % respectivement). Parmi les composantes du PIB, le fait marquant du 
premier trimestre est sans aucun doute le fort fléchissement des investissements 
( - 5 . 0 % ) , accompagné par des fléchissements beaucoup moins importants de la 
consommation tant privée que publique ( - 0 , 4 % et - 0 , 3 %) . 
Pour le Japon, le premier trimestre a été caractérisé par une sensible accélération de la 
production ( + 2,7 %) , accompagnée par une remarquable réduction de l'inflation 
( -0 ,4 %). Parmi les composantes du PIB, il est important de mettre en évidence le 
ralentissement des investissements ( + 1,3 %), qui restent quand même élevés, accom­
pagné par une remarquable reprise de la consommation privée (+0,8 %) , ayant la 
consommation publique une évolution plutôt stable (+0,9 %). 

*) A partir de ce trimestre nous publions les données révisées du Statistiches Bundesamt, 
tant à prix courants qu'aux prix de 85, dêsaisonnalisèes selon la méthode de Berlin. 
Ceci a déterminé certains changements dans l'évolution temporelle des agrégats de 
l'Allemagne et, même si en mesure moins évidente, pour les totaux communautaires. 

PRIX: En juin le taux d'inflation annuel pour la CE est de 
5,1 %. 

L'IPC pour l'ensemble de la Communauté a augmenté de 0,4 % entre mal et juin 1991. 
Les accroissements ont été modérés dans la plupart des Etats Membres: Pays-Bas 0,1 %, 
Danemark, France et Luxembourg 0,2 %, Espagne 0,3 %, Royaume-Uni 0,4 %, Belgique, 
Allemagne et Italie 0,5 %. 
Par contre des hausses très sensibles ont été enregistrées au Portugal (0,8 %) et en Grèce 
(1,9 %). La forte hausse dans ce dernier pays est principalement due aux accroissements 
substantiels des prix de l'alimentation, des boissons, de l'habillement et des chaussures, 
ainsi que ceux d'autres biens et services. 
Le taux d'inflation sur 12 mois pour l'ensemble de la CE est de 5,1 %; il y a un an ce 
chiffre était de 5,4 %. Les taux des différents Etats Membres pour les derniers 12 mois et 
ceux de la même période il y a un an sont indiqués ci dessous, dans l'ordre croissant de 
l'inflation actuelle. 

Danemark 
Irlande *) 
France 
Luxembourg 
Allemagne '*) 
Belgique 

Juin '91 Juin '90 
Juin '90 Juin '89 

2,9 % 2,5 % 
3,1 % 3,5 % 
3,3 % 3,0 % 
3,3 % 3,1 % 
3,5 % 2,3 % 
3,6 % 3,0 % 

Pays-Bas 
Royaume-Uni 
Espagne 
Italie 
Portugal 
Grèce 

Juin '91 
Juin '90 

3,6 % 
5,8 % 
6,2 % 
6,7 % 

12,6 % 
18,1 % 

Juin '90 
Juin '89 

2,2 % 
9,8 % 
6,6 % 
6,1 % 

13,6 % 
21 ,7% 

Les taux correspondants pour les Etats-Unis et le Japon sont respectivement de 4,7 % et 
3,7 %. 
Les taux pour quelques pays hors CE se trouvent en bas du tableau II. 

*) Irlande: mai par rapport à mai. 
**) L'IPC pour la République Fédérale d'Allemagne continue à se rapporter à la situation 

territoriale avant le 3 octobre 1990. 

LE CHOMAGE DANS LA COMMUNAUTE 
Eurostat estime le taux de chômage dans la Communauté européenne à 8,7 % au mois de 
mal 1991, en hausse de 0,1 point par rapport au mois précèdent. Ce taux est estimé après 
correction des variations saisonnières et des différences dans les méthodes nationales de 
recensement du chômage. 
Il s'agit du quatrième mois consécutif de hausse du chômage. Le chômage atteint ainsi le 
niveau le plus élevé depuis mai 1989. 
La tendance à la hausse observée depuis 6 mois dans la majorité des Etats Membres, s'est 
poursuivie au cours du mois de mai, en particulier au Royaume Uni (+0,3 %), au 
Danemark (+0,2 %), en France, en Italie et en Irlande (+0 ,1 %) . Par contre, le taux de 
chômage n'a pas varié dans les anciens Länder de la République fédérale d'Allemagne, en 
Espagne et au Portugal. Des légères baisses avaient été observées pour ces Etats membres 
au cours des 6 derniers mois. 
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