
ISSN 0252-8266 

1 
eurostat 

EUROSTATISTIK 
Daten zur Konjunkturanalyse 

EUROSTATISTICS 
Data for short-term economic analysis 

EUROSTATISTIQUES 
Données pour l'analyse de la conjoncture 

Monatlich D Monthly D Mensuel 

D 1992 

I Theme / Thème 
General statistics / Statistiques générales 

Series / Série 
Short-term trends / Conjoncture 



eurostat 

OFICINA ESTADÍSTICA DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS 
DE EUROPÆISKE FÆLLESSKABERS STATISTISKE KONTOR 
STATISTISCHES AMT DER EUROPÄISCHEN GEMEINSCHAFTEN 
ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΗ ΥΠΗΡΕΣΙΑ ΤΩΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΩΝ ΚΟΙΝΟΤΗΤΩΝ 
STATISTICAL OFFICE OF THE EUROPEAN COMMUNITIES 
OFFICE STATISTIQUE DES COMMUNAUTÉS EUROPÉENNES 
ISTITUTO STATISTICO DELLE COMUNITÀ EUROPEE 
BUREAU VOOR DE STATISTIEK DER EUROPESE GEMEENSCHAPPEN 
SERVIÇO DE ESTATÍSTICA DAS COMUNIDADES EUROPEIAS 

L­2920 Luxembourg ­ Tél. 43011 ­ Télex: Comeur Lu 3423 
B­1049 Bruxelles, bâtiment Berlaymont, rue de la Loi 200 (bureau de liaison) — Tél. 2351111 

Las publicaciones de Eurostat están clasificadas por temas y por series. La clasificación se encuentra al 

final de la obra. Para mayor información sobre las publicaciones, rogamos se pongan en contacto con 

Eurostat. 

Para los pedidos, diríjanse a las oficinas de venta cuyas direcciones figuran en la página interior de la 

contracubierta. 

Eurostats publikationer er klassificeret efter emne og serie. En oversigt herover findes bag i hæftet. 

Yderligere oplysninger om publikationerne kan fås ved henvendelse til Eurostat. 

Bestilling kan afgives til de salgssteder, der er anført på omslagets side 3. 

Die Veröffentlichungen von Eurostat sind nach Themenkreisen und Reihen gegliedert. Die Gliederung ist 

hinten in jedem Band aufgeführt. Genauere Auskünfte über die Veröffentlichungen erteilt Eurostat. 

Ihre Bestellungen richten Sie bitte an die Verkaufsbüros, deren Anschriften jeweils auf der dritten 

Umschlagseite der Veröffentlichungen zu finden sind. 

Οι εκδόσεις της Eurostat ταξινομούνται κατά θέμα και κατά σειρά. Η ακριβής ταξινόμηση αναφέρεται στο 
τέλος κάθε έκδοσης. Για λεπτομερέστερες πληροφορίες σχετικά με τις εκδόσεις, μπορείτε να απευθύνεσθε 
στην Eurostat. 
Για τις παραγγελίες μπορείτε να απευθύνεσθε στα γραφεία πώλησης, των οποίων οι διευθύνσεις αναγράφονται 
στη σελίδα 3 του εξωφύλλου. 

Eurostat's publications are classified according to themes and series. This classification is indicated at the 
end of the publication. For more detailed information on publications, contact Eurostat. 
Orders are obtainable from the sales offices mentioned on the inside back cover. 

Les publications d'Eurostat sont classées par thème et par série. Cette classification est précisée à la fin 
de l'ouvrage. Pour des informations plus détaillées sur les publications, contactez Eurostat. 
Pour les commandes, adressez-vous aux bureaux de vente dont les adresses sont indiquées à la page 3 
de la couverture. 

Le pubblicazioni dell'Eurostat sono classificate per tema e per serie. Tale classificazione è precisata alla 
fine dell'opera. Per informazioni più dettagliate sulle pubblicazioni rivolgersi all'Eurostat. 
Per eventuali ordinazioni rivolgersi a uno degli uffici di vendita i cui indirizzi figurano nella 3a pagina 
della copertina. 

De publikaties van Eurostat zijn ingedeeld naar onderwerp en serie. Deze indeling is achter in het boek 
opgenomen. Voor nadere informatie over de publikaties kunt u zich wenden tot Eurostat. 
Gelieve bestellingen op te geven bij de verkoopbureaus, waarvan de adressen op bladzijde 3 van de 
omslag zijn vermeld. 

As publicações do Eurostat estão classificadas por tema e por série. Esta classificação está indicada 
no fim da obra. Para mais informações sobre as publicações é favor contactar Eurostat. 
Encomendas: serviços de venda cujos endereços estão indicados na contracapa. 



EUROSTATISTIK 
Daten zur Konjunkturanalyse 

EUROSTATISTICS 
Data for short-term economic analysis 

EUROSTATISTIQUES 
Données pour l'analyse de la conjuncture 

ACHTUNG: Analyse und Kommentar auf S. 5 

ATTENTION: Analysis and commentary on p. 9 

ATTENTION: Analyse et commentaires à la page 13 

3 D 1992 



Luxembourg: Office des publications officielles des Communautés européennes, 1992 

© EGKS-EWG-EAG, Brüssel — Luxemburg, 1992 
Nachdruck — ausgenommen zu kommerziellen Zwecken — mit Quellenangabe gestattet. 
© ECSC-EEC-EAEC, Brussels — Luxembourg, 1992 
Reproduction is authorized, except for commercial purposes, provided the source Is acknowledged. 
© CECA-CEE-CEEA, Bruxelles — Luxembourg, 1992 
Reproduction autorisée, sauf à des fins commerciales, moyennant mention de la source. 

Printed in the FR of Germany 



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 drei 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 in 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. 

Die in „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 der letzten Seite. 

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

Eurostat - Direktion A 
L-2920 LUXEMBURG 
Telephon: (352) 4301-4567 
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Eurostat ist dabei, ein neues System der konjunkturellen Infor­
mation bereitzustellen. 
In diesem Zusammenhang wird der Teil „Ländertabellen" ab der 
Nummer 2/92 dieser Veröffentlichung nur noch entweder on line 
oder auf Diskette verfügbar sein. 
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Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Angaben auf den Gebietsstand der Bundesrepublik Deutschland vor dem 03.10.1990; sie schließen Berlin (West) ein. 

WECHSELKURSE: Aufwertung des Dollars gegenüber den meisten europäischen 
Währungen im Januar 

Trotz des im Vormonat verzeichneten steigenden Zinsgefälles zwischen den USA und den 
meisten europäischen Ländern erfuhr der Dollar gegenüber den meisten europäischen 
Währungen Im Januar eine Aufwertung. Diese war zwar nicht besonders hoch, stand jedoch 
angesichts der relativ niedrigen Renditen von Dollar-Anlagen im Gegensatz zu den 
Erwartungen der Wirtschaftstheoretiker. 
Der Durchschnittskurs des Dollars lag im Januar bei 1,58 DM. Hinter dieser Zahl verbirgt 
sich ¡edoch eine Aufwertung in der zweiten Januarhälfte, die auf eine Abwertung In der 
ersten Woche folgte. Am 18. Februar notierte der Dollar mit 1,648 DM, d.h. 8 % höher als 
zu Jahresbeginn. 
Gegenüber dem japanischen Yen verhielt sich der Dollar etwas anders. Mitte Januar erfolgte 
eine starke Abwertung, die dazu führte, daß der Durchschnittskurs In diesem Monat 
niedriger war als im Dezember. Seitdem hat er sich wieder erholt und nun etwa den 
gleichen Stand wie im Dezember erreicht. Die Schwäche des Yen steht in einem 
Zusammenhang mit den jüngsten heftigen Kursschwankungen auf dem japanischen 
Aktienmarkt - der Wert des Nikkei-Index ging seit Jahresbeginn um 12 % zurück. 
Die spanische Peseta blieb die stärkste Währung innerhalb des Wechselkursmechanismus 
des Europäischen Währungssystems (EWS), gefolgt vom holländischen Gulden und der 
D-Mark. Das Pfund Sterling blieb - dicht nach dem belgischen Franc - die schwächste 
Währung. 
Von allen EWS-Währungen geriet die Peseta im Januar am stärksten in Bewegung: Ihr Wert 
stieg um 0,6 % gegenüber dem Ecu und lag damit weiterhin deutlich über dem Leitkurs 
gegenüber anderen EWS-Währungen. Bei den übrigen EWS-Währungen herrschte wenig 
Bewegung. Das Pfund Sterling, das In der ersten Januarhälfte nur etwas über dem unteren 
Interventionskurs gegenüber der 
D-Mark gehandelt wurde, verbesserte sich in der zweiten Januarhälfte bis Anfang Februar 
und schloß am 18. Februar zum ersten Mal seit November 1991 innerhalb seiner 
theoretischen engen Bandbreite gegenüber der D-Mark ab. 

RENDITEN VON STAATSANLEIHEN: Weiterer Rückgang im Januar 

Im Januar sanken die Renditen von Staatanleihen in allen EG-Ländern, über die Daten 
verfügbar sind, nur in Italien blieben sie unverändert. Die stärksten Rückgänge mußten 
Dänemark (0,5 %) und Deutschland (0,4 %) verzeichnen. Auch in den USA waren die 
Renditen leicht rückläufig. 
Diese Rückgänge stehen in einem Gegensatz zum Anstieg der kurzfristigen Zinssätze Ende 
1991. 
Die folgende Tabelle zeigt die realen (d.h. inflationsbereinigten) Zinssätze des letzten 
Quartals von 1991: 

langfristige Realverzinsung (Monatsdurchschnitte) 

Okt. Nov. Dez. 1991 

Belgien 
Dänemark 
Deutschland 
Spanien 
Frankreich 
Italien 
Luxemburg 
Niederlande 
Portugal 
VK 

USA 
Japan 

Bei den Staatsanleihen wurden 1990 innerhalb der EG real die höchsten Renditen In 
Dänemark und die niedrigsten in den Niederlanden erzielt. In Dänemark, das EG-weit die 
niedrigste Inflationsrate und damit eine hohe Realverzinsung aufweist, liegen die Anleihen­
renditen noch relativ hoch, obwohl sie in den letzten Monaten gesunken sind. In den 
Niederlanden liegen die Anleihenrenditen nominal auf etwa gleichem Niveau wie in 
Dänemark; wegen der höheren Inflationsrate ist die Realverzinsung jedoch niedriger. 

GELDVOLUMEN: Geldmengenwachstum in Deutschland höher als geplant 

Die Geldmenge M3 stieg im November 1991 auf Jahresbasis umgerechnet um 5,7 % und 
lag damit über dem Zielkorridor ( 3 - 5 %). Aufgrund der starken Bargeldnachfrage und des 
hohen Kreditwachstums war die Geldmenge in den 3 Vormonaten rascher gewachsen. Die 
Bundesbank erhöhte die kurzfristigen Zinssätze zuletzt Mitte Dezember. 
Im Gegensatz zu der Situation in Deutschland wuchs die Geldmenge In den USA, Japan, 
Frankreich und dem VK immer noch ausgesprochen langsam; In Frankreich waren die auf 
Jahresbasis umgerechneten Zuwachsraten der Geldmenge von August bis September 
jeweils negativ. Die von der Banque de France gesteuerte Geldmenge M3 wuchs Im 
November auf Jahresbasis umgerechnet um 5,2 %, während sie im Oktober mit einem 
Zuwachs um 4,7 % innerhalb des Zielkorridors lag. 

AMTLICHE WÄHRUNGSRESERVEN: Rückgang im Dezember 

Die amtlichen Währungsreserven sanken im Dezember in allen Ländern, über die Daten 
verfügbar sind. In den meisten Fällen handelte es sich dabei um recht starke Abflüsse: 
13 % in Italien, 8 % in Griechenland, 7 % in Japan und 6 % in den USA. 
Für die gesamten EG-Länder liegen zwar noch keine Daten für Dezember vor, auf der Basis 
der verfügbaren Daten scheinen die Währungsreserven der EUR 12 jedoch Ende 1991 
niedriger zu sein als Ende 1990. 
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VIERTELJÄHRLICHE GESAMTRECHNUNGEN: 3. Quartal 1991: Erneute Verlang­
samung des Wirtschaftswachstums der Gemeinschaft (BIP + 0 , 3 % ) , begleitet 
von einem geringfügigen Rückgang der Inflation ( + 0,9 %) 

Nachdem die wirtschaftliche Entwicklung der Gemeinschaft insgesamt im 2. Quartal eine 
leichte Belebung verzeichnen konnte, war das 3. Quartal durch eine erneute Verlangsamung 
der BIP-Wachstumsrate (+0.3 %) gekennzeichnet. Dieser neuerliche Rückgang, der mit 
dem wichtigsten Wirtschaftsindikator völlig im Einklang steht, hat zur Folge, daß die 
Wachstumsprognosen für das Jahr 1991 erneut nach unten korrigiert werden müssen. Die 
Gründe für das Anhalten der Stagnationsphase lassen sich als drei einander wechselseitig 
beeinflussende Faktoren zusammenfassen: Erstens die interne Krise der amerikanischen 
Volkswirtschaft, zweitens die japanische Handelspolitik und drittens schließlich die Pro­
bleme der deutschen Volkswirtschaft nach der Vereinigung. Beim gegenwärtigen Stand der 
Dinge scheint eine Umkehr der Wirtschaftstendenzen von diesem Jahr an im Bereich des 
Möglichen zu liegen, jedoch ziehen die Konjunkturforscher selbst es vor, sich nicht zum 
Umfang dieser Wirtschaftsbelebung zu äußern, da diese von zahlreichen Faktoren abhängt, 
zu deren wichtigsten die von den Mitgliedstaaten eingeschlagene Währungspolitik zählen 
dürfte. 
Zu den Inflationsdaten auf der Basis des BIP-Deflators ¡st anzumerken, daß uns nur Daten 
für die vier großen Länder vorliegen. Auf dieser Grundlage läßt sich eine spürbare 
Verlangsamung des Preisanstiegs sowohl im Jahresrythmus als auch für das Vierteljahr 
feststellen (+0,9 % bzw. +5,0 %). Dieses Ergebnis bestätigt, wenn auch nur langfristig, 
daß die in den meisten Mitgliedstaaten beschlossene restriktive Währungspolitik gerechtfer­
tigt war und sich in den Anhebungen der Zinssätze im August und danach erneut im 
Dezember niederschlug. 
Hinsichtlich der BIP-Komponenten ist eine Verlangsamung der Investitionstätigkeit 
( + 0,5 %) bei gleichzeitiger leichter Aufwärtsentwicklung des Staatsverbrauchs (0,5 %) zu 
beobachten, während der private Verbrauch weiterhin stagniert ( + 0,1 %). 
Was die Situation in den einzelnen Mitgliedstaaten betrifft, so ist in Frankreich und vor allen 
Dingen in den Niederlanden eine recht positive Entwicklung des BIP (+0,7 % bzw. 
1,6 %), in Italien. Dänemark und vor allem in Deutschland hingegen eine Verlangsamung 
( + 0,1 %) festzustellen. Im Vereinigten Königreich trat nach vier Quartalen der rückläufigen 
Entwicklung wieder eine leichte Erholung des Wirtschaftswachstums ein ( + 0,1 %). Bei der 
Inflation ist eine allgemeine Verlangsamung zu beobachten, dennoch bleibt die 
Inflationsrate vor allem in Italien, Deutschland und im Vereinigten Königreich hoch (+1,2 % 
bzw. 1,2 und 1,0%). Ferner ist nach der Verlangsamung im 2. Quartal in den 
Niederlanden eine wenn auch nur geringe Belebung festzustellen ( + 0,3 %). Bei den 
Komponenten des BIP ist eine leichte Verlangsamung der Investitionstätigkeit festzustellen, 
die indessen in Italien, Deutschland und den Niederlanden umfangreich bleibt ( + 1,6 %, 
bzw. 1,5% und 2,6%). Hingegen ist in Frankreich und vor allem Dänemark ein 
Aufschwung zu beobachten ( + 0.1 % und 1,7%). Im Vereinigten Königreich indessen 
dauert der Rückgang ( - 5 %), der vor anderthalb Jahren einsetzte, noch Immer an. Die 
Entwicklung der Binnennachfrage, die stärker ausgeprägt ist als die der Produktion, hat im 
Laufe dieses Quartals zu einer allgemeinen Verschlechterung der Außenhandelsbilanz in den 
vier großen Ländern geführt. 
In den Vereinigten Staaten ist nach drei Quartalen der verlangsamten Entwicklung eine 
leichte Belebung der Produktion (+0.6 %) bei gleichzeitiger deutlicher Verringerung 
sowohl der vierteljährlichen als auch der jährlichen Inflationsrate (+0,5 % bzw. 3,5 %) zu 
beobachten. Die wichtigste Entwicklung bei den BIP-Komponenten war in diesem Quartal 
eine leichte Erholung der Investitionstätigkeit nach zwei deutlich negativen Quartalen. 
In Japan hat sich das Wirtschaftswachstum erneut verlangsamt ( + 0,4 %), bei gleichzeiti­
ger Deflation ( -0 ,2 %). Von den Komponenten der Nachfrage ist der deutliche Einbruch 
beim Staatsverbrauch ( -1 ,4 %) bei gleichzeitiger Abschwächung des privaten Verbrauchs 
(+0,8 %) hervorzuheben. Hingegen ¡st bei den Investitionen nach zwei Quartalen 
rückläufiger Entwicklung ein schwacher Anstieg zu verzeichnen ( + 0,1 %). 

PREISE = Die jährliche Inflationsrate der EG zum Januar 1992 beträgt 4,7 % 

Die Inflationsrate für 12 Monate sank in der gesamten EG Im Dezember 1991 von 4,8 auf 
4,7 % im Januar 1992. Vor einem Jahr betrug die Rate 5,6 %. 
Zwischen Dezember 1991 und Januar 1992 stieg der Verbraucherpreisindex für die 
gesamte Gemeinschaft um 0,5 %. 
Diese Zunahme beruht im wesentlichen darauf, daß der Index in Spanien wegen stark 

'anziehender Nahrungsmittelpreise, Transport- und Gesundheitskosten um 1,5 % spürbar 
gestiegen ist und sich auch die Indizes in Portugal (+0,9 %) und Italien (+0,8 %) 
merklich erhöhten. 
Auch in Deutschland, Frankreich (*) und Luxemburg (alle 0,4 %), sowie in Belgien 
( + 0,3 %) und Griechenland (+0,1 %) gab es Zuwächse. 
Sinkende Verbraucherpreisindizes gab es in den Niederlanden ( -0 ,3 %), In Dänemark 
( -0 ,2 %) und Im Vereinigten Königreich ( -0 ,1 %). Diese Tendenz In den drei Mitglied­
staaten ist im wesentlichen auf die Auswirkungen der Winterschlußverkäufe bei Bekleidung, 
Schuhen und Haushaltsgütern zurückzuführen. 
Derzeit liegen die Inflationsraten in acht von zwölf Mitgliedstaaten unter dem Durchschnitts­
wert von 4,7 %. 
In zunehmender Reihenfolge stellen sich die Inflationsraten nach Ländern wie folgt dar: 

Dänemark 
Belgien 
Luxemburg 
Frankreich* 
Irland** 
Deutschland*** 

JAN. 92 
JAN. 91 
2,1 % 
2,3 % 
2,9 % 
3,0 % 
3,6 % 
4,0 % 

JAN. 91 
JAN. 90 
2,5 % 
3,9 % 
3,0 % 
3,5 % 
2,7 % 
2,8 % 

JAN. 92 
JAN. 91 

Niederlande 4,1 % 
Vereinigtes Königreich 4,1 % 
Spanien 5,9 % 
Italien 6,3 % 
Portugal 8,6 % 
Griechenland 18,1 % 

JAN. 91 
JAN. 90 
3,4 % 
9,0 % 
6,8 % 
6,3 % 

13,0 % 
21,7% 

* Eurostat-Schätzung 
"* November im Vergleich zum November des Vorjahres 
· " Der Verbraucherpreisindex für die Buhdesrepublik Deutschland entspricht weiterhin den Gebietsver­

haltnissen vor dem 3. Oktober 1990. 

Oben genannte Zahlen verdeutlichen, daß sich im Vergleich zum Vorjahr die Inflationsrate in 
sämtlichen Mitgliedstaaten verlangsamt, mit Ausnahme von Deutschland, den Niederlanden, 
Irland und Italien. Die gleiche Entwicklung läßt sich in den Vereinigten Staaten (2,6 % 
gegenüber 5,7 %) und in Japan (2 % gegenüber 4 %) feststellen. 



ARBEITSLOSIGKEIT IN DER GEMEINSCHAFT 

Eurostat schätzt die Arbeitslosenquote in der Gemeinschaft für Dezember 1991 auf 9,2 %; 
sie bleibt damit auf demselben Stand wie Im Vormonat. Dieser Wert ist saisonbereinigt, 
Einflüsse der unterschiedlichen nationalen Methoden zur Erfassung der Arbeitslosigkeit sind 
weitgehend ausgeschaltet. 
1991 lag die Anzahl der Arbeltslosen In der Gemeinschaft nach Definition des Internationalen 
Arbeitsamtes (ILO) leicht über 13 Millionen Arbeitslosen, während mehr als 15 Millionen 
Personen bei den Arbeitsämtern der 12 Mitgliedstaaten eingeschrieben waren. 
In einem Jahr ist die Anzahl der Arbeitslosen um 880 000 Personen ( + 7,3 %) angestiegen, 
darunter allein 770 000 Personen ( + 36 %) aus dem Vereinigten Königreich. Der Anstieg 
der Arbeitslosigkeit betrug in Luxemburg und Irland über 10 %, in Belgien, Italien, 
Frankreich und in Dänemark zwischen 6 und 9 %. Andererseits ist die Arbeitslosigkeit in 
den Niederlanden um 7 %, in der Bundesrepublik Deutschland (alte Bundesländer) um 
10 % und in Portugal um 14 % zurückgegangen. 
Die Zunahme der Arbeitslosigkeit ist deutlicher bei den Männern ( + 11,1 %) als bei den 
Frauen (+3,9 %) sowie bei den Personen ab 25 Jahren ( + 8,3 %) als bei den 
Jugendlichen ( + 5,3 %). Der Anteil der Frauen an der Gesamtzahl der Arbeitslosen liegt 
1991 wieder bei 51 %, 1990 waren es noch 53 %. 
Bei einem Anstieg von 0,6 Prozentpunkten gegenüber 1990, wird die Arbeitslosenquote in 
der Gemeinschaft 1991 auf 8,9 % geschätzt. Sie liegt in den Vereinigten Staaten bei 6,7 % 
und In Japan bei 2,1 %. 
In fünf Mitgliedstaaten: Belgien, Dänemark,' dem Vereinigten Königreich, Frankreich und 
Italien liegt die Arbeitslosenquote zwischen 8 und 10,5 %, in Griechenland und den 
Niederlanden bei 7 %, in der Bundesrepublik Deutschland (alte Bundesländer) und In 
Portugal um 4 %. In Luxemburg sind 2 % der Erwerbspersonen arbeitslos, in Spanien und 
Irland etwa 16 %. 

INDUSTRIELLE PRODUKTION: Industrielle Entwicklung ohne Schwung 
Im November 1991 zeigte die Industrieproduktion der Europäischen Gemeinschaft (EUR 12) 
wiederum kein Zeichen einer Wende, wobei auch für die einzelnen Wirtschaftszweige 
innerhalb der Industrie wenig Unterschiede feststellbar sind. Der arbeitstäglich bereinigte 
Produktionsindex wird für November für EUR 12 derzeit auf 123,7 geschätzt (1985=100). 
Dies entspricht einer Jahreswachstumsrate des Index gegenüber November 1990 von 
0,4 %. Nach Saisonbereinigung beträgt der geschätzte Index Im November 1991 114,6, im 
Vormonat war er bei 114,3. Verglichen mit dem kummulierten Wert der Sommermonate 
Juni, Juli, August sank die saisonbereinigte EUR 12 Produktion in den letzten drei Monaten 
September, Oktober, November um 0,2 %, wobei für die einzelnen Gütergruppenarten 
folgende Wachstumsraten zu verzeichnen sind: Grundstoffindustrie 0,1 %, Investitionsgü­
terindustrie - 1 , 2 %, Konsumgüterindustrie 0,3 %. Die Stagnation der Industrieproduktion 
setzt sich somit fort. 
In den USA stagniert die Industrieproduktion bei +0,5 % (Wachstumsrate der letzten drei 
Monate gegenüber den davorliegenden drei Monaten); auch in Japan ist Stagnation der 
Industrieproduktion (0,0 % der entsprechenden Wachstumsrate) zu beobachten. 
Betrachtet man die Wachstumsrate der saisonbereinigten Daten der letzten drei Monate 
gegenüber den davorliegenden drei Monaten, so sind in den einzelnen Mitgliedstaaten der 
Europäischen Gemeinschaft für den Produktionsindex der gesamten Industrie zwar Unter-

. schiede zu verzeichnen, doch deutete die generelle Tendenz auch hier auf Stagnation hin (in 
Klammern jeweils Investitionsgüterindustrie): Irland 5,0 % (6,0 %), Frankreich 0,5 % 
( -0 ,4 %), Spanien 0,1 % (0,4 %) , Vereinigtes Königreich - 0 , 4 % ( -0 ,9 %), Italien 
0 , 7 % ( - 2 , 8 % ) , Deutschland - 0 , 8 % ( - 1 , 1 % ) , Dänemark - 1 , 0 % ( - 0 , 7 % ) , 
Niederlande - 2 , 6 % ( - 2 ,2 %) . 
Schätzt man den noch fehlenden Monat Dezember 1991 für die einzelnen Länder (und Im 
Bedarfsfalls auch den Monat November), so ergibt sich folgende Jahreswachstumsrate 
1991 gegenüber 1990 für die Industrieproduktion (NACE 1-4) : EUR 12: - 0 , 1 %, USA, 
- 2 , 0 %, Japan +2,5 %, Irland +3,3 %, Deutschland +3,2 %, Niederlande +2,5 %, 
Dänemark +2,1 %, Frankreich +0,4 %, Spanien - 1 , 0 %, Italien - 1 , 6 %, Vereinigtes 
Königreich - 3 , 0 %. 

ZAHLUNGSBILANZ 
Zahlungsbilanz. Drittes Quartal 1991. Das Leistungsbilanzdefizft der Gemeinschaft ver­
schlechterte sich im Vergleich zum dritten Quartal 1990 um nahezu 13 Milliarden ECU. Die 
Leistungsbilanzsalden der USA und Japans verbessern sich. 

Die gegenwärtig verfügbaren Daten zeigen eine deutliche Abwärtstendenz der Leistungsbi­
lanz der Gemeinschaft. Für die ersten drei Quartale des Jahres soll sich das Defizit auf 40 
Milliarden ECU belaufen, während es für den gleichen Zeitraum 1990 nur 8 Milliarden 
betrug. Diese negative Tendenz hängt vor allem mit der Schrumpfung des deutschen 
Handelsbilanzüberschusses zusammen, der die drei ersten Quartale von 1991 10,5 
Milliarden ECU gegenüber 48 Milliarden im gleichen Zeitraum von 1990 beträgt. 
Während der ersten drei Quartale von 1991 hat sich die amerikanische Leistungsbilanz 
rasch verbessert und stieg von einem kumulierten Defizit von 55,4 Milliarden ECU im Jahre 
1990 auf einen Überschuß von 2,2 Milliarden. Die Zahlung von Barbeiträgen von den 
alliierten Partnern der USA im Golfkrieg ließ den Dienstleistungs- und Übertragungsbilanz 
saldo im Verlauf der ersten beiden Quartale von 1992 anschwellen. Im Vergleich zum 
entsprechenden Zeitraum von 1990 gab es Überschüsse in Höhe von nahezu 32 Milliarden 
ECU. Allerdings verlangsamt sich diese Entwicklung und im dritte Quartal 1991 flaut die 
positive Tendenz leicht ab. 
1991 40 Milliarden ECU im Vergleich zu 22,5 Milliarden im Jahre 1990. Die japanische 
Handelsbilanz steigt kräftig an, vor allem im dritten Quartal, mit einer Verbesserung um 10 
Milliarden ECU im Vergleich zum Vorjahr. 
In Frankreich und im Vereinigten Königreich kommt es Im dritten Quartal 1991 im 
Vorjahresvergleich zu einer spürbaren Verbesserung der Leistungsbilanz, die im wesent­
lichen auf den Warenhandel zurückzuführen ist. In Spanien und Dänemark fällt der 
Rückgang des Handelsbilanzdefizits bescheidener aus. In den Niederlanden und vor allem 
Italien kommt es zu einer merklichen Verschlechterung der Leistungsbilanz. Grund hierfür 
ist in Italien der Warenhandel und In den Niederlanden die Dienstleistungs- und Übertra-
gungsbilanz. 

AUSSENHANDEL 

Im Oktober 1991 betrug das Defizit Im außergemeinschaftlichen Handel 4,6 Mrd. ECU. Es 
hat sich somit gegenüber Oktober 1990 um 0,6 Mrd. verbessert und lag noch unter dem 
Durchschnittswert für das dritte Quartal 1991. Der Rückgang des deutschen Überschusses 
aus dem Handel mit Drittländern im Vergleich zum Vorjahresmonat wurde durch die 
Verbesserung der Salden des außergemeinschaftlichen Handels Frankreichs, Italiens, der 
BLWU und Spaniens mehr als ausgeglichen. Die Steigerungsraten der Ein- und Ausfuhren 
unterschieden sich gegenüber Oktober 1990 nur um 1,8 Prozentpunkte, wobei die 
Ausfuhren schneller zunahmen als die Einfuhren: 3 % gegenüber 1,2 %. Die Kosten für die 
Rohölversorgung der Gemeinschaft, die im Oktober 1990 einen Höchststand von 36 $ je 
Barrel erreichten, sind im Oktober 1991 auf fast 20 $ je Barrel gefallen und sorgten somit 
für eine wertmäßige Abnahme der Brennstofleinfuhren. Dieser Rückgang wird zwar 
teilweise durch den Kursgewinn des Dollars von 11,6% zwischen Oktober 1990 und 
Oktober 1991 abgeschwächt, bleibt aber dennoch bemerkenswert. 
Das amerikanische Handelsbilanzdefizit belief sich im Oktober 1991 auf 9 Mrd. ECU, was 
einem Rückgang von 1,3 Mrd. gegenüber dem Vorjahresmonat entspricht. Die Einfuhren, 
ausgedrückt in Ecu, sind zwischen Oktober 1990 und Oktober 1991 um 9,6 % gestiegen, 
dies ¡st jedoch eher auf den Kursgewinn des Dollars gegenüber dem Ecu zurückzuführen; 
ausgedrückt in Dollar betrug das Wachstum der Importe nur 2 %. Die Ausfuhren, die 
stärker zunahmen als die Einfuhren, verzeichneten, in Ecu gerechnet, Zuwachsraten von 
18,7 % und, in Dollar gerechnet, von 7 %. 
Die japanische Handelsbilanz bestätigte, die im dritten Quartal 1991 zu beobachtende 
Entwicklung mit einem weiterhin hohen Überschuß von 5,3 Mrd. ECU. Im Vergleich zum 
Oktober 1990 sind die Einfuhren, ausgedrückt In Ecu, stabil geblieben; ausgedrückt In Yen 
bzw. Dollar entspricht dies jedoch einem Rückgang von 11 %. Die Ausfuhren verzeichneten 
hohe Zuwachsraten: 18,1 % in Ecu, entsprechend fast 7 % in Yen und Dollar. 
Der deutsche Handelsbilanzüberschuß verringerte sich im Vergleich zum Oktober 1990 um 
3 Mrd. ECU. Von diesem Rückgang ¡st sowohl der inner- als auch der außergemelnschaft-
liehe Handel betroffen. Dennoch kann die Bundesrepublik Deutschland von allen Mitglied 
Staaten erneut den höchsten Überschuß verzeichnen. Die Bilanzen Dänemarks, Frank­
reichs, der BLWU und der Niederlande sind ausgeglichener. Frankreich konnte seine Bilanz 
sowohl im inner- als auch im außergemeinschaftlichen Handel um 1,6 Mrd. verbessern. Die 
Bilanzen Griechenlands, Portugals und Italiens weisen Defizite von fast 1 Mrd. auf. Im 
Vergleich zu Oktober 1990 erscheint ihre Position unverändert. Spanien und das Vereinigte 
Königreich verzeichneten Defizite von fast 2 Mrd. ECU. Das Vereinigte Königreich weist eine 
ausgeglichene Bilanz des innergemeinschaftlichen Handels auf, verzeichnet jedoch auch 
das höchste Außenhandelsdefizit. 



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 three 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. 

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 
publication, containing data updated daily. The method of consultation can be found at 
the end of this publication. 

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

Eurostat - Directorate A 
L-2920 Luxembourg 
Tel.: (352) 4301-4567 
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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 appreciates against most EC currencies in January 

The dollar appreciated against most EC currencies during January, despite the increase in 
the interest rate differential between it and the European currencies which was reported on 
last month. The appreciation was in January was not particularly large, but nevertheless It 
was contrary to what economic theory would suggest, given the relatively low yield of dollar 
denominated assets. 
The dollar's average value in January against the DM was DM 1.58, but this figure hides its 
appreciation in the second half of January, following a depreciation in the first week. Its 
value on February 18th however was DM 1.648, almost 8% up on Its value at the start of 
the year. 
Against the Japanese yen the dollar's performance has been slightly different: it depreciated 
strongly in mid-January, and thus its average January figure was lower than that of 
December, but since then it has appreciated, and now stands at around the same value as it 
was in December. The weakness of the yen is linked to the recent volatility of the Japanese 
stock market: the Nikkei share index has lost over 12% of Its value since the beginning of 
the year. 
The Spanish peseta remains the strongest currency in the Exchange Rate Mechanism (ERM) 
of the EMS. followed by the Dutch guilder and the German mark. Sterling remains the 
weakest currency, with the Belgian franc just above it. 
The peseta experienced the greatest movement of any ERM currency In January: it 
appreciated 0.6% against the ecu and remains significantly above its central rate against 
other ERM currencies. There was little movement among the other ERM currencies; 
Sterling, which for the first half of January had been trading close to its lower limit against 
the Deutschemark, strengthed in the second half of January and early February, and on 
February 18th it closed within its theoretical narrow margin against the DM for the first time 
since November 1991. 

GOVERNMENT BOND YIELDS: Yields continue to fall in January 

During January, government bond yields fell in all EC countries for which data are available, 
with the exception of Italy, where yields remained constant. The greatest falls occurred in 
Denmark (0.5%) and Germany (0.4%). Yields also fell slightly In the US. 
These falls are on contrast to the Increases in short-term interest rates which occurred at the 
end of 1991. 
The table below gives the levels of real (ie inflation adjusted) interest rates in the last three 
months of 1991: 

Real Long term Interest Rates (monthly averages) 

10/91 11/91 12/91 

Belgium 
Denmark 
Germany 
Spain 
France 
Italy 
Luxembourg 
Netherlands 
Portugal 
UK 

United States 
Japan 

Within the EC, the highest real government bond yields at the end of 1991 occurred in 
Denmark, and the lowest in the Netherlands. Denmark has the lowest inflation in the EC, but 
its bond yields are still relatively high, and thus the level of real yields is high, although they 
have fallen in recent months due to the falls In bond yields. The Netherlands, on the other 
hand, is experiencing nominal bond yields at around the same levels as those of Denmark, 
but has higher Inflation, and thus lower real yields. 
The largest Increase in real yields in 1991 occurred in the UK, from 1.2% in January 1991 
to 5 .1% in December. This was as a result of large falls in inflation, accompanied by only 
slight falls in nominal yields. 

MONEY SUPPLY: Monetary growth in Germany exceeds target range 

The growth of M3 in Germany exceeded its target range ( 3 - 5 % ) in November 1991, 
growing by an annualised rate of 5.7%. The pace of monetary growth has quickened in the 
3 months to November, as a result of a strong demand for cash and high credit growth. The 
Bundesbank last raised short-term Interest rates in mid-December. 
Contrary to the situation in Germany, monetary growth is still extremely slow in the US, 
Japan, France and the UK; in France, the annualised growth rate of M2 in each of the 3 
months to November was negative. The variable that is targetted by the Banque de France 
however is M3, which grew at an annualised rate of 5.2% in November, up from 4.7% in 
October, within its target range of 4 - 6 % . 

FOREIGN OFFICIAL RESERVES: reserves fall in December 

Foreign official reserves fell in December in all countries for which data are available. In 
most cases, the falls were fairly large: there was an outflow of 13% from Italy, 8% from 
Greece, 7% from Japan and 6% from the US. 
Data for all EC countries are not yet available for December, but on the basis of what data 
are available, it seems that EUR 12's reserves will be lower at the end of 1991 than they 
were at the end of 1990. 

QUARTERLY ACCOUNTS: Third quarter of 1991: further slowing down of the 
Community economy (GDP + 0 . 3 % ) , accompanied by an appreciable fall in 
inflation ( + 0 . 9 % ) 

After the slight upturn recorded in the second quarter, the main feature of the Community 
economy in the third quarter of 1991 was a further decline In the output growth rate (GDP 
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+ 0.3%). This is entirely consistent with the most Important economic Indicator and means 
that the economic growth forecasts for 1991 will have lo be revised downwards again. The 
continuing phase of stagnation can be attributed to three Interacting factors: firstly, the 
internal crisis in the American economy; secondly, Japan's trade policy; lastly, the problems 
of the German economy after unification. As things stand at present, it seems that the 
economic trends may start to turn round from this year, but the economists themselves 
prefer not to estimate the extent of this upturn, linking it to many factors, one of the most 
important of which seems to be the monetary policy adopted by the Member States. 
As regards inflation measured by the implicit GDP deflator, data are available for the four 
major countries only. They show an appreciable slowdown in both the annual and quarterly 
rates of price increase ( + 5.0% and +0.9% respectively). This result is particularly 
significant because it is the first time since the third quarter of 1989 that inflation has 
remained below 1%. It confirms the soundness of the restrictive monetary policy adopted In 
the majority of Member States, characterized by the increases in interest rates during 
August and, more recently, before the end of December. 

As far as the components of GDP are concerned, there was a slowdown in investment 
( + 0.5%), accompanied by a slight upturn In public consumption ( + 0.5%), whereas 
private consumption continued to stagnate ( + 0.1%). 
Of the Member States, France and especially the Netherlands recorded a fairly positive trend 
in GDP ( + 0.7% and +1.6% respectively), whereas Italy, Denmark and, above all, 
Germany showed a declining growth rate (+0.1%). In the United Kingdom there was a 
slight upturn in output (+0.1%) following four consecutive quarterly falls. Inflation slowed 
down generally, but it is still high, especially in Italy, Germany and 
the United Kingdom ( + 1.2%, 1.2% and 1.0% respectively). Moreover, there was a very 
slight upturn (+0.3%) In the Netherlands, following the fall recorded in the second quarter. 
As regards the components of GDP, there was a slight slowdown In investment, which 
nevertheless remained at a high level in Italy, Germany and the Netherlands ( + 1.6%, 
+ 1.5% and +2.6% respectively). On the other hand, investment picked up again In 
France and especially Denmark ( + 0 .1% and +1.7% respectively), while in the United 
Kingdom the phase of recession that began a year and a half ago continued (-0.5%). The 
trend in domestic demand, which was more pronounced than the trend in output, resulted 
in a general deterioration in the four major countries' external position during this 
quarter. 

In the United States there was a slight upturn in output ( + 0.6%) following three 
consecutive quarterly falls, accompanied by a significant drop in both quarterly and annual 
inflation (+0.5% and +3.5% respectively). The main feature of this quarter as regards the 
components of GDP was a slight upturn in investment after two sharp falls in successive 
quarters. 
In Japan there was a further slowdown of the economy ( + 0.4%), accompanied by slightly 
negative inflation ( -0 .2%). As regards the components of demand, the most notable 
feature was the sharp fall in public consumption ( -1 .4%) along with a slowdown in private 
consumption (+0.8%). In contrast, there was a slight upturn in investment ( + 0.1%) 
following two consecutive quarterly falls. 

CONSUMER PRICES: EC annual inflation rate 4.7% in January 1992 
The inflation rate over 12 months for the Community as a whole fell from 4.8% in December 
1991 to 4.7% In January 1992. A year ago this rate was 5.6%. 
Between December 1991 and January 1992 the CPI for the EC as a whole rose by 
0.5%. 
This marked increase was mainly due to a sharp rise in the index of Spain ( + 1.5%), 
caused by large increases for food, transport and medical services , as well as significant 
increases in the indices of Portugal (+0.9%) and Italy (+0.8%). 
Rises were also recorded in the indices of Germany, France (*) and Luxembourg (all 
+ 0.4%), Belgium (+0.3%) and Greece ( + 0.1%). 
There was a decrease In the CPIs of the Netherlands ( -0 .3%), Denmark (-0.2%) and the 
United Kingdom ( -0 .1%). 
The fall In the indices of these 3 Member States was mainly caused by the winter sales for 
clothing, footwear and household goods. 
At present 8 Member States out of the 12 have inflation rates below the EC average of 
4.7%. 
In order of increasing current inflation rates the figures are as follows: 

Denmark 
Belgium 
Luxembourg 
France* 
Ireland" 
Germany*** 

JAN 92 
JAN 91 

2 .1% 
2.3% 
2.9% 
3.0% 
3.6% 
4.0% 

JAN 91 
JAN 90 

2.5% 
3.9% 
3.0% 
3.5% 
2.7% 
2.8% 

Netherlands 
United Kingdom 
Spain 
Italy 
Portugal 
Greece 

JAN 92 
JAN 91 

4 . 1 % 
4 . 1 % 
5.9% 
6.3% 
8.6% 

18.1% 

JAN 91 
JAN 90 
3.4% 
9.0% 
6.8% 
6.3% 

13.0% 
21.7% 

* Eurostat Estimate 
" November compared with November 
**· The CPI lor the Federal Republic ol Germany continues to reflect the geographic borders prior to 

3 October 1990. 

The above figures show that inflation is lower than a year ago in all EC Member States, 
except Germany, the Netherlands, Ireland and Italy. 
The same trend can be observed in the USA (2.6% against 5.7%) and Japan (2.0% against 
4.0%). 

UNEMPLOYMENT IN THE COMMUNITY 

The seasonally-adjusted unemployment rate in the European Community is estimated by 
Eurostat at 9.2% for the month of December 1991. This represents the same level as the 
previous month. The rate is estimated after correction of the differences between national 
methods of recording unemployment. 
In 1991, the number of unemployed persons In the Community, based on the International 
Labour Office definition, was slightly more than 13 million while over 15 million persons 
were registered in the employment offices of the twelve Member States. 
In one year, unemployment Increased by 880 000 persons ( + 7.3%), 770 000 of whom 
came from the United Kingdom alone ( + 36%). 



The rise in unemployment was more than 10% in Luxembourg and Ireland, and between 6 
and 9% in Belgium, Italy, France and Denmark. By contrast, unemployment fell by 7% In 
the Netherlands, 10% in the western pari of the Federal Republic of Germany and 14% in 
Portugal. 
The rise in unemployment was more noticeable among males ( + 11.1%) than females 
( + 3.9%), among persons aged 25 and over ( + 8.3%) than young persons ( + 5.3%). The 
proportion of women in unemployment was 5 1 % in 1991 compared to 53% in 1990. 
The rate of unemployment In the European Community is estimated at 8.9% for 1991, a rise 
of 0.6 percentage points in relation to 1990. It is 6.7% in the United States and 2.1 % in 
Japan. 
Five countries, Belgium, Denmark, the United Kingdom, France and Italy have an 
unemployment rate between 8 and 10.5%, while the rate is 7% in Greece and the 
Netherlands, and around 4% in the western part of the Federal Republic of Germany and 
Portugal. 2% of the active population in Luxembourg are unemployed compared to around 
16% in Spain and Ireland. 

INDUSTRIAL PRODUCTION: Industrial development sluggish 

There was still no sign of a turnaround in industrial production in the European Community 
(EUR 12) in November 1991, nor was there much difference in the trends recorded by the 
individual branches of industry. The EUR 12 production index, adjusted for the number of 
working days, is currently estimated at 123.7 (1985=100) for November, representing an 
annual Increase of 0.4% over November 1990. After seasonal adjustment, the estimated 
index for November 1991 is 114.6, as against 114.3 In October. The seasonally-adjusted 
EUR 12 production index for September, October and November fell by 0.2% from the 
cumulative figure for the summer months of June, July and August, and the growth rates 
recorded for the individual types of goods were as follows: intermediate goods industry 
+ 0 . 1 % , <+> investment goods industry - 1 . 2 % , consumer goods industry +0.3%. There 
is therefore still no end to the stagnation in industrial production. 
Growth in industrial production in the USA has remained stable at 0.5% (quarter-on-quarter 
growth rate), and industrial production in Japan is also showing signs of stagnation 
(corresponding growth rate of 0.0%). 
When each Member State's seasonally-adjusted production Index of all industry for the last 
three months is compared with that for the preceding three months, different rates of 
change do emerge at national level, but here too the general trend is towards stagnation. 
The rates of change are as follows, with figures for the investment goods industry in 
brackets: Ireland 5.0% (6.0%), France 0.5% ( -0 .4%) , Spain 0 .1% (0.4%). United 
Kingdom - 0 . 4 % ( -0 .9%) , Italy 0.7% ( -2 .8%) , Germany - 0 . 8 % ( -1 .1%) , Denmark 
- 1 . 0 % ( -0 .7%) , Netherlands - 2 . 6 % ( -2 .2%) . 
Figures are not yet available for December 1991, but by estimating these data (and, where 
necessary, also the November data) for the individual countries, annual figures can be 
produced for the growth rate in industrial production (NACE 1-4) in 1991 compared with 
1990. These are as follows: EUR 12 - 0 . 1 % , USA - 2 . 0 % , Japan +2.5%, Ireland 
+3.3%, Germany +3.2%, Netherlands +2.5 %, Denmark + 2 . 1 % , France +0.4%, 
Spain - 1 . 0 % , Italy - 1 . 6 % , United Kingdom - 3 . 0 % . 

BALANCE OF PAYMENTS 

Balance of payments. Third quarter of 1991. The Community's current account balance of 
payments deficit was almost ECU 13 000 million greater than In the third quarter of 1990. 
However, current account balances with the USA and Japan showed some improvement. 

The figures available at present show a marked negative trend in the Community's current 
account balance. Over the first three quarters of the year, the deficit reached almost ECU 
40 000 million, while this figure was only 8 000 million over the same period in 1990. This 
worsening of the situation is largely due to the reduction in Germany's trade surplus, which 
was only ECU 10 500 million over the first three quarters of 1991 compared with 48 000 
million over the same period in 1990. 
Over the first three quarters of 1991, there was a swift improvement in the current account 
balance with the USA, from a cumulated deficit of ECU 55 400 million in 1990 to a surplus 
of 2 200 million. The contributions paid by the members of the coalition for financing the 
Gulf War increased the USA's invisible balance over the first two quarters of 1991, with an 
increase in revenue of almost 32 000 million compared with the same period in 1990. 
However, this process is slowing down and the improvement was less marked in the third 
quarter ol 1991. 
Japan's surplus on current account was ECU 40 000 million in the first three quarters of 
1991 compared with 22 500 million in 1990. Japan's trade balance improved vigorously, 
particularly in the third quarter, when it was ECU 10 000 million up on the previous 
year. 
The current account balances of France and the United Kingdom improved very substantially 
in the third quarter of 1991 compared with the third quarter of 1990, particularly as a result 
of trade in goods. Spain and Denmark saw a more modest reduction in their current account 
deficit. The current account balances of the Netherlands and, in particular, Italy deteriorated 
quite appreciably because of trade in goods in the case of Italy and invisible trade in the 
case of the Netherlands. 

EXTERNAL TRADE 

The Community's external trade deficit in October 1991 was ECU 4 600 million, a slight 
improvement of ECU 600 million over October 1990 and below the average for the third 
quarter of 1991. The fall in the German surplus for extra-Community trade compared with 
October 1990 was more than offset by the improvement in the extra-Community trade 
balances of France, Italy, the BLEU and Spain. The difference in the rate of increase 
between imports and exports in relation to October 1991 was only 1.8 percentage points, 
with exports growing more quickly ( + 3% against +1.2%). The drop In the cost of the 
Community's crude oil supplies between the two periods reduced expenditure on energy 
imports. The price of a barrel of oil reached a high of $36 in October 1990, but fell back to 
close to $20 in October 1991. This represented a substantial fall, although it was partly 
offset by the rise in the dollar over the same period ( + 11.6%). 
The United States' external trade deficit reached ECU 9 000 million in October 1991, an 
Improvement of ECU 1 300 million compared with October 1990. Imports rose by 9.6% in 
ecu terms between October 1990 and October 1991, but this was more a reflection of the 
appreciation of the dollar against the ecu, and in dollar terms the increase was only 2%. 
Exports recorded a more sustained rise of 18.7% in ecu terms and 7% in dollar terms. 
The Japanese surplus for October 1991 remained high at ECU 5 300 million, in keeping with 
the trend for the third quarter of 1991. Imports in ecu terms stagnated compared with 
October 1990, with a fall of the order of 11% in terms of both the yen and the dollar. 
Exports moved ahead strongly: + 18.1% In ecus and almost 7% In yen and dollars. 
Germany's trade surplus fell by ECU 3 000 million compared with October 1990, both intra-
and extra-Community trade being affected. Nevertheless, Germany's surplus remained the 
highest among the Member States. Denmark, France, the BLEU and the Netherlands were 
closer to a balanced trade position. France showed an improvement of ECU 1 600 million, on 
both extra- and intra-Community trade. Greece, Portugal and Italy had deficits approaching 
ECU 1 000 million and their situation appeared unchanged compared with October 1990. 
Spain and the United Kingdom had deficits nearing ECU 2 000 million. The United Kingdom 
had restored a balance in its Intra-Community trade, but had the highest deficit on 
extra-Community trade. 



Avant-propos 

G 
«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 trois 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; 

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 a la fin de cette publication. 

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

Eurostat - Direction A 
L-2920 Luxembourg 
Tél.: (352) 4301-4567 
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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 s'apprécie contre la plupart des monnaies CE en 

Le dollar s'est apprécié contre la plupart des monnaies CE en janvier malgré l'accroissement 
du différentiel de taux d'intérêt entre lui et les monnaies européennes observées au cours 
du mois dernier. L'appréciation n'était pas particulièrement importante en janvier, mais, 
néanmoins, elle contredisait la théorie économique étant donné le rendement relativement 
bas des avoirs libellés en dollars. 
La valeur moyenne du dollar en janvier contre le mark était de DM 1,58, mais ce chiffre 
s'est apprécié au cours de la seconde moitié de janvier après une dépréciation au cours de 
la première semaine. Toutefois, le 18 février, sa valeur était de DM 1,648, soit près de 8 % 
au-dessus de sa valeur du début de l'année. 
Contre le yen japonais, la performance du dollar a été légèrement différente: il s'est 
fortement déprécié à la mi-janvier, de sorte que son chiffre moyen de janvier était inférieur è 
celui de décembre, mais depuis, il s'est apprécié et se tient maintenant aux alentours de la 
même valeur qu'il avait atteinte en décembre. La faiblesse du yen est liée à la récente 
volatilité du marché boursier japonais: l'indice Nikkei a perdu plus de 12 % de sa valeur 
depuis le début de l'année. 
La peseta espagnole demeure la devise la plus forte dans le mécanisme de taux de change 
(MTC) du SME, suivie par le florin néerlandais et le mark allemand. Le sterling demeure la 
monnaie la plus faible, avec le franc belge juste au-dessus de lui. 
La peseta a effectué du plus fort mouvement des monnaies du MTC en janvier: elle s'est 
appréciée de 0,6 % contre l'ècu et demeure très nettement au-dessus de son taux central 
contre les monnaies du MTC. Les autres monnaies du MTC ont très légèrement varié: le 
sterling qui durant la première moitié de janvier s'est traité tout près de sa limite inférieure 
contre le deutsche mark, s'est redressé au cours de la seconde moitié de janvier et au début 
de février de sorte que le 18 février, il a terminé à l'intérieur de sa marge étroite théorique 
contre le DM, et ce, pour la première fois depuis novembre 1991. 

Les rendements continuent de 

7,0 
7,1 
5.1 
6,1 
6.8 
4,9 
5.7 
4,3 
3,9 
5,9 
5,0 
3,3 

6,4 
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6,0 
6,3 
4,7 
5,5 
4,1 
3,1 
5,4 
4,8 
2,8 

6,2 
6,5 
4,3 
6,4 
6,1 
4,7 
5,5 
3,9 
4,0 
5,1 
4,5 
3,0 

RENDEMENTS DES OBLIGATIONS D'ETAT: 
baisser en janvier 

Au cours de janvier, les rendements des obligations d'Etat pour lesquels des données sont 
disponibles, ont baissé dans tous les pays de la CE è l'exception de l'Italie où ils sont restés 
constants. Les plus fortes chutes ont eu lieu au Danemark (0,5 %) et en Allemagne 
(0,4 %). Les rendements ont aussi légèrement fléchi aux EU. 
Ces chutes contrastent avec les hausses des taux d'intérêt à court terme qui se sont 
produites à la fin de 1991. 
Le tableau ci-dessous indique les niveaux des taux d'intérêt réels (c'est-à-dire corrigés de 
l'inflation) au cours des trois derniers mois de 1991: 

Taux d'intérêt long terme réels (moyennes men­
suelles) 

10/91 11/91 12/91 
Belgique 
Danemark 
Allemagne 
Espagne 
France 
Italie 
Luxembourg 
Pays-Bas 
Portugal 
RU 

Etats-Unis 
Japon 

Dans la CE, à la fin de 1991, c'est au Danemark que l'on trouvait les rendements réels 
d'obligations d'Etat les plus élevés et aux Pays-Bas, les plus bas. Le Danemark détient le 
plus faible taux d'inflation de la CE, mais ses rendements obligataires sont toujours 
relativement élevés, et par conséquent, le niveau des rendements réels est élevé bien que 
ceux-ci aient chuté au cours des derniers mois à la suite des baisses dans les rendements 
obligataires. D'autre part, les Pays-Bas ont des rendements obligataires nominaux aux 
environs des mêmes niveaux que ceux du Danemark, mais l'inflation y est plus vigoureuse, 
et par conséquent, les rendements réels sont inférieurs. 
La plus forte hausse des rendements réels en 1991 a eu lieu au RU, passant de 1,2 % en 
janvier 1991 à 5,1 % en décembre. Ceci est le résultat de fortes baisses de l'Inflation qui ne 
se sont accompagnées que de légers fléchissements des rendements nominaux. 

MASSE MONETAIRE: La croissance monétaire en Allemagne supérieure à la 
fourchette fixée 

La croissance de M3 en Allemagne a dépassé la fourchette fixée ( 3 - 5 %) en novembre 
1991 en progressant à un taux annualisé de 5,7 %. Le rythme de croissance monétaire 
s'est accéléré au cours des trois mois septembre-octobre-novembre en raison d'une 
demande vigoureuse de liquidités et d'une forte croissance du crédit. La Bundesbank a 
effectué son dernier relèvement des taux d'intérêt à court terme à la ml-dècembre. 
Contrairement è la situation en Allemagne, la croissance monétaire demeure toujours 
extrêmement lente aux EU. Japon, France et RU: en France, le taux de croissance annualisé 
de M2 des trois mois septembre-octobre-novembre était négatif. Cependant, la variable 
dans le collimateur de la Banque de France est M3 qui s'est accrue au rythme annualisé de 
5,2 % en novembre, venant de 4,7 % en octobre, soit une fourchette de 4 - 6 %. 

RESERVES OFFICIELLES SUR L'ETRANGER: Chute des réserves en décembre 

Les réserves officielles de change ont chuté en décembre dans tous les pays pour lesquels 
des données sont disponibles. Dans la plupart des cas, les chutes ont été assez fortes: 
13 % pour l'Italie, 8 % pour la Grèce, 7 % pour le Japon et 6 % pour les EU. 
Pour décembre, il n'y a pas encore de données disponibles pour tous les pays CE, mais sur 
la base des indications fournies, il semble que les réserves d'EUR 12 seront inférieures à la 
fin de 1991 à ce qu'elles étaient à la fin de 1990. 

COMPTES TRIMESTRIELS : Au cours du troisième trimestre 1991 : nouveau 
ralentissement de l'économie communautaire ( PIB + 0 , 3 % ) . accompagné par 
une sensible baisse de l'inflation ( + 0 , 9 %) 

Après la légère reprise enregistrée au cours du deuxième trimestre, le troisième trimestre 
1991 a été caractérisé, pour l'économie communautaire dans son ensemble, par un 
nouveau fléchissement du rythme de croissance de la production (PIB +0,3 %). Ce 
nouveau fléchissement, tout à fait cohérent avec le plus important indicateur économique, 
conduit è une nouvelle révision à la baisse des prévisions relatives à la croissance 
économique au cours de l'année 1991. Les raisons de la persistance de la phase de 
stagnation peuvent être synthétisées par trois éléments qui interagissent entre eux : tout 
d'abord la crise interne de l'économie américaine: en deuxième lieu la politique commerciale 
japonaise, enfin, le problème qui caractérise l'économie allemande après l'unification. En 
l'état actuel des choses une inversion des tendances de l'économie semble être possible à 
partir de cette année, mais les conjonctures mêmes préfèrent ne pas se prononcer à 
propos de la portée de cette reprise en liant ceci è beaucoup de facteurs dont un des plus 
importants semble être la politique monétaire adoptée par les Etats membres. 
En ce qui concerne l'inflation mesurée par le dèflateur implicite du PIB, nous ne disposons 
que des données relatives au quatre grands pays. Sur cette base on constate un sensible 
ralentissement de la croissance des prix tant en rythme annuel que trimestriel (+0,9 %, 
+ 5,0 % respectivement). Ce résultat est particulièrement significatif parce que pour la 
première fois depuis le troisième trimestre 1989, l'inflation reste en-dessous de 1 % par 
trimestre. Ce résultat confirme, même en perspective, la validité de la politique monétaire 
restrictive adoptée dans la plupart des Etats membres et qui a été caractérisé par les 
hausses des taux d'intérêt intervenues au cours du mois d'août et plus récemment avant la 
fin de décembre. 
En ce qui concerne les composantes du PIB, on observe le ralentissement des investisse­
ments (+0,5 %) accompagné par une légère reprise de la consommation publique 
(+0,5 %), tandis que pour la consommation privée on observe la poursuite de la phase de 
stagnation (+0,1 %) . 
En ce qui concerne la situation dans les Etats membres, on constate une évolution du PIB 
assez positive en France et surtout aux Pays-Bas ( + 0,7 % et 1,6 % respectivement) tandis 
qu'en Italie, Danemark et surtout en R.F. d'Allemagne on observe un ralentissement 
(+0,1 %). Au Royaume-Uni, après quatre trimestres de fléchissement, la production 
marque une faible reprise ( + 0,1 %). Du côté de l'inflation, on remarque un ralentissement 
généralisé, mais celle-ci reste toujours élevée surtout en Italie en R.F. d'Allemagne et au 
Royaume-Uni ( + 1,2% , 1 , 2 % et 1,0% respectivement). Par ailleurs, aux Pays-Bas, 
après le fléchissement enregistré au cours du deuxième trimestre, on observe une reprise 
même si faible (+0,3 %). Parmi les composantes du PIB. on constate un léger 
ralentissement des investissements qui restent quand même élevés en Italie en R.F. 
d'Allemagne et aux Pays-Bas ( + 1,6 %, +1,5 % 2,6 % respectivement). Par contre, en 
France et surtout au Danemark on constate une reprise ( + 0,1 % et +1,7 % respective­
ment). Tandis qu'au Royaume-Uni la phase de récession commencée il y a un an et demi, 
continue ( - , 5 %). L'évolution de la demande interne qui est plus prononcée que celle de la 
production a déterminé une détérioration généralisée du solde extérieur au cours de ce 
trimestre dans les quatre grands pays. 
Aux Etats-Unis, après trois trimestres de fléchissement, on constate une légère reprise de la 
production (+0,6 %) accompagnée par une sensible réduction de l'inflation tant trimes­
trielle qu'annuelle (+0.5 % et +3,5 % respectivement). Parmi les composantes du PIB, le 
fait marquant de ce trimestre est une légère reprise des investissements qui intervient après 
deux trimestres de nette baisse. 
Pour le Japon on observe un nouveau ralentissement de l'économie (+0,4 %) accompagné 
par une légère déflation ( -0 ,2 %). Parmi les composantes de la demande, il faut souligner 
le très net fléchissement de la consommation publique ( -1 ,4 %), accompagné par un 
ralentissement de la consommation privée ( + 0 , 8 % ) . Par contre, les investissements, 
après deux trimestres de fléchissement, présentent une faible reprise (+0,1 %). 

PRIX : L'inflation annuelle de la CE en janvier 1992 est de 4,7 %. 

Le taux d'inflation sur 12 mois pour l'ensemble de la CE est tombé de 4,8 % en décembre 
1991 à 4,7 % en janvier 1992. Il y a un an ce taux était de 5,6 %. 
Entre décembre 1991 et janvier 1992 l'IPC pour l'ensemble de la Communauté a augmenté 
de 0,5 %. 
Cette augmentation est due en premier lieu à une hausse sensible de l'indice de l'Espagne 
( + 1,5 % ), causé par une forte croissance des prix pour les produits alimentaires, le 
transport et les frais médicaux ainsi qu'à des hausses importantes des indices du Portugal 
( + 0 , 9 % ) et de l'Italie ( + 0,8%). 
Des hausses ont été enregistrées également en Allemagne, en France (*) et au Luxembourg 
(tous 0,4 %), en Belgique ( + 0,3 %) et en Grèce ( + 0,1 %). 
Il y avait une baisse dans les IPC des Pays-Bas ( -0 ,3 %), le Danmark ( -0 ,2 %) et le 
Royaume-Uni ( -0 ,1 %). Le recul des indices de ces 3 Etats Membres ont été principale­
ment causé par l'effet des soldes d'hiver de l'habillement, des chaussures et des biens des 
ménages. 
Actuellement les taux d'Inflation sont inférieurs à la moyenne communautaire de 4,7 % 
dans 8 des 12 Etats Membres. 
Dans l'ordre croissant de l'inflation actuelle les taux par pays sont les suivants: 

Danemark 
Belgique 
Luxembourg 
France* 
Irlande** 
Allemagne*** 

JAN 92 
JAN 91 
2,1 % 
2,3 % 
2,9 % 
3,0 % 
3,6 % 
4,0 % 

JAN 91 
JAN 90 
2,5 % 
3,9 % 
3,0 % 
3,5 % 
2,7 % 
2,8 % 

Pays-Bas 
Royaume Uni 
Espagne 
Italie 
Portugal 
Grèce 

JAN 92 
JAN 91 
4.1 % 
4,1 % 
5,9 % 
6,3 % 
8,6 % 

18,1 % 

JAN 91 
JAN 90 
3,4 % 
9,0 % 
6,8 % 
6,3 % 

13,0 % 
21,7% 

* Estimation Eurostat 
** Novembre par rapport à Novembre 
· " l'IPC pour la R.F. D'Allemagne continue à refléter la situation territoriale avant le 3 octobre 1990. 

Les chiffres ci-dessus montrent la décélération de l'inflation par rapport à la situation d'il y a 
un an dans tous les Etats Membres, exceptés l'Allemagne, les Pays-Bas, l'Irlande et l'Italie. 
La même évolution peut être observée aux Etats-Unis (2,6 % contre 5,7 %) et au Japon 
(2,0 % contre 4,0 %). 
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LE CHOMAGE DANS LA COMMUNAUTE 

Eurostat estime le taux de chômage dans la Communauté européenne à 9,2 % au mois de 
décembre 1991, au même niveau que le mois précèdent. Ce taux est estimé après 
correction des variations saisonnières et des différences dans les méthodes nationales de 
recensement du chômage. 
En 1991, le nombre de chômeurs dans la Communauté, établi selon la définition du Bureau 
International du Travail, dépasse légèrement 13 millions tandis que plus de 15 millions de 
personnes sont inscrites dans les bureaux de placement des douze Etats Membres. 
En un an, le chômage a augmenté de 880 000 personnes ( + 7,3 %) dont 770 000 au seul 
Royaume-Uni ( + 36 %). La croissance du chômage a dépassé 10 % au Luxembourg et en 
Irlande, et s'est située entre 6 et 9 % en Belgique, en Italie, en France et au Danemark. Par 
contre, le chômage a baissé de 7 % aux Pays-Bas, de 10 % dans la partie occidentale de la 
République fédérale d'Allemagne et de 14 % au Portugal. 
L'augmentation du chômage a été plus marquée chez les hommes ( + 11,1 %) que chez les 
femmes (+3,9 %), chez les personnes âgées de 25 ans et plus ( + 8,3 %) que chez les 
jeunes ( + 5,3 %). La part des femmes dans le chômage revient à 51 % en 1991 contre 
53 % en 1990. 
Le taux de chômage dans la Communauté européenne est estimé à 8,9 % en 1991, en 
hausse de 0,6 points de pourcentage par rapport à 1990. Il est de 6,7 % aux Etats-Unis et 
de 2,1 % au Japon. 
Cinq pays, la Belgique, le Danemark, le Ròyaume-Uni, la France et l'Italie ont un taux de 
chômage compris entre 8 et 10,5 %, tandis que le taux se situe à 7 % en Grèce et aux 
Pays-Bas, autour de 4 % en République fédérale d'Allemagne (partie occidentale) et au 
Portugal. 2 % de la population active sont en chômage au Luxembourg contre 16 % environ 
en Espagne et en Irlande. 

PRODUCTION INDUSTRIELLE: L'évolution industrielle manque d'élan 

La production industrielle de la Communauté européenne (EUR 12) n'a, de nouveau, donné 
aucun signe de reprise et la situation n'était guère différente d'une branche de l'Industrie à 
l'autre. Pour novembre, l'indice de production corrigé des jours ouvrables est actuellement 
estimé à 123,7 (1985=100) pour EUR 12. Cela correspond à un taux annuel de croissance 
de l'Indice de 0,4 % par rapport à novembre 1990. Après correction des variations 
saisonnières, l'indice estimé s'élève à 114,6 en novembre 1991 contre 114,3 le mois 
précèdent. Par rapport à la valeur cumulée des mois de juin, juillet et août, la production 
EUR 12 corrigée des variations saisonnières a baissé de 0,2 % au cours des trois derniers 
mois, septembre, octobre et novembre. Les différentes catégories de biens accusent les 
taux de croissance suivants: industrie des matières premières: 0,1 %, industrie des biens 
d'investissement: - 1 , 2 % et industrie des biens de consommation: 0,3 %. La stagnation 
de la production industrielle se poursuit donc. 
Aux Etats-Unis, la production industrielle a stagné à +0,5 % (taux de croissance des trois 
derniers mois par rapport aux trois mois précédents); au Japon, on observe également une 
stagnation de la production industrielle (0,0 % du taux de croissance correspondant). 
En ce qui concerne les taux de croissance des données corrigées des variations saisonnières 
des trois derniers mois par rapport aux trois mois précédents, on constate certes des 
différences entre les évolutions de l'indice de la production de l'ensemble de l'industrie 
dans les différents Etats membres de la Communauté européenne, mais la tendance 
générale est également à la stagnation (entre parenthèses chiffres de l'Industrie des biens 
d'investissement): Irlande 5,0 % (6,0 %), France 0,5 % ( -0 ,4 %), Espagne 0,1 % 
(0,4 %), Royaume-Uni - 0 , 4 % ( -0 ,9 %) , Italie 0,7 % ( -2 ,8 %) , Allemagne - 0 , 8 % 
(-.1,1 %), Danemark - 1 , 0 % ( - 0 , 7 %), Pays-Bas - 2 , 6 % ( - 2 ,2 %) . 
Si l'on fait une estimation des chiffres qui manquent encore pour le mois de décembre 1991 
pour les différents Etats membres (et, au besoin, également pour le mois de novembre), on 
obtient, pour l'industrie de production (NACE 1-4) , les taux annuels de croissance 
suivants pour 1991 par rapport à 1990: EUR 12: - 0 , 1 %, USA: - 2 , 0 %, Japon: 
+ 2,5 %, Irlande: +3,3 %, Allemagne: +3,2 %, Pays-Bas +2,5 %, Danemark: 
+ 2 , 1 % , France: + 0 , 4 % , Espagne: - 1 , 0 % , Italie: - 1 , 6 % , Royaume-Uni: 
- 3 , 0 %. 

BALANCE DES PAIEMENTS 

ements 
rannnrt 

Balance des paiements. Troisième trimestre 1991. Le déficit des paiements 
courants communautaires se dégrade de près de 13 milliards d'ècus par rapport 
au troisième trimestre 90. Les soldes courants américains et japonais s'amé­
liorent. 

Les chiffres actuellement disponibles, montrent une nette tendance à la dégradation de la 
balance courante communautaire. Sur les trois premiers trimestres de l'année, le déficit 
atteindrait près de 40 milliards d'ècus, sur la même période en 90, il atteignait seulement 8 
milliards. Cette dégradation s'explique essentiellement par la contraction de l'excèdent 
commercial allemand qui atteint 10,5 milliards d'ècus sur les trois premiers trimestres de 91 
à comparer à 48 milliards sur la même période en 90. 
Sur les trois premiers trimestres de 91 , le solde courant américain a connu une rapide 
amélioration, il est passé d'un déficit cumulé de 55,4 Milliards d'ècus en 90 à un excèdent 
de 2,2 milliards. Le versement des contributions des partenaires de la coalition au 
financement de la guerre du Golfe a gonflé le solde des invisibles américains au cours des 
deux premiers trimestres de 1992: on constate un surcroît de revenu de près de 32 
milliards par rapport à la même période de 90. Toutefois, ce mouvement se ralentit et 
l'amélioration est moins forte sur le troisième trimestre 91 . 
L'excèdent japonais des paiements courants atteint 40 milliards d'ècus sur les trois 
premiers trimestres de 91 , à comparer à 22,5 milliards en 90. La balance commerciale 
japonaise, est en forte progression, surtout au troisième trimestre où elle s'améliore de 10 
milliards d'ècus par rapport à l'année précédente. 
Au troisième trimestre 91 , par rapport au troisième trimestre 90, la France et le 
Royaume-Uni connaissent une très sensible amélioration de leur balance courante, 
essentiellement du fait du commerce de marchandises. L'Espagne et le Danemark, volent 
leur déficit courant se réduire de façon plus modeste. Les Pays-Bas et surtout l'Italie 
connaissent une assez nette détérioration de leur balance courante, en raison du commerce 
de marchandise pour l'Italie et des échanges d'invisibles pour les Pays-Bas. 

COMMERCE EXTERIEUR 

Le solde du commerce extérieur extra-communautaire s'établit à - 4 , 6 Mds en octobre 
1991, en légère amélioration ( de 0,6 Md) par rapport à octobre 1990, ce déficit est moins 
lourd que la moyenne observée au troisième trimestre 1991. La réduction de l'excèdent 
extra-communautaire allemand par rapport à octobre 1990 est plus que compensée par 
l'amélioration des soldes des échanges extra-communautaires de la France, de l'Italie, de 
l'UEBL et de l'Espagne. Les taux d'évolution des importations et des exportations par 
rapport à octobre 1990 sont distants de 1,8 point seulement. Les exportations progressent 
plus vite que les importations ( + 3 % contre +1,2 %) . La chute du coût d'approvisionne­
ment de la Communauté en pétrole brut entre ces deux périodes allège les importations en 
valeur d'énergie. Ce coût plafonne en octobre 1990 à 36 $ le baril, et revient à un niveau 
proche de 20 $ en octobre 1991, cette baisse atténuée en partie par la hausse du dollar 
entre ces deux périodes ( + 11,6 %) reste considérable. 
Le déficit des échanges commerciaux des Etats-Unis atteint en octobre 1991 - 9 Mds 
d'ècus, soit une amélioration de 1,3 Md par rapport à octobre 1990. Les importations sont 
en augmentation de 9,6 % en ècus entre octobre 1990 et 1991, mais cette hausse traduit 
plutôt celle du dollar par rapport à l'ècu, en effet la progression en dollar est de 2 % 
seulement. L'évolution des exportations, plus soutenue que celle des importations est de 
18,7 % en ècus, soit 7 % en dollars. 
L'excèdent japonais d'octobre 1991 reste élevé avec 5,3 Mds d'ècus, dans la tendance du 
troisième trimestre 1991. Les importations du Japon stagnent en ècus par rapport à octobre 
1990, ce qui correspond à une chute de l'ordre de 11 % tant en yens qu'en dollars. Les 
exportations sont en ferme progression: +18,1 % en ècus, soit près de 7 % en yens et en 
dollars. 
L'excèdent allemand se rétracte de 3 Mds d'ècus par rapport à octobre 1990. Ce recul 
affecte autant le commerce intra que les échanges extra. Le solde de l'Allemagne reste 
néanmoins le plus élevé des pays membres. Plus proches de l'équilibre on trouve les soldes 
du Danemark, de la France, de l'UEBL, des Pays-Bas. La France améliore son solde de 1,6 
Md, tant sur le plan du commerce extra qu'lntra. La Grèce, le Portugal, l'Italie ont des 
déficits proches de - 1 Md. Leur situation parait stationnaire par rapport à octobre 1990. 
L'Espagne et le Royaume Uni ont des soldes négatifs avoisinant - 2 Mds. Le Royaume Uni 
a rééquilibré ses échanges intra, mais enregistre le solde extra le plus déficitaire 
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