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Vorwort 

Mit der monatlich erscheinenden Veröffentlichung Eurostatistik - Daten zur 
Konjunkturanalyse werden innerhalb kürzester Frist die neuesten statistischen Daten 
über die Europäische Gemeinschaft als Ganzes (EUR12), 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 
Entwicklung. 

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 ¡m übrigen in den spezialisierten Veröffentlichungen 
von Eurostat zu finden sind. 

Die in Eurostatistik veröffentlichten Daten stammen aus dem ICG -Bereich der On­
line-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). Darüber hinaus sind die 
Daten in der Datenbank Eurocron verfügbar, die vom Host Eurobases der 
Kommission angeboten wird. 

Weitere Informationen über Eurostatistik können bei folgender Stelle angefordert 
werden: 

Eurostat - Informationsbüro Data Shop 
L-2920 LUXEMBURG 121, rue Joseph II 
Telephon: (352) 4301 34567 Büro 3/235 
Telefax: (352) 43 64 04 B-1049 Bruxelles 

Telephon: (02) 299 66 66 
Telefax: (02) 295 01 25 

Die qualitative Verbesserung der in Eurostatistik veröffentlichten 
statistischen Information wird im Laufe des Jahres 1993 abgeschlossen. 
Änderungen werden während des Jahres miteinbezogen. Bereits ab 
nächsten Monat soll die veränderte Gestaltung die Lektüre erleichtern und 
eine bessere Übersicht gewährleisten. 
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EUROSTATISTIK: kurz notiert 

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Angaben auf den Gebietsstand der Bundesrepublik Deutschland vor dem 3.10.1990; sie schließen Berlin (West) ein. 

WECHSELKURSE: Koppelung der norwegischen Krone an den Ecu aufgehoben 

Die norwegischen Behörden kündigten am 10. Dezember an, daß die Koppelung der Krone 
an den Ecu aufgegeben werde. Dies bedeutete eine effektive Abwertung der Krone, die seit 
dem 19. Oktober 1990 an den Ecu gekoppelt war, um 5 %. Norwegen hatte damit als 
letztes skandinavisches Land mit einer nicht am Wechselkursmechanismus teilnehmenden 
Währung noch an dieser Ecu-Koppelung festgehalten. Nachdem die Aufhebung der 
Koppelung angekündigt war, konnte die norwegische Zentralbank ihren Tagesgeldsatz von 
1 6 % auf 11 % senken. 
Ende November und Anfang Dezember kam es zu weiteren Spannungen innerhalb des 
Wechselkursmechanismus des EWS, die allerdings weit hinter den Turbulenzen vom 
Frühherbst zurückblieben. Nach der traditionell ruhigen Periode um Weihnachten und 
Neujahr gerieten der französische Franc und das irische Pfund am 4. Januar erneut unter 
Druck. Die französische und die deutsche Zentralbank intervenierten in geringem Umfang 
zur Stützung des Franc, und die irischen Zinssätze für Interbankkredite mit einer Laufzeit 
von 7 Tagen stiegen von 15 % auf 45 % an. Dem Druck auf die irische Währung 
vorausgegangen war die Aufhebung der in Irland noch bestehenden Kapitalverkehrskontrol-
len zum 1. Januar 1993. 
Der Anstieg der irischen Zinssätze folgte auf die Senkung des Tagesgeldsatzes der irischen 
Zentralbank von 16 % auf 14 %, die am 24. Dezember stattgefunden hatte, nachdem einen 
Tag zuvor die Banca d'Italia ihren offiziellen Diskontsatz um 1 % auf nunmehr 12 % 
zurückgenommen hatte. Dies war die dritte Senkung des italienischen Diskontsatzes seit 
September. Die dänische Zentralbank gab am 28. Dezember eine Senkung des Zinssatzes 
für Zentralbanktransaktionen mit 14tägigen Depositenzertifikaten und mit 15tägigen Wertpa-
pierpensionsgeschäften von 14 % auf 13 % bekannt. 
Der US-Dollar gewann im November nach der Wahl von Bill Clinton und nachdem zahlreiche 
Wirtschaftsstatistiken darauf hindeuteten, daß sich die amerikanische Wirtschaft nach einer 
Periode geringen Wachstums wieder im Aufwärtstrend befindet, gegenüber den hier 
behandelten Währungen Im Durchschnitt um 6,5 % an Wert. Am stärksten war dieser 
Wertanstieg gegenüber dem Pfund Sterling (8,3 %), gefolgt von der Peseta und der 
griechischen Drachme. Gegenüber der D-Mark konnte sich die amerikanische Währung um 
gut 7 % verbessern. 
In den ersten Dezemberwochen entwickelte sich der Dollarkurs eher uneinheitlich und war 
trotz weiterhin positiver Meldungen über die Wirtschaftslage leicht rückläufig. Ende 
Dezember und in den ersten Januartagen war dann allerdings erneut eine Erholung 
gegenüber den europäischen Währungen zu verzeichnen. Der US-Dollar schloß am 
4. Januar In London mit 1,6365 DM ab (gegenüber einem Novemberdurchschnitt von 
1,59 DM) und erreichte damit seinen höchsten Stand gegenüber der D-Mark seit dem 
Sommer. 

RENDITEN VON STAATSANLEIHEN: Renditen in den meisten EG-Ländern 
rückläufig 

Die Renditen von Staatsanleihen waren im November in den meisten EG-Ländern rückläufig; 
eine Ausnahme bildeten lediglich Portugal, wo die Renditen anstiegen, sowie Frankreich 
und Luxemburg, wo sie mehr oder weniger konstant blieben. 
Der stärkste Rückgang war in Italien zu verzeichnen, wo die Renditen, nachdem sie in der 
Zwischenzeit erheblich angezogen hatten, praktisch auf das Niveau zurückfielen, das sie 
vor den Devisenmarktturbulenzen vom Herbst erreicht hatten. Erwartungsgemäß fielen die 
Renditen auch in den Ländern, in denen sie im Herbst am stärksten gestiegen waren. So 
gingen in Spanien und im Vereinigten Königreich die Renditen von Staatsanleihen um 0,6 % 
bzw. 0,4 % zurück. 
In anderen Ländern war der Rückgang nicht so stark, allerdings setzten sich die in den 
letzten Monaten beobachteten Trends fort. So fielen die Renditen in Deutschland nach einem 
Rückgang von 0,6 % im Oktober um weitere 0,1 %, und in den Niederlanden und in 
Belgien gaben sie um 0,2 % bzw. 0,3 % nach, nachdem sie im Oktober bereits um 0,6 % 
bzw. 0,5 % zurückgegangen waren. 
Wie bereits erwähnt, war Portugal das einzige EG-Land, In dem im November die 
Anleiherenditen anstiegen, und zwar von 11,0 % auf 11,3 %. Damit hat Portugal nach 
Spanien und Italien zur Zeit das höchste Renditeniveau in der Gemeinschaft. Am niedrigsten 
sind die Renditen von Staatsanleihen in Deutschland. In diesem Zusammenhang ist darauf 
hinzuweisen, daß die kurzfristigen Zinssätze in Deutschland zwar um 6 Prozentpunkte über 
den entsprechenden amerikanischen Sätzen liegen, daß die langfristigen Zinsen in den 
beiden Ländern jedoch in etwa auf dem gleichen Niveau liegen, so daß die Kosten für 
langfristige Mittelaufnahmen vergleichbar sind. 

GELDVOLUMEN: Lockerung der Geldmengenziele in Deutschland 
und Frankreich 

Sowohl die Bundesbank als auch die Banque de France haben eine geringfügige Lockerung 
ihrer Geldmengenziele für 1993 angekündigt. Der Zielkorridor der Bundesbank für das" 
Wachstum der Geldmenge M3, der für 1992 auf 3,5 %-5,5 % festgesetzt worden war, 
wurde für das Jahr 1993 auf 4,5 %-6,5 % angehoben. Mit 10,48 % in den zwölf Monaten 
bis September lag das M3-Wachstum außerhalb des Zielkorridors, und es ¡st äußerst 
unwahrscheinlich, daß es bis Ende des Jahres wieder innerhalb der angestrebten Werte 
liegen wird. 
Die Banque de France hat den Zielkorridor für die Geldmenge M3 für das Jahr 1993 auf 
4 %-6,5 % festgesetzt, verglichen mit 4 %-6 % für das Jahr 1992. Der Präsident der 
Banque de France hat vor kurzem erklärt, für 1992 erwarte man Infolge einer stärkeren 
Ersparnisbildung ein M3-Wachstum am oberen Rand des Zielkorridors. 

AMTLICHE WAHRUNGSRESERVEN: Rückgang der deutschen Reserven 

Nach einem außergewöhnlich starken Anstieg im September sind die deutschen Währungs­
reserven im Oktober um beinahe 20 % zurückgegangen, da die Bundesbank einen Teil der 
Devisen wieder abstieß, die sie während der Turbulenzen an den Devisenmärkten Mitte 
September beim Verkauf von D-Mark gegen andere am Wechselkursmechanismus teilneh­
mende Währungen erworben hatte. Ende Oktober lagen die amtlichen Währungsreserven 
Deutschlands bei 69 Mrd. ECU, gegenüber 86 Mrd. ECU Ende September und 

rd. ECU Ende August. 

Zu den EG-Ländern, die im Oktober einen Devisenzufluß zu verzeichnen hatten, zählen 
insbesondere Dänemark (+27 %) und Irland ( + 11 %) . In Spanien und den Niederlanden 
fiel der Anstieg wesentlich geringer aus. 
In Italien ( - 1 2 %) , Portugal ( - 4 %) und Belgien ( - 2 %) gingen die Währungsreserven 
dagegen zurück. Für Frankreich und Griechenland sind nur für den Monat September Daten 
verfügbar, die in beiden Fällen einen Abfluß von Reserven ausweisen. Für das Vereinigte 
Königreich liegen noch keine Angaben über die Entwicklung der Währungsreserven im 
Oktober vor. 

PREISE: Rückgang der jährlichen Inflationsrate in der EG: 
3,8 % im November 

Die auf Jahresbasis umgerechnete Inflationsrate für die EG insgesamt hat sich von 4,0 % im 
Oktober auf 3,8 % im November verringert und damit ihren niedrigsten Stand seit August 
1988 (3,7 %) erreicht. 
Ein beträchtliches Anziehen der Inflation in Deutschland ( + 0,5 %), Italien (+0,6 %) und 
Griechenland (+0 ,8 %) wurde durch mäßige bis schwache Anstiege in den übrigen 
Mitgliedstaaten weitgehend ausgeglichen: Portugal 0,4 %, Belgien und Luxemburg 0,3 %, 
Dänemark 0,2 %, Spanien und Niederlande 0,1 %. Der französische Index blieb unverän­
dert, der des Vereinigten Königreichs ging von Oktober bis November um 0,1 % zurück. 
Der vierteljährliche Index Irlands stieg von Mitte August bis Mitte November um 0,2 % an, 
dies entspricht einem durchschnittlichen monatlichen Anstieg um 0,1 % im letzten 
Quartal. 
Zur Zeit ist die jährliche Inflationsrate in allen Mitgliedstaaten, mit Ausnahme Luxemburgs, 
niedriger als vor einem Jahr (November 1991). Die derzeitigen Inflationsraten, in aufsteigen­
der Reihenfolge geordnet, sind wie folgt: 

Dänemark 
Frankreich 
Belgien 
Irland 
Luxemburg 
Vereinigtes 
reich 

NOV. 92 
NOV. 91 

1,4 % 
2,1 % 
2,2 % 
2,3 % 
2,9 % 

König-
3,0 % 

NOV. 91 
NOV. 90 

2,3 % 
3,0 % 
2,8 % 
3,6 % 
2,6 % 

4,3 % 

Niederlande 
Deutschland* 
Italien 
Spanien 
Portugal 

Griechenland 

NOV. 92 
NOV. 91 

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

NOV. 91 
NOV. 90 

4,8 % 
4,2 % 
6,0 % 
5,8 % 
9,0 % 

15,0 % 18,0 % 

Die entsprechenden inflationsraten für die Vereinigten Staaten und Japan betragen 3,0 % 
(3,0 %) bzw. 0,7 % (3,1 %) . 
Wenn die monatliche Inflationsrate für die EG unter 0,4 % bleibt (der monatliche 
Durchschnitt lag In den letzten drei Monaten bei 0,3 %) , wird die jährliche Rate für 1992 
unter 4,0 % liegen, gegenüber 4,8 % im Jahre 1991. 
* Der Verbraucherpreisindex der Bundesrepublik Deutschland bezieht sich weiterhin auf den Gebietsstand 

vor dem 3. Oktober 1990. 

ARBEITSLOSIGKEIT IN DER GEMEINSCHAFT 

Eurostat schätzt die saisonbereinigte Arbeitslosenquote in der Gemeinschaft für November 
1992 auf 9,9 %. Sie ¡st damit im Vergleich zum Vormonat um 0,1 % gestiegen. Im Laufe 
des Jahres hat sich die Arbeitslosenquote von 9,0 % auf 9,9 % erhöht. Dieses Niveau 
wurde zuletzt Im Mai 1988 erreicht. 
Die Arbeitslosenquote in der Gemeinschaft insgesamt belauft sich auf fast 10 %. Im Laufe 
der letzten sechs Monate stieg sie mit 0,1 Prozentpunkt je Monat etwas stärker als vorher, 
was einer jährlichen Steigerung von 11 % entspräche, bei den Männern mit 15 % doppelt 
so stark wie bei den Frauen (7 %) . 
Unter den einzelnen Mitgliedstaaten hätten unter der gleichen Annahme (die letzten sechs 
Monate hochgerechnet auf ein Jahr) die alten Länder der BR. Deutschland und Spanien, 
wenngleich von sehr unterschiedlichem Niveau ausgehend, mit fast 20 % die höchste 
Steigerung der Arbeitslosenquote zu verzeichnen. Im Vereinigten Königreich, in Irland und 
in Belgien stiege sie um über 10 % an, in den Niederlanden, In Frankreich und Italien um 
etwa 5 %. Lediglich in Portugal würde sich eine leichte Abschwächung der Zunahme 
ergeben. 
Diese Schätzung der Arbeitslosenquote schaltet die unterschiedlichen nationalen Methoden 
zur Erfassung der Arbeitslosigkeit weitgehend aus. 

INDUSTRIEPRODUKTION: Rezession besonders ausgeprägt im Investitionsgüter­
bereich 

Betrachtet man für die Industrieproduktion der Europäischen Gemeinschaft (EUR 12) die 
neuesten Daten von September 1992, so erkennt man, daß die Rezession sich verstärkt. 
Vor allem in der Investitionsgüterindustrle ¡st eine abnehmende Produktionstätigkeit 
beobachtbar. Der arbeitstäglich bereinigte Produktionsindex der Industrie (NACE 1-4) belief 
sich im September für die Europäische Gemeinschaft auf 116,0 (1985 = 100). Dies 
entspricht einer Veränderungsrate des Index gegenüber dem Septemberwert des letzten 
Jahres von - 1 , 4 %. Für die Investitionsgüterindustrie beträgt die entsprechende Verände­
rungsrate - 2 , 3 %. Nach Saisonbereinigung beträgt der Produktionsindex für September 
112,9. Verglichen mit dem Wert des zweiten Quartals 1992 veränderte sich die saisonbe­
reinigte Industrieproduktion in der EG im dritten Quartal um - 0 , 6 %. Für die Investitions-
güterindustrie beträgt die entsprechende Veränderungsrate - 2 , 1 %. Wie In einer Rezes­
sion zu erwarten schwächt sich zur Zeit der Preisauftrieb ab: Während im 2. Quartal der 
EG-Erzeugerpreislndex noch um 2,1 % (Jahresrate) stieg, beträgt die entsprechende 
Inflationsrate jetzt 1,4 %. 
Für die einzelnen Mitgliedstaaten der EG ergibt sich für die saisonbereinigte Industriepro­
duktion folgende Veränderungsraten der letzten drei Monate gegenüber den Vormonaten: 
(in Klammern: Investitionsgüterindustrie) Dänemark +3,7 % (+0,6 %) , Griechenland 
+ 3 % (geschätzt) ( + 6,1 %) , Spanien +0,9 % (+3,2 %) , Vereinigtes Königreich 
+ 0 , 6 % ( + 0 , 8 % ) , Frankreich - 0 , 1 % ( - 0 , 5 % ) , Belgien - 1 , 1 % (geschätzt) 



( - 3 , 0 % ) , Deutschland (West) - 0 , 5 % ( - 1 , 8 % ) , Irland - 0 , 1 % (geschätzt) 
( -2 ,6 %), Niederlande - 2 , 1 % ( -1 ,4 %) , Italien - 2 , 8 % ( -1 ,2 %) . Demnach sinkt in 
sehr vielen Mitgliedstaaten die Produktion. 
In den USA steigt die Industrieproduktion mit einer Rate von 0,4 % (Veränderungsrate der 
letzten drei Monate gegenüber den Vormonaten); in Japan stagniert die Industrieproduktion 
bei einer Veränderungsrate von 0,2 % (Vormonatswert). 

ZAHLUNGSBILANZ - Gesamttendenzen - vorläufige Zahlen für das zweite 
Quartal 1992: 
Die Leistungsbilanz der Gemeinschaft verschlechterte sich gegenüber dem 
gleichen Vorjahreszeitraum um 3,2 Mrd. ECU und schloß mit einem Defizit von 
15,2 Milliarden ECU ab. Die Leistungsbilanz der Vereinigten Staaten verzeichne­
te ein Defizit von 12,5 Mrd. ECU, was eine Verschlechterung von 16 Mrd. ECU 
bedeutet. In Japan stieg der Überschuß um 7 Mrd. ECU auf 22,7 Mrd. ECU. 

Die Verschlechterung des Gemeinschaftsergebnisses ist auf das um 7,6 Mrd. ECU 
gestiegene Defizit der Dienstleistungs- und Übertragungsbilanz zurückzuführen, bei einer 
Verbesserung der Handelsbilanz um 4,4 Mrd. ECU. Diese Veränderungen sind vor allem auf 
die deutsche Leistungsbilanz zurückzuführen: Dort stieg der Handelsbilanzüberschuß um 
3,5 Mrd. ECU, während sich der Saldo der Dienstleistungsbilanz um 3,3 Mrd. ECU 
verschlechterte, was zu 50 % auf die Reisebilanz zurückzuführen ist. Im übrigen 
verbesserte sich die französische Handelsbilanz um 2,5 Mrd. ECU, während sich Im 
Vereinigten Königreich die Handelsbilanz um 1,6 Mrd. ECU und die Dienstleistungs- und 
Übertragungsbilanz um 2 Mrd. ECU verschlechterte (im zweiten Quartal 1991 hatte das 
Vereinigte Königreich im Zusammenhang mit dem Golfkrieg beträchtliche Übertragungen 
erhalten). 
In den Vereinigten Staaten schloß die Leistungsbilanz im zweiten Quartal 1992 mit einem 
Defizit von 12,5 Mrd. ECU ab, nachdem sie im gleichen Vorjahreszeitraum noch einen 
Überschuß von 3,5 Mrd. ECU ausgewiesen hatte. Das Handelsbilanzdefizit stieg von 
11 Mrd. ECU auf 16,3 Mrd. ECU, während der Überschuß der Dienstleistungs- und 
Zahlungsbilanz von 14,6 Mrd. ECU auf 3,8 Mrd. ECU sank, was wiederum auf erhebliche 
Übertragungen im Zusammenhang mit dem Golfkrieg zurückzuführen ist. Würde man das 
Niveau von 1990 zugrundelegen, hätte sich der Saldo der Dienstleistungs- und Übertra­
gungsbilanz eher verbessert. 
In Japan betrug der Leistungsbilanzüberschuß im zweiten Quartal 1992 22,7 Mrd. ECU 
gegenüber 15,7 Mrd. ECU im gleichen Vorjahreszeitraum. Der Handelsbilanzüberschuß 
nahm um 5,12 Mrd. ECU zu; das Defizit der Dienstleistungs- und Übertragungsbilanz 
verringerte sich um 3,1 Mrd. ECU. 

AUSSENHANDEL 
Die kumulierte Bilanz des außergemeinschaftlichen Handels von Januar bis August 1992 
beläuft sich auf -41 ,3 Mrd. ECU, gegenüber - 5 3 , 7 Mrd. im gleichen Zeitraum 1991. 
Im August 1992 weist der außergemeinschaftliche Saldo ein Defizit von 3,1 Mrd. ECU aus, 
das somit um 1,8 Mrd. geringer war als im August 1991. Die außergemeinschaftlichen 
Einfuhren sind im August 1992 gegenüber August 1991 stärker rückläufig als die 
Ausfuhren ( - 1 0 % bzw. - 6 %) . Der Rückgang bei den in Ecu ausgedrückten Kosten für 
die Rohölversorgung der Gemeinschaft zwischen August 1991 und August 1992 trägt zur 
Verbesserung des außergemeinschaftlichen Saldos bei: während die Kosten für die 
Rohölversorgung der EG in Dollar je Barrel um 2 % gestiegen sind, ist infolge des 
Wertverlustes des Dollar gegenüber dem Ecu ( - 1 6 %) zwischen August 1991 und August 
1992 ein Nettorückgang des in Ecu ausgedrückten Preises zu verzeichnen. 
Die Handelsbilanz der Vereinigten Staaten für Januar bis August 1992 schließt mit einem 
Defizit von 47,3 Mrd. ECU ab, der Fehlbetrag hat sich somit gegenüber Januar bis August 
1991 um 4,7 Mrd. erhöht. 
Der Saldo für den Monat August 1992 beläuft sich auf - 8 , 3 Mrd. ECU und hat sich somit 
im Vergleich zum August 1991 um 0,6 Mrd. verschlechtert. Die Ausfuhren der Vereinigten 
Staaten sind im August 1992 um 12,8 % zurückgegangen, stärker als die Einfuhren, die 
um 8,5 % abgenommen haben. Der In Dollar ausgedrückte Wert der Einfuhren der 
Vereinigten Staaten hat sich um nahezu 10 % erhöht, der der Ausfuhren ist um knapp 5 % 
gestiegen. 
Der kumulierte japanische Überschuß für die ersten acht Monate des Jahres 1992 belauft 
sich auf 53,6 Mrd. ECU, dies sind 14 Mrd. mehr als im gleichen Zeitraum 1989. 
Der Saldo der japanischen Handelsbilanz für den Monat August beträgt 5,9 Mrd. ECU, 
gegenüber 6,2 Mrd. Im August 1991. Bei den japanischen Ausfuhren ist, in Ecu 
ausgedrückt, gegenüber dem August 1991 ein Rückgang um 11,7 % zu beobachten, der in 
Yen ausgedrückt einer leichten Verringerung um 2 % und in Dollar einem Anstieg um mehr 
als 5 % entspricht. Die japanischen Einfuhren weisen in Ecu gegenüber dem August 1991 
einen deutlichen Rückgang um 14,2 % aus, in Yen eine Abnahme um knapp 4 %, in Dollar 
hingegen einen Anstieg um 3 %. 
Im August 1992 weist der Saldo des deutschen Gesamthandels einen Überschuß von 
2,7 Mrd. ECU aus, doppelt soviel wie im August 1991. Italien schließt mit einem 
Positivsaldo von 1,1 Mrd. ECU ab, dies bedeutet eine Verbesserung um 0,8 Mrd. Die 
Bilanzen Dänemarks und Irlands weisen jeweils einen Überschuß von 0,3 Mrd. ECU aus. In 
den Niederlanden und in Griechenland ist der Gesamthandel um jeweils annähernd 0,5 Mrd. 
ECU defizitär. Die französische Bilanz hat sich um 0,3 Mrd. verbessert und beläuft sich auf 
- 0 , 8 Mrd. ECU, also ungefähr ebensoviel wie in Portugal ( - 0 ,9 Mrd.). Im Außenhandel 
der BLWU und Spaniens sind Defizite von - 1 , 3 Mrd. bzw. - 1 , 7 Mrd. ECU zu 
verzeichnen. Am stärksten hat sich die Bilanz des Vereinigten Königreichs gegenüber 
August 1991 verschlechtert (um - 0 , 9 Mrd. ECU), sie weist gleichzeitig den größten 
Negativsaldo aus: - 3 , 4 Mrd. 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 
Community 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. 

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. 

The data published in Eurostatistics are taken from the ICG domain of Eurostat's on­
line database, Cronos (the notes regarding on-line consultation may be found at the 
end of this publication). They are also available via the Commission host Eurobases in 
the Eurocron database. 

Further information on Eurostatistics can be obtained from the following addresses: 

Eurostat - Information Office Data Shop 
L-2920 Luxembourg 121, Rue Joseph II 
Tel.: (352) 4301 -34567 Office 3/235 
Fax: (352) 43 64 04 B-1049 Bruxelles 

Tel.: (02) 299 66 66 
Fax: (02) 295 01 25 

In 1993, Eurostat will be striving to improve the quality of data published in 
Eurostatistics. Modifications will be made during the course of the year. Next 
month the presentation of the publication will be changed making it clearer 
and easier to read. 
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EUROSTATISTICS: in brief 

Unless otherwise stated, data for the Federal Republic of Germany, including West Berlin, as constituted prior to 3 October 1990. 

EXCHANGE RATES: Norwegian krona's ecu link abandoned 

The Norwegian authorities announced on December 10 that the krona's link to the ecu was 
to be removed. This meant that there was an effective 5% devaluation of the krona, which 
had been pegged to the ecu since October 19 1990; it was the last non-ERM Scandinavian 
currency to maintain its ecu link. The central bank of Norway was able to reduce its 
overnight lending rate from 16 to 1 1 % once the removal of the link had been 
announced. 
There were some further tensions within the exchange rate mechanism (ERM) of the EMS in 
late November and early December, although these were quite mild compared to the 
disruptions earlier in the autumn. Following the traditionally quiet Christmas and New Year 
period, the French franc and the Irish pund came under renewed pressure on January 4. 
The central banks of France and Germany Intervened modestly in support of the franc, and 
the Irish interbank one-week lending rate increased from 15% to 45%. The pressure on the 
punt followed the removal of Ireland's remaining capital controls on January 1. 
The increase in Irish Interest rates came after the Irish central bank had reduced Its 
overnight support rate from 16 to 14% on December 24, a day after the Banca d'Italia 
announced a reduction of 1 % in Its official discount rate, now at 12%. This was the third 
reduction in the Italian discount rate since September. On December 28, the Danish central 
bank announced that the rate charged on central bank transactions with 14-day certificates 
of deposit and 15-day money market repurchase agreements would be reduced from 14 to 
13%. 
The US dollar strengthened In November, appreciating by an average of 6.5% against 
currencies surveyed, following the election of President-elect Clinton and a stream of 
economic statistics indicating that the American economy was emerging from its period of 
low growth. The strongest appreciation was against sterling (8.3%), followed by the peseta 
and the Greek drachma. It appreciated by slightly over 7% against the Deutschemark. 
In the first weeks of December the dollar's performance was mixed, weakening slightly 
despite continuing positive news on the US economy, but in late December and the first 
days of January it appreciated further against European currencies, closing in London on 
January 4 at DM 1.6365, Its highest closing against the Deutschemark since the summer, 
and compared to a November average of DM 1.59. 

Furthermore the index for France remained unchanged, whereas that for the Unttei 
Kingdom dropped by 0 . 1 % between October and November. 
The quarterly index for Ireland rose by 0.2% between mid-August and mid-November, 
which corresponds to an average monthly increase of less than 0 .1% during the last 
quarter. 
At present annual inflation rates are lower than a year ago (November 1991) In all EC 
member States, except Luxembourg. In increasing order of current inflation they are as 
follows: 

falls in most EC countries' government bond GOVERNMENT BOND YIELDS: 
yields 
Government bond yields in most EC countries fell in November, the only exceptions being 
Portugal, where yields rose, and France and Luxembourg where they remained more or less 
constant. 
The largest falls occurred in Italy, where yields returned to around the same levels at which 
they stood at before the autumn currency turbulence, having risen substantially in the 
intervening period. As might be expected, yields also fell in the countries where the autumn 
increases had been greatest, and thus yields on Spanish and UK government bonds fell by 
0.6% and 0.4% respectively. 
In other countries the falls were less substantial, but trends which had already become clear 
in recent months continued: a further 0 . 1 % fall in Germany, following that of 0.6% in 
October, falls of 0.2% in the Netherlands and 0.3% in Belgian, following those of 0.6% and 
0.5% respectively in October. 
As stated above, Portugal was the only EC country to experience rising government bond 
yields in November, from 11.0 to 11.3%. Portugal currently has the third highest 
government bond yields in the EC, behind Spain and Italy. The lowest yields occur in 
Germany. It should be noted that although the levels of short-term Interest rates in Germany 
are some 6 percentage points higher than those in the United States, the level of long-term 
rates is almost the same in the two countries, and thus the cost of borrowing long-term 
capital is comparable. 

MONEY SUPPLY: Easing of monetary targets in Germany and France 
Both the Bundesbank and the Banque de France have announced slight easing in their 
monetary targets for 1993. The Bundesbank's target range for the growth of M3, set at 
3.5-5.5% for 1992, has been increased to 4.5-6.5% for 1993. At 10.48%, the outcome for 
M3 growth in the year to September was outside the target range, and it is extremely 
unlikely that it will fall to within the range before the end of the year. 
The Banque de France's target for M3 for 1993 has been set at 4-6.5%, as compared to 
1992's range of 4-6%. The Governor of the Banque de France recently stated that the 
outcome for M3 growth In 1992 was expected to be close to the top of the stated target 
range; this was attributed to an increase in savings. 

FOREIGN OFFICIAL RESERVES: Germany's reserves fall back 
After an extremely large increase in September, Germany's reserves fell by almost 20% in 
October, as the Bundesbank disposed of some of the foreign currencies which had been 
purchased when the Bundesbank sold deutschemarks for ERM currencies during the 
currency turmoil in mid-September. Germany's foreign official reserves stood at just over 
69 billion ecu at the end of October, as compared to 86 billion at the end of September and 
47 billion at the end of August. 
EC countries experiencing inflows of foreign reserves in October included Denmark (up 
27%) and Ireland (up 11%). Spain and the Netherlands experienced much smaller 
proportional increases. 
In contrast, there were outflows of reserves in October from Italy (down 12%), Portugal 
(down 4%) and Belgium (down 2%). Data for France and for Greece are only available for 
September, and In both cases there was an outflow of reserves during that month. Data on 
the UK's reserves for October are not yet available. 

PRICES : EC annual inflation down to 3 .8% in November. 

The annual inflation rate for the EC as a whole went down from 4.0% in October to 3.8% in 
November, the lowest rate since August 1988 (3.7%). 
Substantial price rises in Germany (+0.5%), Italy ( + 0.6%) and Greece ( + 0.8%) were 
offset largely by moderate to low increases in the other member States: Portugal 0.4%, 
Belgium and Luxembourg 0.3%, Denmark 0.2%, Spain and the Netherlands 0 . 1 % . 

Denmark 
France 
Belgium 
Ireland 
Luxembourg 
United Kingdom 

NOV. '92 
NOV. '91 

1.4% 
2 .1% 
2.2% 
2.3% 
2.9% 
3.0% 

NOV. '91 
NOV. '90 

2.3% 
3.0% 
2.8% 
3.6% 
2.6% 
4.3% 

Netherlands 
Germany* 
Italy 
Spain 
Portugal 
Greece 

NOV. '92 
NOV. '91 

3.2% 
3.7% 
4.7% 
5.1% 
8.6% 

15.0% 

NOV. '91 
NOV. '90 

4.8% 
4.2% 
6.0% 
5.8% 
9.0% 

18.0% 

The corresponding rates for the United States and Japan are 3.0% (3.0%) and 0.7% 
(3.1%) respectively. 
If the EC monthly inflation rate for December is below 0.4% (the average monthly rate over 
the last three months was 0.3%), the annual rate for 1992 will be held below 4.0%, 
compared with 4.8% in 1991. 
* The CPI for the Federal Republic of Germany continues to reflect the geographic borders prior lo 

3 October 1990. 

UNEMPLOYMENT IN THE COMMUNITY 
The seasonally-adjusted unemployment rate In the European Community is estimated by 
Eurostat at 9.9% for the month of November 1992. The rate has increased +0.1 
percentage points compared with the previous month and +0.9 percentage points 
compared with the month of November 1991. This is the highest rate since the month of 
May 1988. 
The rate of unemployment in the Community as a whole is approaching 10%: over the last 
6 months, it has Increased +0.1 percentage points per month, the equivalent of an annual 
Increase of 1 1 % . The increase in the unemployment rate has quickened slightly during the 
last 6 months. The increase for males (an annual increase of 15%, based on the last 
6 months) has been twice that for females ( + 7%). 
During the same period and although the starting-points are very different, unemployment 
Increased at an annual rate of almost 20% in the iormer länder of the Federal Republic of 
Germany and in Spain. The rise exceeded +10% in the United Kingdom, Ireland and 
Belgium. It was around + 5 % in the Netherlands, France and Italy. A slight decrease 
occurred in Portugal. 
The unemployment rate and the number of unemployed persons are estimated after 
correction of the differences between national methods of recording unemployment. 

INDUSTRIAL PRODUCTION 
Recession hits the capital goods industries particularly hard 
The latest (September 1992) figures for Industrial production in the European Community 
(EUR 12) reveal a worsening of the recession. In the capital goods industries in particular 
production has fallen. The index of industrial production (NACE 1-4), adjusted for the 
number of working days, stood at 116.0 (1985 = 100) for the Community as a whole in 
September, 1.4% down on the previous September's value. For the capital goods 
industries, the index fell 2.3%, giving a seasonally-adjusted production index for the month 
of 112.9. Compared with the second quarter of 1992, the seasonally-adjusted industrial 
production index for the capital goods industries dropped 2 .1% as against a fall of only 
0.6% in the overall EC index. As usually happens in a recession, the rise in prices is now 
levelling off: after a 2 . 1 % rise in the EC producer price index (annual rate) in the second 
quarter, the inflation rate Is now only 1.4%. 
Seasonally-adjusted figures for industrial output in the EC Member States are as follows 
(rate of change for the past three months compared with the previous three months, with 
the capital goods industries in brackets): Denmark +3.7% (+0.6%), Greece + 3 % 
(estimated) ( + 6,1%), Spain +0.9% (+3.2%), United Kingdon +0.6% ( + 0.8%), France 
- 0 . 1 % ( -0 .5%) , Belgium - 1 . 1 % (estimated) ( -3 .0%) , Germany (West) - 0 . 5 % 
( -1 .8%) , Ireland - 0 . 1 % (estimated) ( -2 .6%) , Netherlands - 2 . 1 % ( -1 .4%), Italy 
- 2 . 8 % ( -1 .2%) . Production is therefore falling in very many Member States. 
In the USA, Industrial production rose by 0.4% (rate of change for the past three months 
compared with the previous three months); in Japan it stagnated ( -0 .2%, value of 
previous month). 

BALANCE OF PAYMENTS - world trends - preliminary figures for the second 
quarter, 1992: 
The Community's current account showed a deficit of 15.2 billion (thousand 
million) ECU, 3.2 bn worse than in the corresponding quarter of 1991. The 
United States' current balance showed a deficit of 12.5 bn ECU, having 
deteriorated by 16 bn Japan's current account, in surplus by 22.7 bn ECU, 
improved by 7 bn. 
According to preliminary figures, in the second quarter of 1992 the Community's current 
balance was in deficit by 15.2 bn ECU, a deterioration of 3.2 bn compared with the second 
quarter of 1991. This deterioration is the result of a 7.6 bn worsening in the deficit on 
invisibles, partially offset by an Improvement of 4.4 bn in the balance of trade. These 
variations are largely due to the German balance which, during the quarter under review, 
showed an improvement of 3.5 bn on the balance of trade surplus and a deterioration of 3.3 
bn on the services account. Half of this came from travel. Elsewhere, France's trade balance 
Improved by 2.5 bn, whilst Britain's balances on both trade and invisibles worsened, by 1.6 
bn and 2 bn respectively. During the second quarter of 1991 the United Kingdom had 
received substantial transfers in connection with the Gulf War. 
In the United States the current balance showed a deficit of 12.5 bn ECU, compared with a 
surplus of 3.5 bn in the corresponding quarter of 1991. The trade deficit was 16.3 bn (11 



bn in the second quarter of 1991) and the surplus on invisibles 3.8 bn (14.6 bn). The 
deterioration in invisibles is essentially due to transfers, which in the second quarter of 1991 
were particularly advantageous to the United States because of payments In connection with 
the Gulf War. If we compare 1992 with the figures for 1990; the balance on Invisibles seems 
to be improving slightly. 
Japan's current surplus reached 22.7 bn ECU in the second quarter of 1992, compared 
with 15.7 bn in the corresponding quarter of of 1991. The trade balance improved by 5.1 
bn, and the deficit on invisibles narrowed by 3.1 bn. 

EXTERNAL TRADE 
The overall extra-Community trade balance between January and August 1992 showed a 
deficit of ECU 41.3 billion, as compared with 53.7 billion for the same period in 1991. 
The August 1992 balance showed a deficit of ECU 3.1 billion, a recovery of 1.8 billion on 
August 1991. Imports from outside the Community fell more sharply than exports when 
comparing August 1992 to August 1991 (by 10% and 6% respectively). The fall in the cost 
of the Community's crude oil supplies expressed in ecus contributed to the improvement in 
the extra-Community balance between these two periods. The rise of 2% per barrel in 
dollars translated as a net fall in ecus due to the decline of the dollar against the ecu 
( -16%) between August 1991 and 1992. 

The United States recorded a trade deficit of ECU 47.3 billion from January to August 1992, 
4.7 billion more than in January-August 1991. 
The August 1992 deficit was ECU 8.3 billion, 0.6 billion more than the August 1991 figure. 
US exports were down 12.8% in August 1992, outstripping Imports ( -8 .5%). In dollar 
terms, US imports climbed by nearly 10%, while exports rose by less than 5%. 
The overall Japanese trade surplus in the first eight months of 1992 was ECU 53.6 billion, 
an improvement of nearly 14 billion on the same period in 1991. 
Japan's trade balance in August was ECU 5.9 billion in surplus, down from 6.2 million in 
August 1991. Japanese exports were down 11.7% on August 1991 in ecu terms, which 
gave a slight decline in Yen (2%) and an increase of more than 5% in dollars. Japanese 
imports were in marked retreat on August 1991 in ecus ( -14.2%), down nearly 4% in Yen 
but up 3% in dollars. 
In August 1992, Germany showed an overall trade surplus of ECU 2.7 billion, double the 
August 1991 figure. Italy's surplus rose by ECU 0.8 billion to ECU 1.1 billion. Denmark and 
Ireland both produced surpluses of ECU 0.3 billion. The Netherlands and Greece each 
recorded trade deficits of almost ECU 0.5 billion. France trimmed its deficit by ECU 0.3 
billion to ECU 0.8 billion, just ahead of Portugal's 0.9 billion. BLEU and Spanish trade with 
the world showed deficits of ECU 1.3 billion and 1.7 billion respectively. The most marked 
decline on August 1991 (-ECU 0.9 billion) was in the UK balance of trade, which also 
recorded the largest deficit, at ECU 3.4 billion. 



Avant-propos 

Eurostatistiques - Données pour l'analyse de la conjoncture est une publication 
mensuelle qui a pour 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 extra­
communautaires (États-Unis d'Amérique et Japon). 

Eurostatistiques ne publie pas d'une manière exhaustive toutes les statistiques 
disponibles auprès d'Eurostat, mais les plus importantes parmi celles-ci. 

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

Les données publiées dans Eurostatistiques proviennent du domaine ICG de la base 
de données Cronos (les instructions pour le mode de consultation on-line se trouvent 
à la fin de cette publication). Elles sont aussi disponibles dans la base de données 
Eurocron, accessible par l'intermédiaire du serveur Eurobases de la Commission. 

De plus amples informations concernant Eurostatistiques peuvent être obtenues aux 
adresses suivantes: 

Eurostat - Bureau d'information Data Shop 
L-2920 Luxembourg 121, Rue Joseph II 
Tél. : (352) 4301 -34567 Bureau 3/235 
Fax : (352) 43 64 04 B-1049 Bruxelles 

Tél. : (02) 299 66 66 
Fax: (02) 295 01 25 

L'année 1993 vera aboutir les efforts d'Eurostat pour améliorer la qualité des 
données publiées dans Eurostatistiques. Les modifications se feront dans le 
courant de l'année. Déjà à partir du mois prochain la presentation sera 
changée, permettant ainsi une meilleure lecture et une plus grande clarté. 
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EUROSTATISTIQUES: 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 : La couronne norvégienne est décrochée de l'écu 
Les autorités norvégiennes ont annoncé le 10 décembre que la couronne serait décrochée de 
l'écu. Pour la couronne, cela signifiait une dévaluation effective de 5 % ; la couronne 
norvégienne qui était rattachée à l'écu depuis le 19 octobre 1990 était la dernière monnaie 
Scandinave non membre du mécanisme des taux de change à maintenir son lien avec l'écu. 
La Banque centrale de Norvège a pu ramener de 16 % à 11 % son taux de prêt au jour le 
jour après l'annonce du décrochage. 
Certaines tensions ont encore été constatées au sein du mécanisme de change du SME fin 
novembre et début décembre, mais elles étaient loin d'avoir l'intensité des bouleversements 
survenus au début de l'automne. A l'issue de la période traditionnellement calme de Noël et 
de Nouvel An, le franc francais et la livre irlandaise ont à nouveau subi des attaques le 
4 janvier. Les banques centrales française et allemande sont intervenues, de manière 
limitée, pour soutenir le franc, tandis que l'Irlande a relevé de 15 % à 45 % le taux des 
prêts interbancaires à une semaine. La pression sur la livre irlandaise a tait suite à la 
suppression, le 1e ' janvier, des derniers contrôles des capitaux qui existaient encore en 
Irlande. 
Les taux d'intérêt irlandais ont été relevés alors que la Banque centrale de l'Irlande avait 
baissé son taux de soutien au jour le jour de 16 % à 14 % le 24 décembre, soit le 
lendemain du jour où la Banca d'Italia avait annoncé une diminution de 1 % de son taux 
d'escompte officiel, fixé à présent à 12 %. C'était la troisième réduction du taux d'escompte 
italien depuis le mois de septembre. Le 28 décembre, la Banque centrale du Danemark a 
annoncé que le taux pour ses opérations sur accords de rachat sur le marché monétaire à 
quinze jours et certificats de dépôt à quatorze jours serait ramené de 14 à 13 %. 
Le dollar des Etats-Unis s'est raffermi en novembre (appréciation de 6,5 % en moyenne par 
rapport aux monnaies observées) suite à l'élection à la présidence de M. Clinton et à la 
publication d'un ensemble de statistiques économiques indiquant que l'économie américaine 
se redressait à l'issue d'une période de faible croissance. Le dollar s'est surtout apprécié 
par rapport à la livre sterling (8,3 %), à la peseta et à la drachme grecque. Par rapport au 
DM, l'appréciation était légèrement supérieure à 7 %. 
Durant les premières semaines de décembre, le dollar a évolué de manière assez indécise, 
s'affaiblissant légèrement malgré les bonnes nouvelles concernant l'économie américaine, 
mais fin décembre et durant les premiers jours de janvier, il s'est à nouveau apprécié par 
rapport aux monnaies européennes, clôturant à 1,6365 DM le 4 janvier à Londres, ce qui 
est son cours le plus élevé par rapport au DM depuis l'été (son cours moyen ayant été de 
1,59 DM au mois de novembre). 

RENDEMENTS DES OBLIGATIONS DU SECTEUR PUBLIC : Les rendements sont 
en baisse dans la plupart des pays de la CE 

Les rendements des obligations du secteur public ont baissé en novembre dans la plupart 
des pays de la CE, les seules exceptions étant le Portugal, où Ils ont augmenté, et la France 
et le Luxembourg, où ils sont restés plus ou moins constants. 
Les baisses les plus Importantes ont été observées en Italie où les rendements ont retrouvé 
les niveaux où ils se situaient avant les turbulences monétaires de cet automne, après avoir 
fortement augmenté dans l'Intervalle. Comme on peut s'y attendre, les rendements ont 
également baissé dans les pays où ils avaient enregistré les plus fortes augmentations cet 
automne: c'est ainsi qu'ils ont reculé de 0,6 % et 0,4 % respectivement en Espagne et au 
Royaume-Uni. 
Dans les autres pays, les baisses des rendements ont été moins marquées, mais les 
tendances qui étaient apparues au cours des derniers mois se sont poursuivies: nouvelle 
baisse de 0,1 % en Allemagne après une diminution de 0,6 % en octobre, baisse de 0,2 % 
aux Pays-Bas et de 0,3 % en Belgique après un recul de 0,6 % et 0,5 % respectivement 
en octobre. 
Comme cela est dit plus haut, le Portugal est le seul pays de la CE où les rendements des 
obligations du secteur public aient progressé en novembre (de 11,0 à 11,3 %). Le Portugal 
est actuellement, après l'Espagne et l'Italie, le pays où les rendements sont les plus élevés 
de la CE, alors que c'est en Allemagne qu'ils sont les plus faibles. Il est à noter que bien 
que les niveaux des taux d'intérêt à court terme allemands dépassent de quelque 6 points 
ceux des Etats-Unis, le niveau des taux à long terme est quasiment le même dans les deux 
pays et qu'ainsi le coût des emprunts de capitaux à long terme est comparable. 

DISPONIBILITES MONETAIRES : Les objectifs monétaires ont été assouplis en 
Allemagne et en France 

La Bundesbank ainsi que la Banque de France ont annoncé un léger assouplissement de 
leurs objectifs monétaires pour 1993. En Allemagne, l'objectif de croissance de M3, fixé par 
la Bundesbank à 3,5-5,5 % pour 1992, a été porté à 4,5-6,5 % pour 1993. En fait, le taux 
de croissance enregistré par M3 - 10,48 % au cours des douze mois allant jusqu'en 
septembre - , est sorti de la fourchette visée et il est extrêmement improbable qu'il 
réintègre cette fourchette avant la fin de l'année. 
La Banque de France a fixé l'objectif de croissance de M3 à 4-6,5 % pour 1993, contre 
4-6 % en 1992. Le gouverneur de la Banque de France a déclaré récemment que le taux 
d'accroissement enregistré en 1992 serait vraisemblablement proche de la limite supérieure 
de la fourchette visée; cela a été imputé à une augmentation de l'épargne. 

AVOIRS SUR L'EXTERIEUR : Les réserves de l'Allemagne ont diminué 

Après un accroissement extrêmement important en septembre, les réserves de l'Allemagne 
ont diminué de près de 20 % en octobre, la Bundesbank ayant cédé une partie des devises 
étrangères qu'elle avait acquises lorsqu'elle avait vendu des deutschemarks pour acheter 
des monnaies MTC au moment de la tempête monétaire de la mi-septembre. Les réserves 
officielles de change de l'Allemagne étaient très légèrement supérieures à 69 milliards 
d'ècus à la fin du mois d'octobre, alors qu'elles s'élevaient à 86 milliards à la fin septembre 
et à 47 milliards à la fin août. 
En ce qui concerne les autres pays de la CE, le Danemark et l'Irlande ont pu accroître en 
octobre leurs réserves de change de 27 % et 11 % respectivement; l'Espagne et les 
Pays-Bas ont enregistré des taux d'accroissement nettement inférieurs. 
Les réserves ont en revanche diminué en Italie (12 %), au Portugal (4 %) et en Belgique 
(2 %). Pour la France et la Grèce, on ne dispose de données que pour septembre, mois au 
cours duquel ces deux pays ont vu leurs réserves se réduire. Les chiffres sur les réserves 
du Royaume-Uni en octobre ne sont pas encore disponibles. 

PRIX : Ralentissement de l'inflation annuelle de la CE : 3,8 % en novembre 

Le taux d'inflation en rythme annuel pour l'ensemble de la CE est tombé de 4,0 % en 
octobre à 3,8 % en novembre, le taux le plus bas depuis août 1988 (3,7 %). 
Des hausses substantielles en Allemagne ( + 0 , 5 % ) , Italie ( +0 ,6%) et en Grèce 
(+0,8 %) ont été compensé largement par des accroissements modérés à faibles dans les 
autres Etats Membres: Portugal 0,4 %, Belgique et Luxembourg 0,3 %, Danemark 0,2 %, 
Espagne et Pays-Bas 0,1 %. En outre l'indice de la France est resté inchangé, tandis que 
celui du Royaume-Uni a reculé de 0,1 % entre octobre et novembre. 
L'indice trimestriel de l'Irlande a augmenté de 0,2 % entre mi-août et mi-novembre, ce qui 
correspond à une hausse de moins de 0,1 % en moyenne mensuelle pendant le dernier 
trimestre. 
A présent les taux d'inflation annuelle sont plus bas qu'il y a un an (novembre 1991) dans 
tous les Etats membres, à l'exception du Luxembourg. Dans l'ordre croissant de l'inflation 
actuelle ils sont comme suit: 

Danemark 
France 
Belgique 
Irlande 
Luxembourg 
Royaume-Uni 

NOV. '92 
NOV. '91 

1,4 % 
2,1 % 
2,2 % 
2,3 % 
2,9 % 
3,0 % 

NOV. '91 
NOV. '90 

2,3 % 
3,0 % 
2,8 % 
3,6 % 
2,6 % 
4,3 % 

Pays-Bas 
Allemagne* 
Italie 
Espagne 
Portugal 
Grèce 

NOV. '92 
NOV. '91 

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

15,0 % 

NOV. '91 
NOV. '90 

4,8 % 
4,2 % 
6,0 % 
5,8 % 
9,0 % 

18,0 % 

Les taux correspondants pour les Etats-Unis et le Japon som 3,0 % (3,0 %) respective­
ment 0,7 % (3,1 %). 
Si le taux mensuel d'inflation pour la CE reste en-dessous de 0,4 % (la moyenne mensuelle 
des trois derniers mois était de 0,3 %), le taux annuel pour 1992 restera en-dessous de 
4,0 %, comparé è 4,8 % en 1991. 
* L'IPC pour la R.F. d'Allemagne continue à se rapporter à la situation territoriale avant le 3 octobre 

1990. 

LE CHOMAGE DANS LA COMMUNAUTE 

Eurostat estime que, dans la Communauté européenne, le taux de chômage 
corrigé des variations saisonnières est de 9,9 % au mois de novembre 1992, en 
hausse de + 0 , 1 % par rapport au mois d'octobre 1992 et de + 0 , 9 % par 
rapport au mois de novembre 1991. Un tel taux n'avait plus été atteint depuis le 
mois de mai 1988. 
Le taux de chômage dans l'ensemble de la Communauté européenne se 
rapproche de 10 %: au cours des 6 derniers mois, il a augmenté chaque mois 
de + 0 , 1 points de pourcentage, ce qui correspond à une hausse de + 1 1 % en 
rythme annuel. L'augmentation du taux de chômage s'est légèrement accélérée 
au cours des 6 derniers mois. Elle a été deux fois plus rapide chez les hommes 
( + 15 % en rythme annuel sur la base des 6 derniers mois) que chez les 
femmes ( + 7 % ) . 
Au cours de la même période et bien que partant de niveaux très différents, le 
chômage s'est accru de près de 20 % en rythme annuel dans les anciens 
landers de la République fédérale d'Allemagne et en Espagne. La hausse a 
dépassée + 1 0 % au Royaume Uni, en Irlande et en Belgique. Elle a été de 
+ 5 % environ aux Pays Bas, en France et en Italie et une légère baisse s'est 
produite au Portugal. 
Le taux de chômage et le nombre de chômeurs sont estimés après correction des 
différences dans les méthodes nationales de recensement du chômage. 

PRODUCTION INDUSTRIELLE 

Récession particulièrement marquée dans le secteur des biens d'investissement 

A la lecture des chiffres les plus récents (septembre 1992) de la production industrielle de la 
Communauté européenne (EUR 12), il apparaît que la récession s'aggrave. En ce qui 
concerne les biens d'investissement en particulier, on assiste à une baisse de la production. 
En septembre, l'indice de la production industrielle corrigé du nombre de jours ouvrables 
(NACE 1-4) était de 116,0 (1985 = 100) pour la Communauté européenne, ce qui 
correspond à un taux de variation de - 1 , 4 % par rapport à sa valeur du mois de septembre 
de l'année dernière. Pour l'industrie des biens d'investissement, le taux de variation 
correspondant est de - 2,3 %. L'indice corrigé des variations saisonnières s'est élevé è 
112,9 en septembre. Par rapport au deuxième trimestre, la production industrielle corrigée 
des variations saisonnières de la CE a diminué de 0,6 % au troisième trimestre. Pour 
l'industrie des biens d'investissement, le taux de variation correspondant est de -2 ,1 %. 
Comme on peut s'y attendre en période de récession, la hausse des prix ralentit 
actuellement: alors qu'au deuxième trimestre, l'indice des prix à la production augmentait 
encore de 2,1 % (taux annuel) dans la Communauté européenne, le taux d'inflation 
correspondant s'établit maintenant à 1,4 %. 
Dans les différents Etats membres de la CE, les taux de variation de la production 
industrielle corrigée des variations saisonnières ont évolué comme suit pour les trois 
derniers mois par rapport aux mois précédents: (entre parenthèses: biens d'investissement) 
Danemark + 3,7 % ( + 0,6 %), Grèce +3 % (estimation) (+6,1 %), Espagne +0,9 % 
( + 3,2%), Royaume-Uni + 0 , 6 % ( + 0,8%), France - 0 , 1 % ( - 0 , 5 % ) , Belgique 
- 1 , 1 % (estimation) ( -3 ,0 %), Allemagne (ouest) - 0 , 5 % ( -1 .8 %), Irlande -0 ,1 % 
(estimation) ( - 2 , 6 % ) , Pays-Bas - 2 , 1 % ( - 1 , 4 % ) , Italie - 2 , 8 % ( - 1 , 2 % ) . La 
production baisse donc dans un très grand nombre d'Etats membres. 
Aux Etats-Unis, la production industrielle est en hausse de 0,4 % (taux de variation des 
trois derniers mois par rapport aux mois précédents); au Japon, elle stagne avec un taux de 
variation de 0,1 % (valeur au mois précédent). 
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BALANCE DES PAIEMENTS - Tendances mondiales - chiffres préliminaires 
pour le second trimestre de 1992 : 
Détérioration do 3,2 milliards d'écus de la balance courante communautaire par 
rapport au second trimestre de 1991; la balance s'inscrit en deficit de 15,2 
Mrds. La balance courante américaine enregistre un déficit de 12,5 Mrds 
d'écus, soit une détérioration de 16 Mrds d'écus. La balance courante 
japonaise, en excédent de 22,7 Mrds d'écus, s'améliore de 7 Mrds. 

Au second trimestre de 1992, selon des chiffres préliminaires, la balance courante 
communautaire atteindrait un déficit de 15,2 Mrds d'écus soit une détérioration de 3,2 Mrds 
par rapport au second trimestre de 1991. Cette détérioration provient d'une aggravation de 
7,6 Mrds d'écus du déficit des invisibles qui est contrebalancée en partie par une 
amélioration de 4,4 Mrds de la balance commerciale. Ces variations sont dues en grande 
partie è la balance allemande qui a enregistré, sur la période considérée, une amélioration 
de 3,5 Mrds d'écus de l'excèdent commercial et une aggravation de 3,3 Mrds du solde des 
invisibles. La moitié de cette aggravation provient du poste voyages. On note par ailleurs 
une amélioration de la balance commerciale française de 2,5 Mrds et une dégradation des 
balances commerciales et des invisibles britanniques de 1,6 et 2 Mrds respectivement (au 
second trimestre de 1991, le Royaume Uni avait reçu des transferts importants liés à la 
guerre du Golfe). 

Aux Etats Unis, le solde courant atteint un déficit de 12,5 Mrds d'écus au second trimestre 
de 1992 après un excèdent de 3,5 Mrds sur le même trimestre de 1991. Le déficit 
commercial atteint 16,3 Mrds d'écus après 11 Mrds et l'excèdent des invisibles 3,8 Mrds 
après 14,6 Mrds. La détérioration des invisibles est essentiellement imputable aux 
transferts qui étaient particulièrement bénéficiaires en 1991 en raison de paiements liés à la 
guerre du Golfe. Si on se réfère aux niveaux de 1990, le solde des invisibles américains 
connaîtrait plutôt une amélioration en 1992. 

Au second trimestre de 1992, l'excèdent courant japonais atteint 22,7 Mrds d'écus à 
comparer à 15,7 Mrds en 1991. L'excèdent commercial s'est amélioré de 5,1 Mrds d'écus 
et le déficit des invisibles s'est réduit de 3,1 Mrds. 

COMMERCE EXTERIEUR 

Le bilan cumulé des échanges extra-communautaires entre janvier et août 1992 est de 
-41 ,3 Mrds d'écus, contre -53 ,7 Mrds pour la même période de 1991. 
En août 1992 le solde extra-communautaire est déficitaire de 3,1 Mrds d'écus, allégé de 1,8 
Mrd par rapport à celui d'août 1991. Les importations extra-communautaires observent un 
recul plus prononcé que les exportations en août 1992 rapporté à août 1991 ( respective­
ment - 1 0 % et - 6 %). La chute du coût d'approvisionnement de la Communauté en 
pétrole brut exprimé en êcus contribue à l'amélioration du solde extra-communautaire, entre 
ces deux périodes. En effet le coût d'approvisionnement de la Communauté en pétrole brut, 
qui progresse de 2 % en dollars par baril affiche une baisse nette en ècus, suite à la chute 
du dollar par rapport à l'écu ( - 1 6 %) entre août 1991 et 1992. 
Le commerce des Etats-Unis se solde par un déficit de 47,3 Mrds d'écus de janvier à août 
1992, plus lourd de 4,7 Mrds comparé à janvier-août 1991. 
Le solde du mois d'août 1992est de - 8 , 3 Mrds d'écus, dégradé de 0,6 Mrd en comparaison du 
chiffred'août1991.LesexportatlonsdesEtats-Unisrègressentde12,8 %enaoût 1992,plusvite 
quelesimportations(-8,5 %). En dollars les Importations des Etats Unisaugmentent de prèsde 
10 %, tandis que les exportations progressent de moins de 5 %. 
L'excèdent du Japon cumulé sur les huit premiers mois de 1992 atteint 53,6 Mrds 
d'ècus.soit près de 14 Mrds de plus que pour la même période de 1991. 
Le solde des échanges du Japon au mois d'août est de 5,9 Mrds d'écus, contre 6,2 Mrds 
en août 1991. Les exportations du Japon affichent une baisse de 11,7 % en ècus par 
rapport à août 1991, qui se traduit par par un léger repli en yens ( - 2 %) et par une 
augmentation de plus de 5 % en dollars. Les Importations japonaises affichent un net recul 
en ècus par rapport à août 1991: -14 ,2 %, une baisse de près de 4 % en yens, mais un 
progrès de 3 % en dollars. 
En août 1992 l'Allemagne dégage un solde de 2,7 Mrds d'écus pour le commerce total, cet 
excèdent est double de celui d'août 1991. L'Italie affiche un solde positif de 1,1 Mrd 
d'écus, en augmentation de 0,8 Mrd. Les bilans danois et irlandais sont excédentaires 
chacun de 0,3 Mrd d'écus. Les Pays-Bas et la Grèce ont des échanges totaux en déficit de 
près d'un demi milliard d'écus chacun. Avec une amélioration de 0,3 Mrd d'écus, le bilan 
de la France s'établit à - 0 , 8 Mrd, proche de celui du Portugal: - 0 , 9 Mrd. Les échanges 
de l'UEBL et de l'Espagne avec le monde se soldent par des déficits respectifs de - 1 , 3 
Mrd et - 1 , 7 Mrd d'écus. Le bilan du Royaume-Uni est le plus dégradé par rapport à août 
1991 ( -0 ,9 Mrd d'écus), mais aussi le plus lourd: - 3 , 4 Mrds d'écus. 
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