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GENERAL INFORMATIONS

COLOURS USED

Germony (Fed. R"p.)
Be lgium
Fron ce
Itoly
Luxembourg
N etherl on d s

Community

SOURCES

Stotisticol Office of the Europeon Communities'
Notionol Stotisticol Offices,
Ministries qnd Institutes of Economic Reseorch'

The doto selected for publicotion moy be chong-ed- in

the light of the work being done by the stotisticol office
of the Europeon Communities.

FREQUENCY OF TABLES

The vorious tobles will be published os follows:
The grophs of group A are monthly ond will oppeoi

in every issue"
Th" oth"rgrophs orevoriobte ond will oppeor os follows:

Jonuory, APril, JulY, October

B I Exports
B 2 Trode between member counlries
B 3 Bonk rate ond coll moneY roies
B 4 Short-term lending to business ond privote

cu stomers
B 5 Gold ond foreign exchonge reserves

Februory, MoY, August, November

C I lmports
C 2 Terms of Trode
C 3 Wholesole prices
C 4 Retoil soles
C 5 Woges

Morch, June, SePtember, December

D I Output in the metol products industries

D 2 Dwellings outhorized
D 3 Tox revenue
D 4 Shore prices
D 5 Long-term interest rotes

REMARQUES

COULEU RS

R.F. d'Allemogne
Belgique
Fronce
Itolie
Luxembourg
Poys-Bos
Communout6

50U RCES

Office stoti stique des Communouf 6s europuiennes'

Services notionoux de stoti stiques,
Ministdres ef services de conioncture.

Les donn6es publi6es sont susceptibles de modifico-

tions en roison des trovoux en cours d l'0ffice
stoti stique des Communout6s.

pEnlootctrE

Les grophiques du groupe A sont fixes et poroissent

dons choque 6dition.
Les outies grophiques sont voriobles et figurent

respectivement dons les 6ditions suivontes:

Jonvier, Avril, Juillet, Octobre

B I Exportotions
B 2 Echonges introcommunoutoires
B 3 Toux 

-d'escompte et de I'orgent ou iour le iour
B 4 Cr6dits d court terme oux entreprises et oux

porti cu li ers
B 5 R6serves d'or et de devises

F5vrier, Moi, Ao0t, Novembre

C I lmportotions
C 2 Termes de l'6chonge
C 3 Prix de gros
C 4 Ventes ou d6toil
C 5 Soloires

Mors, Juin, SePtembre, D6cembre

D I Production de I'industrie tronsformotrice des

m6toux
D 2 Autorisotions de construire
D 3 Recettes fiscoles
D 4 Cours des octions
D 5 Toux d'int6r6t o long terme

GENERALES
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INDUSTRIAL PRODUCTION PRODUCTION INDUSTRI ELLE
1958 = 100

N 0 T E S: The curves hove been esioblished by the Stotisticol
Office of the Europeon Communities on ihe bosis of indices
odiustgd for seosonol ond occidentol voriotions. Excluding
construction, food, beveroges ond tobocco monufocfuring
industries.

ln the lost few weeks industrio! production oppeors to
hove risen ogoin ot the somewhot foster tempo which
hod ot times prevoiled in the outumn months ofter the
steep seosonol decline in the summer of 1961. Totol
demond moy in foct hove exponded somewhot more

ropidly. Privote consumer expenditure continues to
show o foirly high growth rote in oll Community coun-
tries, ond orders for new stocks, ofter o period when o

coutious policy hod tended to slow down the rise in de-
mond, now oppeor to hove become brisker. This opplies
in porticulor to the products of the steel industry.
Further, exports to non-member countries hove now

developed more fovourobly thon recently oppeored to be

the cose. Although investment remoined lively it does

not oppeor to hove received ony new incentives. In the

Federol Republic of Germony ond the Netherlonds the
somewhot foster rise in production is no doubt to be

ottributed to increoses in productivity mode possible by

high copitol investmenf in previous yeors.

REMTARQUES: Les courbes ont 6t6 6toblies sur lo bose
des indices corrig6s des voriotions soisonnidres et occiden-
telles, por I'Offi ce stotistique des Communout6s europ6ennes.

- Non compri s construction, industries olimentoires, boissons
ei toboc.

Au cours des dernidres semoines, lo production indus-
trielle ct, semble-t-il, continu6 de se d6velopper ou

rythme l6gdrement occ6l616 qui ovoif d6ld temporoire-
ment coroct6ris6 I'outomne de 1961, opris I'offoiblisse-
menl de lo croissonce d6possontl'ompleur du mouvement
soisonnier, observ6 ou cours de l'6t6. En effet, I'expon-
sion de lo demonde globole pourroit s'6tre quelque peu

occenturie. Alors que, dons tous les poys de lo Commu-
nout6, les d6penses de consommotion priv6e confinuent
de loufe moniire d'ougmenfer d un tcux ossez 6lev6, le
stockoge des enlreprises, dont l'6volution ovoit consi-
d6roblemenf contribu6, iusqu'd prr-6sent, ou rolenti ssement
du d6veloppemenf de lo demonde, opporoit plus octif.
C'est nolomment le cos pour les produits sid6rurgiques.
De plus, ou cours des derniers temps, les exportotions
vers les poys tiers se sont de nouveou d6velopp6es
plus fovoroblement qu'il n'ovoit 6t6 pr6vu. Les inves-
tissements, por conire, bien qu'ils soient demeur6s
importonts, ne semblent pos encore ovoir b6n6fici6 de

nouvelles impulsions. Dons lo R.F. d'Allemogne et oux
Poys-Bos, lo croissonce l6gdrement occ6l6r6e de lo
production est 69olement imputoble d des progrds de

productivit6, rendus possibles por les importcnts
investi ssemenfs des derni dres onn6es.
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N O T E S: Fully unemployed, excluding short-time
Seosoyrolly odiusted f igures; three-month moving
Belgium: monthly overoge of doy-to-doy figures.
number of persons seeking employment.- ltoly:
unemployed only.- Luxembourg : no unemployment.

UNEMPLOYMENT
End of monih {igu,oq (thousonds)

NOMBRE DE CH6ruTEURS
i fin de mois (en milliers)

R EMA R QU e S: Ch6meurs complets, i I'exclusion du ch6moge
portiel.- Chif fres corri g6s des voriotions soisonnidres; moyen-
ne mobile sur trois moi s.- Belgique : moyenne iournolidre ou
cours du mois.- Fronce: demondes d'emploi non sotisfoites.-
Itolie: ch6meurs enregistr6s uniquement.- Luxembourg :

ch6moge inexisiont.

Dons lo pluport des poys membres, les conditions
climotiques ossez hivernoles de mors ont retord6 lo
r6gression soisonniire du nombre de ch6meurs, ou ou

moins r6duit I'ompleur de cette r6gression. En revonche,
les tendonces conioncturelles du morch6 du trovoil ne
semblent pas sratre notoblement modifi6es: les p6nuries
de moin-d'Guvre, g6n6roles et oiguEs, ne sonl devenues
ni nettement plus groves ni sensiblement moins impor-
tontes. Celo explique por exemple que le nombre de
ch6meurs de lo R.F. d'Allemogne oit 6t6 un peu moins
6lev6 queduront Io p6riode correspondonte de lbn dernier
et qu'il en soit de mdme pour les offres d'emploi.
L'importonte bqissede lo courbedu ch6moge en Belgique
est principolement imputoble d une modificotion stotis-
tique, comme on I'o pr6cis6 dons les dernidres <Notes
Ropides r. Les perspectives conioncturelles loissent
pr6voir dons fous les poys de lo Communoui6 - et les
demidres enqu6tes effectu6es ouprds des entreprises
dons plusieurs d'entre eux le confirment que les
p6nuries sp6cifiques de moin-d'euvre, c'est-d-dire
d'ouvriers quolifi6s et semi-quolifi6s dons certoines pro-
fessions, sfoccentueront ou cours de I'onn6e 1962, bien
que I'exponsion ticonomique puisse 6tre, dons I'ensemble,
un peu moins forte qu'en 1961.

working.-
overo ge. -

Fronce :

regi stered

The severe weother in Morch deloyed or diminished the
seosonol drop in unemployment figures in most of the
member countries.0n the other hond the underlying
trends of the lobour morket hove probobly not chonged to

ony greot extent: the pronounced lobour shortoges hove

not grown substontiolly more ocute, nor hove they in
ony woy perceptibly slockened. This exploins why, for
instonce, the number of unemployed in the Federol
Republic of Germony wos somewhot higher ot the end of
Morch thon o yeor eorlier, while the some wos true of
the number of voconcies notified. The shorp downword
tum in the Belgion unemployment curve is lorgely ex-
ploined by o chonge in stotisticol methods, detoils of
which were given in the lost issue of these Notes. The
economic outlook in oll themember countries indicotes -
ond this is confirmed by questionnoires to employers in

some of them - thot porticulor lobour shortoges, i.e.
lock of skilled ond unskilled lobour in certoin trodes,
ore likely. to grow more ocute even though economic
exponsion os o whole moy be somewhot slower thon

in 1961.
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CONSUMER PRICES PRIX A LA CONSOMMATION
1958 = 100

N 0 T E S: F.R" of Germony: new cost-of-living index for
consumers in medium income group. - Belgium: retoil prices
ond prices of services" - Netherlonds: cost of living for
monuol ond office workers. - Any comporison between the
curve for Fronce ond those of the other'countries must toke
into occount the olterotion in the exchonge rote in 1958.

After o few weeks of stobility in oll member countries
except the Federol Republic of Germony,. retoil prices
ogoin tumed upwords in some of them, ond in Germony
the rise wos more morked. Foodstuffs were deorer, owing
to seosonol foctors or to the exceptionolly hord weother
in the eorly months of the yeor; in either cose therefore
the increose wos temporory. At the some time, however,
the rise in the prices of industriol goods continued ond
hos indeed become somewhot shorper. lt should not be
ossumed thot this is on effect of the rother foster rote
of exponsion in overoll demond. lt would rother oppeor
thot on increosing port is being ployed by rising costs
ond the efforts of some monufocturers to toke odvontoge
of good morket conditions, which they onticipote will
continue to sofeguord their self-finoncing possibililies.
ln the Federol Republic of Germony, where price
increoses due to these motives were porticulorly signif-
icont, the Govemment is considering counterocting them
by speeding up toriff reductions for the member countries
of E EC. The continu ing shorp ri se in pri ces in the
building industry is olso to be comboted by o set of
speciol meosures, some of them designed to restrict
demond.

R EMARQU ES: R.F. d'Allemogne: nouvel indice du co0t de
lo v.ie pour consommoteurs moyens. - Belgique: prix de d6toil
et des services. - Poys-Bos: co0t de lo vie pour trovoilleurs
monuels et employ6s. - Une comporoison entre lo courbe de lo
Fronce et celles des outres poys doit tenir compte de lo modi-
ficotion des toux de chonge intervenue en d6cembre 1958.

Apris quelques semoines de stobilit6dons tous les poys
membres, lo R.F. d'Allemogne excepttfe, lo housse des
prix d lo consommotion o repris dons plusieurs d'entre
eux; elle s'est quelque peu occenturie don s lo R. F.
d'Allemogne. Certoins ench6rissements, qui touchent les
produits olimentoires, sont d'origine soisonnidre ou
tiennent o lo temp6roture porticulidrement froide des
premiers mois de cette onn6e; ils sont en tout cos de
coroctdre momentonti. Mois simultan6ment lo housse des
produits industriels s'est poursuivie et m6me lrigdrement
occ6l6r6e. ll n'est guere proboble que cette 6volution
soit due ou rythme un peu plus ropide de I'eiponsion de
lo demonde globole. ll semble plut6t que l'6volution des
co0ts et les efforts d6ploy6s por certoines entreprises
pour mointenir leurs possibilit6s d'outofinoncement, les
perspectives de vente ritont, de leur ovis, encore sotis-
foisontes, iouent un 16le de plus en plus importont. Dons
lo R.F. d'Allemogne, ou des ougmentotions de prix
fond6es sur poreils motifs ont6t6 porticulidrement signi-
ficotives, le Gouvernement envisoqe lo possibilit6 de
les contrecorrer por des boisses oniicip6es de droits de
douone vis-d-vis des poys portenoires.ll o I'inten?ion de
combottre por des mesures sp6cioles, porfois restric-
tives, les fortes housses qui 'persistent dons lo cons-
tru ction.
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BALANCE OF TRADE
(in millions of dollors)

BALANCE COMMERCIALE
(en millions de dollors)

N O T E S: Three-month moving overoge Exports fob,
imporls c if ; exclud ing gold f or monelory purposes. - Con'
veision or off iciol exchonge rofes. - Fronce: the broken line
reore senls the bo lonce on trode w ith countr ie s ouls ide the
fronc oreo only, the unbroken line the bolonce on overoll trode.

- Belqium ond'Luxembourg: common curve' - The' curves for
FroncJ ond the Community in l96l hove been modified to toke
into occounl o residuol item in Fronce's imports for l96l
wh ich f igured in the French stotistics for Jonuory 1962.

The deteriorotion of the Community's trode bolonce does

not seem to hove continued. In Februory the import
figures were swollen, moinly os o result of chonges in

the monner of recording them stotisticolly in the Federol

Republic of Germony. As for os con be iudged from the
figures of present ovoiloble, exPorts to non'member
countries picked up somewhoi in Morch. lmports, on lhe
other hond, scorcely rose, though their level continued
very high, owing lorgely, -it would seem, to heovier
buying of indu striol products during recent months. At
oll events imports from the EFTA countries - esPe'

ciolly Greot Britoin - ond USA went uP oPPreciobly.
Furthermore, ogriculturol imports ogoin roseo Finolly,
purchoses in the developing countries token os o whole

seem to hove become lorger - perhops os o result of o

revivol of orders forstocks-olthough the trend probobly

voried considerobly omong rhe different row moteriols

ond consequently their countries of origin.

R E MA R Q U E S: Moyenne mobile sur trois mois. - Expor.
iotions f.o.b., importotions c.o.f. I or mon6toire exclu.
Conversion sur lo bose des toux de chonge officiels.
Fronce: lo courbe en iroit coniinu repr6sente lo bolonce totole,
cel le en pointil16, lo bolonce ovec l'6tronger seulement. -
Belgique etLuxembourg: courbe unique. -Le r6sidu sfotistique
des importotions frongoises en 1961, qui o 6f6 inclu dons les
siot ist iques douoniires f rongoises en ionvier 1962, o 6t6
reporti sur les donn6es mensuelles relotives d lo Fronce et
i lo Communout6 en 1961.

Lo d6t6riorotion de lo bolonce commerciole de lo

Communout6 ne semble pos srGtre poursuivie. Dis
f6vrier, les importolions ovoient 6t6 surestim6es, notom-

ment en roison de modificotions stotistiques dons lo
R.F. d'Allemogne. En mors, les exportotions vers les
poys tiers ont occus6 une certoine repriss -pour outont
qu'on puisse en iuger d'oprds les indicotions octuelle'
ment disponibles - tondis que les importolions ne se

sont guare occrues. N6onmoins, leniveou des importotions
est demeur6 ras 6lev6. ll semble ovoir 6i6 notamment
d6termin6rou cours des derniers moisrpor un renforcement
des qchots de produifs industriels. En touf cos' les im'
portotions en provenonce des poys de I'A.E.L.E. - et

surtoul de Gronde Bretogne - oinsi que les livroisons
des Etots Uni s se sont sen siblement divelopp6es.
D'outre port, les importofions de produits ogricoles ont
continu6 de progresser. Enfin, les ochots dons les poys

en voie de d6veloppement poroissent - peut'6tre Por
suite d'un renforcement du stockoge - 6tre devenus plus

importonls, bien que l'6volution semble ovoir 6t6 tris
diff6rente suivont les motiires premidres et, por cons6'
quent, suivont les poys dtorigine.
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EXPORTS
Volume indices 1958 = 100

EXPORTATIONS
(indice du volume)

NOTES: Three-month moving overoge" - Lospeyres formulo.
Belgium ond Luxembourg: common curve. Fronce:

totol exports incl. those to fronc oreo" - Communily: exporis
to non.member countries only"

The Community's exports to non-member countries,
which eosed slightly in the fourth quorter of 196.l ,
picked up ogoin in the first quorter of l962,ln Jonuory/
Februory they were in terms of volue obout 5% obove
the level of o yeor eorlier, ond in Morch the yeor-to-
yesr growth rote moy hove been even higher. The prin-
cipol reoson for the more encouroging overoll trend wos
the recovery in exports to non-member countries mode

in Februory ond Morch by West Germcny ond the Nether-
londs. lt is not yei certoin whether this meons the end

of the recent tendency for Germon exports to slocken.
This tendency, which hos been opporent for some time,
stemmed much more from the economic development ond
the foreign exchonge iosition of Germony's riroin
customers thon from rising costs ot home ond the revo-
luotion of the mork. At ony rote there wos recently
some improvement in the flow of orders from obrood.
From other member countries exports in ony co se
mointoined o foirly steody growth. Exports to the United
Stotes in porticulor especiolly from B"L"E.U. ond
Fronce - continued sotisfoctory"

REMARQUES: Moyenne mobile sur trois mois: sur bose
de lo m6thode Lospeyres. - Belgique et Luxembourg: courbe
unique. - Fronce: commerce ovec lt6tronger et lo zone fronc.
- Communout6: commerce ovec les poys tiers, d I'exclusion
des 6chongep introcommunoutoires.

Les exportotions de lo Communout6, qui 5toient en
169dre 169ression ou quotridme trimestre de 1961, ont
de nouveou ougment6 ou cours du premier trimestre de
1962. Le niveou de lo m6me p6riode de 196l o 616 d6-
possri, en voleur, d'environ 5% en ionvier-f6vrier et
sons doute encore dovontoge en mors. Cette 6volulion
plus fovoroble, dons I'ensemble, tient i lo reprise des
exportotions de lo R.F. d'Allemogne et des Poys-Bos
vers les poys fiers. ll n'est pos encore sOr cependont
qu'oit disporu lc tendonce ou fl6chissement des expor-
totions de lo R6publique f6d6role, que I'on pouvoit
observer depuis quelque temps et qui 6toit d'oitleurs
dovonloge imputoble d l'6volution de lo conioncture et
des disponibilit6s en devises des principouxpoys clients
qu'oux effets de lo housse des co0ts ollemonds et de
lo r66voluotion du DM. Toulours est-il que les commondes
6trongdres viennent d nouveou d'occuser une l69ire
progression. Dons les outres poys membres, I'exponsion
des exportotions s'est poursuivie r6guliirement. Ce
sont principolement les ventes de lo Communout6 oux
Etots-Unis, notomment celles de I'U.E.B.L. et de lo
Fronce, qui ont continu6 d 6voluer fovoroblement.
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TRADE

BETWEEN MEMBER COUNTRIES
(lndices o{ dollor volue of imports) 

1958 =

ECHANGES
INTRACOMMUNAUTAIRES

(indices de lo voleur des imporlqtions en dollors)

100

N O T E S: C.i.f . ; excluding gold for monelory 
-

three..onth moving ou"toge. Conversion ot of ficiol
rotes. - Belgium ond Luxembourg : common curve.

REMARQUES: C.o.f.; or mon6toire .exclu. : Moyenne
mobile sur irois moi s. - Conversion sur lo bose des toux de

chonge officiels" - Belgique et Luxembourg: courbe unique.

Apris te rolentissement qu'ils ont morqu6 ou cours des

derniers mois de 1961, les 6chonges introcommunoutdires
onf de nouveou nettemenf progress6. Le toux de crois-

sonce por ropport d lo mOme p6riode de I'onn6e prf-c6-

dente est poss6 de 13% ou demier trimestre de 196l d

environ 20% pour les deux premiers mois de 1962. Sons

doute cette 6volution pourroit-elle tenir en portie oux

r6percussions exerc6es sur les Progrommes d'importotion
por lo boisse des droits de douone intervenue le ler ion'
vier. ll n'emp6che que le d6sormement douonier encouroge,

d long terme, le d6veloppement des 6chonges. Au d6but

de 1962, ce sont surtout les 6chonges de produits indus-

triels finis qui ont progress6. En outre, les r6coltes
n'oyont 6t6 que m6diocres en 1961, souf en ltolie, lo

demonde de produits ogricoles import6s des poys por-

tenoires s'est consid6roblement occrue. Abstroction
foite de ces influences possogeres, les perspeclives
pour 1962 ne loissent pos pr6voir un d6veloppement des

6chonges introcommunoutoires oussi ropide qu'en 1961.

Aussi de nouvelles boisses des torifs douoniers sont-

elles trds souhoitobles; elles ouroient 69olement des

effets fovorobles sur lo conioncture g6n6role et les
prix.

purpo se s "

exchonge

After o decline in the lost months of 196l intro-Commu-

nity trode ogoin exponded considerobly. Tfrg ye-or'to'y-eor

growth rote, which in the fourth quorter of 196l wos 13o/o

by volue, rose in the first two months of 1962 to obout

n?;. This is portly exploined by o bocklog of imporf

orders which hod been postponed in onticipotion of the

lowering of toriff s on Jonuory l. But the reduction of

duties will noturolly hove o fovouroble effect on the

development of trode in the longer term. At the begin-

ning of 1962 trode in finished indu striol product-s in

poriiculor become more lively. Furthermore, os the l96l
horvests in oll the member countries except ltoly were

only moderote, there wos o keener demond omong the

member countries for ogriculturol products. Setting oside

these temporory inf luences, the present economic

outlook suggests thot exponsion of trode omong the

member countries will be less ropid in 1962 thon in

previous years. Further onticipotory cuts in cu.stoms

duties woutd therefore be welcome, os they would hove

o beneficiol effect on the generol trode situotion ond

on prices.
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BANK RATE
AND CALL MONEY RATES

N 0 T E S: Unbroken line shows officiol Bonk Rote. - Dotted
line shows monthly overoge of the rotes for coll money. -
F"R" of Germony: overoge of moximum ond minimum wee!<ly
rotes. - In ltoly rotel for coll money ore not quofed.

In the first quorter money morket rotes were moinly in-
fluenced by short-term morket fluctuotions, olthough in
West Germony ond in the Netherlonds the deteriorotion
in the bolonce of poyments moy olso hove hod some
repercussions on the money morket. A period in which
money wos tight, lorgely os o result of end-of-the-yeor
requirements, wos followed by o pronounced trend to-
words greoter liquidity; os o result, mony bonks further
increosed their foreign holdings. In Morch, however,
the situotion become considerobly tighter; in West
Germony the bonks were even for o time prepored to toke
coll money ot one per cent obove the discount rote.
These difficulties were oggrovoted in some countries by

lorge-scole settlement of toxes or by the withdrowol from

current occounts of the omounts previously subscribed
through the commerciol bonks for moior loons - o Belgion
Government loon ond o loon flooted by the Electricit6
de Fronce. ln the Netherlonds the Centrol Bonk inten-
sified its restrictive policy. The minimum reserve rotio,
which hod been lowered to focilitote the flooting of o

government loon, wos increosed ogoin in April, ond ot
the some time the discount rote wos roised {ron 3%%
ro 4%.

TAUX D'ESCOMPTE ET DE
L'ARGENT AU JOUR LE JOUR

REMARQUES: Toux d'escompte de lo Bonque centrole,
courbe en froit coniinu. - Toux de I'orgent ou iour le iour,
courbe en poinfill6; moyenne mensuelle. - R.F. d'Allemogne,
moyenne des toux hebdomodoires moximo et minimo. En
Itolie, les toux de I'orgeni ou iour le iour ne sont pos coles.

Les toux de I'orgent ou iour le iour ont 6t6 surtout
influenc6s, ou premier trimestre, por les voriotions o

court terme du morch6, bien que, dons lo R.F. d'Alle-
mogne et oux Poys-Bos, lo d6t6riorotion de lq bolonce
des poiements pourroit, elle oussi, ovoir entroin6 d6io
certoines rt-'percu ssions sur les morch6s montltoires.
Aprds des tensions r6sultont en gronde portie des op6-
rotions de fin d'onnee, le morch6 o d'obord foit preuve
d'une ossez gronde oisonce. Aussi de nombreuses
bonques ont-elles de nouveou occru leurs ovoirs o

l'6tronger. En mors toutefoi s, de fortes ten sion s se son t
monifest6es; dons lo R.F. d'Allemogne, les bonques ont
m6me ete, de ce foit, momentonement dispos6es o

occepter I'orgent ou iour le iour o un toux d6possont de
1% celui du toux d'escompte. Dons certoins poys, les
tensions ont 6t6 renforc6es por d'importonts poiements
d'imp6ts,ou por le foit que de fortes souscriptions o des
emprunts importonts 6mis pr6c6demment - en Belgique,
un emprunt d'Etot, en Fronce, un emprunt de I'Electri-
cit6 de Fronce - ont r6duit les comptes boncoires. Aux
Poys-Bos, lo Bonque centrole o renforc6 so politique
restrictive. A,prds ovoir 6t6 r6duit en vue de fociliter
l'6mission d'un emprunt public, le toux des rtiserves
minimo o de nouveou 6t6 relev6 en ovril; simultonement,
le toux d'escompte o 6t6 port6 de 3,5 d 4%.
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SHORT.TERM LENDING TO BUSINESS

AND PRIVATE CUSTOMERS
1958 = 100

CRiDITS A COURT TERME AUX
ENTREPRISES ET PARTICULIERS

N O T E S: Loons by credit instiiuf ions. - Bose: overoge of
end of month or end-of quorter f igures in 1958. - Belgium ond

Luxembourg: common curve, - ltoly: f rom Jonuory 1962 loons
between bonks o re e liminoted.

R EMA RQU E S : Crtidits des orgonismes moneloires.
Bose: moyenne des situotions o fin de mois ou de lrimesire,
pendont lionnee 1958. Belgique et Luxembourg: courbe
unique. ltolie: d poriir de ionvier 1962, les credits que
s'occordent les bonques entre elles ont 6t6 inclus.

In some member countries short-term credit is exponding

under the increosing pressure of demond from concerns

which find thot - ot o time when the supply of medium-

ond long-term copitol is not growing sufficiently
their self-finoncing possibilities ore, owing to increoses

in costs thotconnot eosilybe possed on to the customer,

less thon they hod expected when drowing up their in-

vestment progrommes. This is one reoson why Fronce

ogoin lowered the proportion ("ploncher") of treosury
bills required in the minimum reserves, cou sing the

bonks to increose their medium-term loons ot theexpense
of short-term odvonces, since the minimum reserves

must consist, oport from cosh reserves (which chonge

but little), of o combinotion of treosury bills ond medium-

term securities. The roising of the minimum reserve

rotio ot the end of Februory hos o similor effect. In the

Netherlonds, odvonces for the first time exponded so

vigorously thot they went obove the ceiling ogreed be-

tween the Centrol Bonk ond the commerciol bonks. This
forces some bonks to hold interest'free bolonces ot the

Centrol Bonk. The discount rote wos roised in April to

support the meosures token to slow down the exponsion

of credit.

L'expon sion des cr6dits o court terme est fovori srie,

dons certoins poys membres, por des demondes suppl6-

mentoires de lo port des entreprises dont les ressources

d'outofinoncement sont, en roison de I'ougmentotion des

co0ts et des possibilit6s limit6es de housse des prix,
plus r6duites qu'on ne I'oyoit suppos6 lors de l'6lobo-
rotion des progrommes, olors que, por oilleurs, I'offre de

copitoux o moyen et o long terme ne se drfveloppe pos

suffisomment. Aussi, en Fronce, pour les bons du Trrisor,
le ploncher o-t-il encore 6t6 oboiss6; en effet, les

bonques sont omenties o ougmenter leurs cr6dits o moyen

terme ou d6triment de I'exponsion des cr6dits o court
terme, cor, pormi les 6l6ments d'octif pris en considti-
rotion pour le coefficient de tr6sorerie f igurent, outre
les ovoirs liquides o peu prds stobles et les bons du

Trrisor, des effets o moyen terme. Le reldvement du

coefficient, intervenu o lo fin de f6vrier, o ogi dons le
mOme sens. Aux Poys-Bos, I'exponsion des cr6dits bon-

coires o 6t6, pour lo premiire fois, si forte que le plofond
fix6 por convention entre l'lnstitut d'6mission et les
bonques o 616 d6poss6; certoines bonques sont, de ce

foit, controintes de constituer des d6pots sons int6r6t
oupres de lo Bonque centrole. Le relevement du toux
d'escompte, en ovril, est destin6 o soutenir les mesures
de freinoge de I'exponsion du cr6dit.
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GOLD AND
FOREIGN EXCHANGE RESERVES

(in millions of dollors)

D'OR ET DE DEVISES
mi llions de dollors)

,
RESERVES

(en

N O T E S: Gold holdings ond freely convertible
of officiol monetory institutions (gross).
offi ciol exchonge rotes"

foreign ossets
Conversion ot

In the first quorter the reserves of the Member Stotes
were offected by sometimes conflicting influences.0n
the one hond, current bolonce-of-poyments developments
showed wider differences : whi lst surplu ses continued
in Fronce ond the B.L.E.U., there wos o morked tendency
for the situotion of the Netherlonds ond of West Germony
to deteriorote. In ltoly, to iudge from the informotion
ovoiloble, the bolonce of trode remoined unchonged,
toking seosonolly odiusted figures. In West Germony ond
the Netherlonds the bonks used lorge omounts of foreign
exchonge to increose their short-term holdings obrood;
in Morch, however, they retumed port of these funds to
the centrol bonks. 0n the other hond, the centrol bonks
of some Member Stotes hove mode ovoiloble certoin sums
in their own currencies to the Federol Reserve Bonk of
New Yo* in exchonge for dollor ossets, in order to im-
prove possibilities of support for the dollor; this hos
tempororily increosed some of the officiolgross reserves
of these Member Stotes. In Fronce, which mode o lorge
contribution to these operotions, the exceptionol influx
of foreign exchonge wos offset by further odvonce debt
repoyments; but reserves ogoin rose considerobly os o

resu lt of the fovouroble bolonce on current occount. In
Belgium, the Stote hos further reduced its short-term
foreign debt.

REMARQUES:Situotion des r6serves brutes en or el
devises convertibles imm6diotement 16olisobles des insti.
lutions mon6toires officielles"

Au premier trimestre, les 16serves des poys membres ont
6t6 influencries por des tendonces en portie opposees.
D'une port, I'evolution des bolonces des poiements cou -
ronts s'est plus nettement difftirencir5e: des excedents
persistent en Fronce et don s I'U. E.8.L., des tendonces
ou d6ficit oux Poys-Bos et dons lo R.F. d'Allemogne. En

Itolie, les donn6es disponibles semblent indiquer qu'en
tout cos lo bolonce commerciole ne s'est pos modifi,Se.
Por oilleurs, dons lo R. F. d'Allemogne et oux Poys-Bos,
les bonques ontoffect6 plus de devises odes plocements
o l'6tronger; en mors toutefois, les devises ont en portie
reflu6 vers les bonques d'timission. D'outre port, pour
6lorgir les possibilit6s de soutien du dollor, quelques
bonques centroles ont mis o lo disposition de lo Bonque
de Rtiserve f 6d6role de New York des montonts en

monnoie notionole, en 6chonge d'ovoirs en dollors, ce
qui o portiellement eu pour effet d'ougmenter o court
terme les reserves officielles brutes de ces bonques. Lo
Fronce o consocrti des sommes ossez importontes o cette
op6rotion, mois I'offlux exceptionnel de devises o tit6
compensri por de nouveoux remboursements onticiptis de
dettes. Neonmoins les 16serves y ont encore ougmentti
considrlroblement, surtout du foit de I'excedent de lo
bolonce des poiements couronts. En Belgique, I'Etot o

encore rtiduit ses dettes extririeu res o court terme.




