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ALLGEMEINE BEMERKUNGEN 

B. R. Deutschland 
Belgien 
Frankreich 
Italien 
Luxemburg 
Niederlande 
Gemeinschaft 

QUELLEN 

FARBEN 

Gemeinsames Statistisches Amt der Europaischen 
Gemeinschafte 11. 

Nationale Statistische Amter, 
Ministerien und Konjunkturdienste. 
lm weiteren Verlauf der Arbeiten des Gemeinsamen 
Statistischen Amtes konnen die veroffentlichten 
Angaben Anderungen unterliegen. 

REIHENFOLGE 

Die vier Graphiken der Gruppe A liegen fest, sind 
also in jeder Ausgabe enthalten. 
Die verschiedenen Graphiken der Gruppe B sind 
variabel und jeweils in folgenden Ausgaben zu 
finden : 

Januar, April, Juli, Oktoher 

B l A usfuhren 
B 2 Einfuhren 
B 3 Austauschrelationen 
B 4 Gold- und Devisenreserven 

F ehruar, Mai, August, N ovemher 

B 5 Lohne 
B 6 Einzelhandelsumsatze 
B 7 Grosshandelspreise 
B 8 Aktienkurse 

Marz, J uni, Septemher, Dezemher 

B 9 Eisenbahngütertransport 
BIO Elektrizitatsverbrauch 
Bll Produktion der Metallverarbeitenden Industrie 

Bl2 Wohnungsbaugenehmigungen. 

REMARQUES GÉNÉRALES 

COULEURS 

R. F. d'Allemagne 
Belgique 
France 
Italie 
Luxembourg 
Pays-Bas 
Communauté 

SOURCES 

Office commun de la Statistique des Communautés 
européennes. 
Services nationaux de Statistiques, 
Services de Conjoncture et Ministères. 
Les données publiées sont susceptibles de modifica­
tions en raison des travaux en cours à l'Office 
commun de Statistiques des Communautés. 

PÉRIODICITÉ 

Les quatre graphiques du groupe A sont fixes et 
paraissent dans chaque édition. 
Les divers graphiques du groupe B sont variables et 
se trouvent respectivement dans les éditions sui­
vantes : 

Janvier, avril., juillet., octobre 

n l Exportations 
B 2 Importations 
B 3 Termes de l'échange 
B 4 Ri-serves d'or et de devises 

Février, ntai, août, novembre 

B 5 Salaires 
B 6 V en tes au détail 
B 7 Prix de gros 
B 8 Cours des actions 

Mars, juin, septentbre., décembre 

B 9 Transports de marchandises par chemin de fer 
BlO Consommation d'électricité 
Bll Production de l'industrie transformatrice des 

métaux 
Bl2 Autorisations de construire. 
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BEMERKUNGEN 
Die Kurven sind auf der Basis von Indices erstellt, die durch 
das Gemeinsame Statistische Amt der Europiiischen Gemein­
schaften von saison- und zufiillsbedingten Schwankungen 
berelnigt worden sind. - Ohne Bau, Nahrungs- und Genuss­
mittelindustrie. 

KOMMENTAR 

Die Entwicklung der lndustrieproduktion Hisst 
eine fühlbare Erhohung des Wachstumstempos 
erkennen, die nicht nur auf saisonale oder zufalls­
bedingte Faktoren (milder Winter, relativ frühes 
Osterfest und Moglichkeit von Streiks in den 
U.S.A.), sondern auch auf konjunkturelle Ursa­
chen- zurückzuführen ist. Die Belebung, die sich 
in diesem Frühjahr eher ais in den vorangegange­
nen J ahr&J. eingestellt hat, ware in der Tat nur sehr 
kurzfristig gewesen, wenn sich nicht in gewissem 
Umfang eine Wiederauffüllung der Lager abge­
zeichnet hatte. Schon jetzt hat die Konjunktur­
verlangsamung in Frankreich aufgehort, und in 
den anderen Landern, auch in Belgien, lassen die 
Auftragseingange eine fortlaufende Erhohung des 
Produktionsniveaus vorhersehen. Besserungsan­
zeichen sind in zweien der Bereiche festzustellen, 
in denen die Konjunkturschwache im Jahre 1958 
am grossten war : in der Textilwirtschaft und in 
der Eisen- und Stahlindustrie. Die im letzt­
genannten Zweig festgestellte Zunahme der 
Auftrage, die vorher nur auf das teilweise ausser­
gewohnliche Ansteigen der Auslandsnachfrage 
zurückzuführen war, ist nunmehr auch der Aus­
druck einer Wiederfestigung der lnlandsnach­
frage. 

1 1 1 1 1 1 1 
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REMARQUES 
Les courbes ont été établies sur la base des indices corrigés 
des variations saisonnières et accidentelles, par l'Office com­
mun de la Statistique des Communautés européennes. - Non 
compris construction, industries alimentaires, boissons et 
tabac. 

COMMENT AmE 

L'évolution de la production industrielle révèle 
une amélioration sensible du rythme d'activité, qui 
ne paraît pas seulement imputable à des facteurs 
saisonniers ou a cci den tels (clémence de l'hi ver, 
date avancée de la fête de Pâques et risques de 
grève aux Etats-Unis), mais également à des causes 
conjoncturelles. La reprise de printemps, qui s'est 
manifestée, cette année, plus tôt que les années 
précédentes, n'aurait été, e'n effet, que momenta­
née, si une certaine reconstitution des stocks ne 
s'était dessinée. Dès à présent, le ralentissement 
est arrêté en France, et les inscriptions de com­
mandes dans les autres pays, y compris la Belgi­
que, laissent prévoir un relèvement graduel des 
niveaux de production. Des signes d'amélioration 
sont perceptibles dans deux des secteurs qui 
avaient été les · plus déprimés en 1958 : le textile 
et la sidérurgie. Dans ce dernier secteur, l'accrois­
sement des commandes, précédemment imputable 
au développement, en partie exceptionnel, de la 
demande extérieure, témoigne également, désor­
mais, d'un raffermissement de la demande inté­
rieure. 
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ZAHL DER ARBEITSLOSEN 
Monatsende (in Tausend) 
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BEMERKUNGEN 

Vollarbeitslose, d. h. ohne Kurzarbeiter. - Belgien : Tages­
durchschnitt des Monats. - Frankreich : Zahl der Stellungsu­
chenden. - Italien : nur die eingeschriebenen Arbeitslosen. -
Luxemburg : keine Arbeitslosen. 

KOMMENTAR 

Infolge der Verbesserung des Wirtschaftsklimas 
setzte sich der Rückgang der Zahl der Arbeitslo­
scn, der wegen des relativ zeitigen Frühjahrs eher 
ais in den anderen J ahren begonnen hat, in der 
Gemcinschaft insgesamt beschleunigt fort. Gegen­
übcr der entsprcchenden Vorjahrszeit ist die 
Gesamtbesclüiftigung in der BR Deutschland, in 
den Nicderlandcn und in Italien gewachsen. In 
Bclgicn ist zwar im Kohlenbergbau die Kurzar­
bcit gcsticgen ; in der Bauwirtschaft, in der 
Mctallindustrie und in der Textilindustrie war 
jcdoch eine Ahnahme zu verzeichnen. W enn man 
die Saisonhewegungen ausschaltet, so ergiht sich 
für Frankreich, dass die Zahl der Stellungsuchen­
den ebcnso wie die Zahl der unterstützten Arbeits­
loscn nicht mehr gestiegen ist. Auch der Rück­
gang der Besclüiftigtcnzahlen und der wochent­
lichen Arbeitszeit hat aufgehort. 

NOMBRE DE CHÔMEURS 
à fin de mois (en milliers) 
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REMARQUES 

Chômeurs complets, à l'exclusion du chômage partiel. - Bel­
gique : moyenne journalière au cours du mois. - .France : 
demandes d'emploi non satisfaites. - Italie : chômeurs enre­
gistrés uniquement. - Luxembourg : chômage inexistant. 

COMMENTAIRE 

Dans l'ensemble de la Communauté, la diminu­
tion du nombre de chômeurs, qui était apparue 
plus tôt que les autres années en raison de la 
précocité du printemps, s'est poursuivie à un 
rythme plus rapide du fait de l'amélioration du 
climat économique. Par rapport à la période cor­
respondante de l'année précédente, l'emploi glo­
bal a progressé dans la République fédérale 
d'Allemagne, aux Pays-Bas et en Italie. Si le chô­
mage partiel s'est accru, en Belgique, dans les 
charbonnages, il a diminué dans la construction, 
la métallurgie et l'industrie textile. En France, 
corrections faites des variations saisonnières, les 
demandes d'emploi non satisfaites plafonnent 
depuis le début d'avril, ainsi que le nombre de 
chômeurs secourus. De même, la diminution des 
effectifs occupés et de la durée hebdomadaire du 
travail a pris fin. 



VERBRAUCHERPREISE PRIX À LA CONSOMMATION 
1%3 = 100 

130 
1957 

125 

1 

/ '-. 
_,. 

u 1 

1 

~ .1 A 

~ 

120 

115 

110 

_,:/ ~ K ... ,....- --, --.. 
· ~ -

, 
.--------

-· , 105 , 

100 

95 
M A M A S 0 N D 

BEMERKUNGEN 
B. R. Deutschland : mittlere Verbrauchergruppe. - Belgien : 
Einzelhandels- und Dienstleistungspreise. - Niederlande : 
Lebenshaltungskosten für Arbeiter und Angestellte.. - - Bei 
einem Vergleich der franzôsischen Kurve mit denen der ande­
rcn Liinder müsscn die \Vcchsclkursiindcrungcn von 1!157 und 
Drzcmbct· 1!158 berücksichtigt wcrdcn. 

KOMMENTAR 

ln allen MitgliedsHindern der Gemeinschaft 
waren die Einzelhandelspreise stabil oder tendier­
ten gar zur Baisse. Ausschlaggebend für diese 
Entwicklung war weiterhin die Schwache der 
Preise für Nahrungsmittel und bestimmte Kon­
sumgüter ; aber auch die Preise für Dienstleistun­
gen zeigten nur einen leichten Anstieg. ln Frank­
reich trugen diese Faktoren dazu bei, dass die sich 
a us den Sanierungsmassnahmen vom J ahresende 
ergebende Steigerung der V erbraucherpreise be­
grenzt war und ab Marz zum Stillstand gekommen 
ist. Eine verstarkte Belebung der Nachfrage nach 
lndustrieerzeugnissen konnte allerdings eine 
Festigung gewisser Einzelhandelspreise nach sich 
zichen. Für die Entwicklung der Lebensmittel­
preise jedoch dürfte nicht ohne Einfluss sein, dass 
gegenwartig auf Grund der Witterungsbedingun­
gen der ersten Monate des J ahres bereits mit gün­
stigen Erntecrgehnissen gerechnet werden kann, 
ohgleich natürlich genaue Voraussagen noch nicht 
moglich sind. 
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REMARQUES 
R. F. d'Allemagne : coO.t de la vie pour consommateurs 
moyens. ·- Belgique : prix de détail et des services. -
Pays-Bas : coût de la vie pour travailleurs manuels et 
employés. - Une comparaison entre la courbe de la France 
et celles des autres pays doit tenfr compte des modifications 
des taux de change> intc>rvcnuc>s c>n 1!157 ct c>n drccmbrc 1!)58. 

COMMENTAIRE 

Dans tous les pays de la Communauté, les prix 
de détail se maintiennent stables ou manifestent 
de légères tendances à la baisse. La cause princi­
pale de cette évolution demeure la faiblesse rela­
tive des prix des produits alimentaires et de cer­
tains biens de consommation, les prix des services 
n'enregistrant d'autre part que de faibles augmen­
tations. Ces mêmes facteurs ont joué en France 
pour limiter puis pour arrêter à partir de mars 
la hausse des prix à la consommation résultant 
des mesures prises en fin d'année. Une reprise 
plus marquée de la demande de produits indus­
triels pourrait sans doute entraîner le raffermisse­
ment de certains prix de détail. Toutefois, hien 
qu'il ne soit pas encore possible d'arrêter des pré­
visions pour les prochaines récoltes, les conditions 
atmosphériques, qui ont prévalu pendant les pre­
miers mois de l'année, permettent actuellement 
d'escompter des résultats agricoles favorables, 
susceptibles d'influer sur les prix des produits 
alimentaires. 

AJ 
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HANDELSBILANZ 
(in Million en Dollar) 

M A M A S 0 N D 

BEMERKUNGEN 

(lleitcnd e D•·eimonntsdurchschnittc . - Ausfuht· fob, Einfuhr 
eif · oluw \\'iihniiWs <>·o ld. - LIIII'<'Chllung zum offizi e llen 
\Ye~h s elkurs ; fü1 · v ,.;lllu·ci ch , JH•uer Kur~ nb Aug ust 1!};ï 7 
und nb Dezcmb<·•· 1!'J .iR . - F•·:llllueieh : di e gcstri chclte Kurvt• 
s tellt d e11 Saldo de•· lland els bilanz nur mit dem J>eviscnnu s­
lnnd dar , di e dun·h g<·zoge •w Kurve d en Saldo d e r llilanz d es 
gesa mten A ussenhandel s. - Bel g icn und Lux emburg : gemein­
sa m e Kurve. - Gem ei n schaft : Sa ldo der Handelsbilanz mit 
d en a nden ·11 Lii ndern . 

KOMMENTAR 

lm Laufc des Marz und April hat sich die Ent­
wicklung cines Wicderaufschwungs der Einfuhren 
d e ntlich durch gcsetzt und damit bestatigt, dass 
cine Bcsscrung d er Wirtschaftstatigkeit und eine 
T cndenz zu einem gewissen Wiederaufbau der 
L~iger vorhandcn sind. Die Einfuhrsteigerung 
war in der BR Deutschland und in den Nieder­
landen besonders fühlbar. Sie hat sich aber auch 
in d er B elgisch-luxemburgischen Wirtschafts­
union und in Frankreich durchgesetzt, was ein 
Zcich en dafiir zu sein scheint, dass die Stagnation 
aufgehort hat. Die Einfuhrst eigerung muss ange­
sichts der b emerkenswerten Zunahme der Ausfuh­
r cn und insh csondere der Auslandsauftrage nicht 
zu einer Verschlechterung der Handelsbilanz der 
Mitgliedslander führen. V or allem in Frankreich 
sind die Verkaufe an das Devisenausland seit 
J ahresbcginn stark gesticgen und reichten im 
April praktisch zur Abdeckung der Einfuhren aus. 

BALANCE COMMERCIALE 
(en millions de dollars) 

M A M A S 0 N D M A M 

REMARQUES 
.Moyenne m oùilc sut· tro is m o is. - Expol'tnti o n s f.o. b ., 
impo rtati on s c.a. f. ; or m ont'tail·e exclu . - Co nve•· s ion su•· 
la ba se d es taux d e ch a 11 ge o !lïciels ; pou•· la F•·ance, nou­
veaux taux à partit· d'notH 1!):)7 ct d écembre 1!) ;)8. - France : 
la coul'l><' e n t rait continu r epri·sente la balance t o tnl r, ce ll e 
en p o intill é, la balance avre l 'étrangc t· s eul em ent. - Belg iqu e 
et Lux c mbo u•·g : co UI·b e unique . - Communauté : solde d e la 
hal a nc r comnH·rei a le av re les pays tiers . 

COMMENTAIRE 

Dans l'en semble de la Communauté, le mouve­
m ent de r eprise des importations s'est n ettement 
précisé au cours des mois de mars e t d 'avril, con­
firmant l'amélioration d e l'activité e t la t endance 
à une certaine r econstitution des stock s. Cette 
augm entation d es importations a ét é particuliè re­
m ent sen sible dans la R. F. d'Allemagne ct aux 
Pays-Bas. Elle s'est égalem ent manifest ée dans 
l'U. E. B. L. et en France, cc qui semble indiquer 
que la période de stagnation ou de ralentissement 
conjoncturel a pris fin. Cet accroissem ent des 
importations ne semble pas devoir entraîner une 
détérioration de la balance commerciale des pays 
membres, é tant donné l'augmentation r emarqua­
ble d es exportations ct , surtout, des commandes 
extérieures. En France, en particulier, les ventes 
à l'étranger se sont fortem ent r elevées depuis le 
début de l'année, ct ont pratiquement couvert les 
importations en avril. 



LÔHNE SALAIRES 
(Bruttostundenlohne in der Industrie) (taux de salaires horaires dans l'industrie) 
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BEMERKUNGEN 
B. R. Deutschland und Italien : dut·chschnittlichc Brutto­
stundenverdienslc. - Niederlande : Tarifstundenlôhnc in 40 
Industriezwcigcn. 

KOMMENTAR 

Die Verlangsamung der Konjunktur wahrend 
des vcrgangcnen J ahrcs und die stabilcn, wcnn 
nicht sogar leicht rückHiufigcn Lebenshaltungs­
kostcn hahen die Lohnfordcrungcn und den 
Mechanismus der gleitenden Lohnskalcn hcgrenzt. 
Mehrere Kollektivvcrtragc sind - namcntlich in 
der BR Deutschland- wahrend des Winters 1958-
1959 ohnc hesondere Zugcstandnissc der Arbeit­
geber erneuert worden. Darüber hinaus haben 
die gleitenden Lohnskalen nicht, wic im J ahrc 
1958, im Sinnc ciner Lohnaufwartsbewcgung ge­
wit·kt. In Bclgicn war die Bindung der Lohnc 
an den Index der Einzelhandclsp rcisc sogar die 
Ursache für eine leichte Ermassigung d er Lohn­
satze in der Bauwirtschaft. Aus den gleichen 
Gründcn ist für Italien eine Vermindcrung der 
Teuerungszulagcn ab l. Mai fcstzustcllcn. In 
allen Landcrn der Gcmcinschaft war - von ein­
zelnen Anpassungen ahgeschen - die Zunahme 
der Bruttostundcnvcrdicnstc fühlhar gcringer ais 
die wahrend der entsprechendcn Zeit des J ahres 
1958 beohachtete Erhohung ; dies wird sich auch 
in den nachstcn Monaten noch nicht andern. 

-~ ....... __ ~ · - -

1 1 
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REMARQUES 
n. F. d'All ema gne ct Italie : gains horaires moyens bruts. -
Pays-Bas : taux de salaires hot·aircs dans 40 branches d'in­
dustries. 

COMMENTAIRE 

Le ralentissement conjoncturel qui s'était mani­
festé, l'année précédente, dans la Communauté, 
et la stabilité, voire la légère diminution du coût 
de la vic, ont limité les revendications salariales 
et le jeu de l'échelle mobile. Plusieurs conventions 
collectives- notamment en R.F. d'Allemagne­
ont été renouvelées pendant l'hiver 1958-1959, 
sans concessions spéciales de la part des 
employeurs. Par ailleurs, le mécanisme de 
l'échelle mobile n'a pas joué, comme en 1958, 
dans le sens de la hausse des salaires. En Belgi­
que, la liaison à l'indice des prix de détail est 
même à l'origine d'une légère baisse des taux de 
salaires dans le secteur de la construction. En 
Italie également, une diminution des indemnités 
de vie chère a été enregistrée à partir du 1 c r mai. 
Dans tous les pays de la Communauté, sous réserve 
de certains ajustements partiels, l'augmentation 
des gains horaires moyens bruts a été ct restera 
encore, au cours des prochains mois, sensiblement 
inférieure à celle qui avait été enregistrée durant 
les périodes correspondantes de 1958. 

B5 
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EINZELHANDELSUMSATZE VENTES AU DÉTAIL 
(Werte) (en valeur) 
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BEMERKUNGEN 
Belgien und Italien : nur Warenhiiuser. - Frankreich : 
Warenhiiuser von Paris. 

KOMMENTAR 

l m L aufc des ersten Quartais dieses J ah res 
l agen die Einzelhandclsumsatzc in der Gcmein­
schaft insgesamt über den Umsatzzahlen der ent­
sprechcndcn Vorjahreszcit. Das W achstum ist 
allcrdings gcringer ais cs zu Anfang 1958 der Fall 
war. D arin kommt zum Teil die Entwicklung 
der Verbrauchsausgahen zum Ausdruck, deren 
Zunahme sich im Jahrc 1959 infolgc der geringe­
ren Erhohung des Einkommens der privaten Hans­
halte verlangsamt hat. Andererseits stimmt die 
Zunahme der Umsatzwerte wegen der stabilen 
P reise in der Gemeinschaft besser ais im J ahre 
1958 mit der Entwicklung des Umsatzvolumens 
ü berein. Eine Ausnahme stellt Frankreich dar, 
wo die Umsatze vor allem infolge erhohter Preise 
im Verbrauchshereich gcsticgen sind. Das V olu­
men blicb praktisch stabil, obwohl die V erkaufs­
tatigkeit zu Anfang 1959 durch die Furcht vor 
cincm starkerem Prcisauftrieb, ais er in Wirklich­
kcit dann cintrat, begünstigt worden ist. 

M A M A 0 N D M A M 

REMARQUES 
Belgique ct Italie : gra nds magasins uniquement. - France : 
grands magasins de Paris. 

COMMENTAIRE 

Les chiffres d'affaires du commerce de détail, 
au cours du premier trimestre de l'année, ont été, 
dans l'ensemble de la Communauté, supérieurs à 
ceux qui avaient été enregistrés pendant la période 
correspondante de l'année précédente. L'augmen­
tation est cependant moins marquée que celle qui 
avait été enregistrée au début de 1958. Cette évo­
lution traduit, en partie, celle des dépenses de 
consommation, dont l'accroissement s'est trouvé 
ralenti, en 1959, par la moindre progression des 
revenus des particuliers. Mais, en raison de la sta­
bilité des prix de détail, dans la Communauté, 
l'augmentation des chiffres d'affaires correspond 
mieux qu'en 1958 à celle des volumes, sauf en 
France, où elle reflète surtout la hausse des prix 
à la consommation ; dans ce dernier pays, les 
ventes sont restées pratiquement stables en 
volume, bien qu'elles aient été favorisées, au début 
de 1959, par la crainte d'une poussée des prix 
plus forte que celle qui s'est effectivement pro­
duite. 



GROSSHANDELSPREISE PRIX DE GROS 
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BEMERKUNGEN 
Bundesrepublik Deutschland : Preisindex ausgewühlte1· (irund­

stoffe. 

KOMMENTAR 

Die verschiedenen Faktoren, die im J ahre 1958 
einen Rückgang der Grosshandelspreise verur­
sacht hatten, wirkten im Jahre 1959 nicht mehr 
alle in der gleichen Richtung. Zwar hat die 
Schwache der Preise landwirtschaftlicher Pro­
dukte die anhaltende Baisse in Italien bestimmt 
und die in den Niederlanden zu verzeichnende 
Preissenkung verursacht, ebenso wie sie in Frank­
reich dazu bcigetragen hat, einen Teil der aus 
den fiskal- und wahrungspolitischen Massnahmen 
vom J ahresende resultierenden Preissteigerun­
gen aufzufangen. Doch zeigen die Preise der 
meisten eingeführten Rohstoffe in den letzten 
Monaten eine deutliche Stabilitat ; für W olle und 
Kautschuk ergaben sich sogar fühlbare Preiser­
hohungen. Überdies lassen die sich verschie­
dentlich abzeichnende Belebung der lndustrie­
produktion sowie die Tendenz zur Wiederauf­
füllung der Lager eine gewisse Befestigung der 
Grosshandelspreise für industrielle Erzeugnisse 
erwarten. Die Schere der Grosshandelspreise und 
der Einzelhandelspreise, die für das J ahr 1958 
kennzeichnend war, dürfte sich somit wieder mehr 
schliessen. 

"'-.... 
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REMARQUES 

R. F. d'Allemagne : indice des prix des matières de base. 

COMMENTAIRE 

Les différents facteurs qui, en 1958, avaient 
entraîné une baisse des prix de gros, ne jouent 
plus tous dans ce sens, en 1959. La faiblesse des 
prix des produits agricoles a certes déterminé une 
orientation persistante à la baisse en Italie ; elle 
est à l'origine de la baisse constatée aux Pays-Bas 
et a pennis, en France, de résorber partiellement 
la hausse provoquée, en janvier, par les mesures 
financières et monétaires prises en fin d'année. 
Mais la plupart des matières premières importées 
ont témoigné d'une nette stabilité au cours des 
derniers mois, la laine et le caoutchouc ayant 
même enregistré des hausses sensibles. D'autre 
part, la production industrielle manifeste divers 
signes de reprise et la tendance à 1a reconstitution 
des stocks laisse prévoir un certain raffermisse­
ment des prix de gros des produits industriels. Les 
distorsions qui s'étaient manifestées, en 1958, 
entre l'évolution des prix de gros et celle des prix 
de détail pourraient ainsi s'atténuer. 
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BEMERKUNGEN 
Belgien : Gesamtindex ,IRES-LOUVAIN". - Niederlande : 
Gesamtindex d er Bôrse von Amsterdam. 

KOMMENTAR 

Die im Zuge des Uebergangs zur Konvertibili­
üit der Wahrungen ergriffenen Massnahmen, der 
Rückgang der Zinssatze und vor allem die hohe 
Liquiditat der Geld- und Kapitalmarkte waren die 
massgeblichen Faktoren für den Auftrieb der 
Aktienkurse. Insgesamt sind die Aktienmarkte 
durch einen gewissen Überhang des Kapitalange­
bots über die Emissionen gekennzeichnet, die sich 
relativ schwach entwickeln oder auf anderen 
l\1arkten, namentlich auf dem der festverzins­
lichen Werte, getatigt werden. In Italien und in 
der BR Deutschland verstarkte sich der Kursan­
stieg auch infolge grosserer Auslandskaufe. 
Ebenso wie in den Niederlanden wirkten sich hier 
Ankaufe neu entstandener Investment-Fonds sowie 
ein starkeres Anlageinteresse von ausserhalb der 
Gemeinschaft kurssteigernd aus. In Frankreich 
setzten die Sanierungsmassnahmen vom J alues­
ende grossere Kapitalrückflüsse und Kapital­
importe in Bewegung, die die Geschaftstatigkeit 
an der Borse von Paris begünstigten ; andererseits 
wurde das Kursniveau in Belgicn durch die Stag­
nation der Konjunktur berührt. 

REMARQUES 
Belgique : indice général de l' « IRES-LOUVAIN » . - Pays­
Bas : indice général de la bourse d'Amsterdam. 

COMMENTAIRE 

Les mesures qui ont accompagné le rétablisse­
ment de la convertibilité, la baisse des taux d'inté­
rêt et surtout la grande liquidité des marchés 
monétaire et financier, ont été des facteurs de 
hausse des cours des actions. Dans l'ensemble, le 
marché des actions se caractérise par un certain 
excédent des offres de capitaux par rapport aux 
émissions, qui sont relativement faibles ou sont 
effectuées sur d'autres marchés, notamment celui 
des obligations. En Italie et en R. F. d'Allemagne, 
la hausse des cours a été aussi influencée par des 
achats accrus de l'étranger. De même, aux Pays­
Bas, les cours ont subi les effets des achats du 
nouveau Fonds d'Investissement et des placements 
de capitaux en provenance de pays tiers. En 
France, les mesures d'assainissement monétaire 
ont engendré des rentrées de capitaux et des 
importations de capitaux frais qui ont favorisé les 
transactions à la Bourse de Paris, tandis qu'en 
Belgique les cours ont été affectés par la stagna­
tion de l'activité économique. 




