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ALLGEMEINE BEMERKUNGEN 

B. R. Deutschland 
Belgien 
Frankreich 
Italien 
Luxemburg 
Niederlande 
Gemeinschaft 

QUELLEN 

FARBEN 

Stati sti sche. Amt der Europaischen Gemeinschaften. 
Na ti onale Sta ti sti sche Amter, 
Ministerien und Konjunkturdi enste. 
lm weiteren Verl auf der Arheiten des Stati sti schen 
Amtes konn en die veroffentli chten Angaben Ànderun
gen unterliegen. 

REIHENFOLGE 

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

Januar, April, Juli, Oktober 

B 1 Ausfuhren 
B 2 Einfuhren 
B 3 Austauschrelationen 
B 4 Gold- und Devisenreserven 

Februar, Mai, August, November 

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

Marz, Juni, September, Dezember 

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 

Ofiice Sta ti stique des Communautés européennes. 
Sen ·ices nati onaux de Stati tiques, 
Servi ces de Conj oncture et Ministères. 
Les donn ées publiées so nt susceptibles de modifica
ti ons en rai so n des trava ux en cours à. l'Office 
Sta tistique 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 

B 1 Exportations 
B 2 Importations 
B 3 Termes de l'échange 
B 4 Réserves d'or ~t de devises 

Février~ mai, août, novembre 

B 5 Salaires 
B 6 Ven 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 
BIO Consommation d'électricité 
Bll Production de l'industrie transformatrice des 

métaux 
812 Autorisations de construire. 
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BEMERKUNGEN 
Die Kun·en sind a uf dei' Basis von lndicl's erstellt, ciir durch 
das Statistische An1t der Eui·opiiisch(•JI (ienwinschaft('ll von 
saison- und zufallshedingten Schwankungt•n h('J'(•ini g t word(' JI 
sind. - Ohnc llau, !\ahruugs- und Genussmittclindustri(•. 

KOMMENTAR 

Die lndustrieproduktion der Gemeinschaft war 
im J uni durch weitere Fortschritte gekennzeich
net. Die Zunahme der .Wachstumsrate hat bisher 
nicht zu grosseren Preishewegungen geführt, weil 
sich die Produktivitat stark verbessert hat, und 
weil die Preise wichtiger Kostenelemente - die 
Lolme und die Rohstoffpreise - relativ stabil 
geblieben sind. lmmerhin haben sich die in Form 
von Arheitskraftcn und Ausrüstung verfügbaren 
Reserven in der B. R. Deutschland und in den 
Niederlanden bereits erheblich vermindert, so 
dass auf. einigen Markten beginnende Spannungen 
zu beobachten sind. Darüber hinaus ist ausser
dem in der Gemeinschaft insgesamt nehen der 
Wiederauffüllung der Lagerbestande eine Be
lebung der Anlageninvestitionen festzustellen, 
deren Starke nach Landern un1erschiedHch ist -
j e nach dem Ausnutzungsgrad der Produktions
kapazitaten und der Arbeitsmarktlage. Die auf 
eine Beschleunigung der Expansion gerichteten 
Faktoren sind denmach in jenen Landern am 
meisten wirksam, in denen die W achstumsreserven 
schon am fotarksten abgenommen haben. 
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REMARQUES 
L('s courbes on t lot<; <'·tablks sur la has(' d('s indi crs corrigc's 
d<·s variations saisonnii·r('s d accid('n tellrs, par l 'Office s tati s
li<ttH' des Co nlllJUnaut<'•s <'lii'OJlt'('llJH'S. - ).;ou co111pris co ns 
tructi o n, industries alimentaires, i.Joissons ct tabac. 

COMMENTAIRE 

De nouveaux progrès ont caractérisé, en JUill, 
la production industrielle de la Communauté. 
L'amélioration du rythme d'activité - n'a pas 
entraîné jusqu'à présent d'importants mouvements 
de prix, grâce à une forte amélioration de la pro
ductivité et du fait que les principaux éléments 
des coûts de production - salaires et prix des 
matières premières - se sont maintenus à un 
niveau relativement stable. Cependant les réserves 
de main-d'œuvre et d'équipements sont déjà con
sidérablement réduites dans la R. F. d'Allemagne 
ct aux Pays-Bas, de sorte qu'une tension naissante 
peut être constatée sur certains marchés. Désor
mais, on observe d'ailleurs, dans l'ensemble de la 
Communauté, outre la reconstitution des stocks, 
une reprise des investis5ements en capital fixe ; 
celle-ci revêt une ampleur variable de pays à pays 
en liaison notamment avec le degré d'utilisation 
des capacités de production et avec la situation 
du marché du travail. Les facteurs d'accélération 
de l'expansion sont ainsi les plus actifs dans les 
pays où les réserves d~ croissance sont déjà les 
plus réduites. 
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ZAHL DER ARBEITSLOSEN NOMBRE DE CHÔMEURS 
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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 

Der konjunkturelle Rückgang der Arbeitslosig
keit setzte sich in aHen Landern der Gemeinschaft 
fort. Schon seit einigen Monaten ist die V ollbe
schaftigung in Deutschland und in den Nieder
landen erreicht. Die leichte Erhohung der 
Arbeitslosenzahl in ·letzterem Land ist rein saison
bedingt, da am Ende des Schuljahres die ent
lassenen Schüler auf dem Arbeitsmarkt in 
Erscheinung treten. Die Beschaftigung in der 
Gemeinschaft nimmt allgemein weiter zu, dabei 
allerdings in schwacherem Ausmass in jenen 
Landern, in denen die Reserven an Arbeitskraften 
nahezu erschopft sind. Die Arbeitslosenquoten 
der einzelnen Lander der Gemeinschaft sind indes
sen sehr verschieden : W eniger ais l % in Frank
reich, l-2 % in der B. R. Deutschland und in den 
Niederlanden und etwa 4 ra in Belgien. ln Italien 
liegt sie erheblich hoher, obgleich die Arbeits
losigkeit bis Mai auf das bisher niedrigste fest
gestellte Niveau gesunken ist. Eine koordinierte 
Politik der Ausnutzung der in der Gemeinschaft 
vorhandenen Arbeitskraftreserven dürfte daher 
nun besonders angebracht sein. 
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REMARQ UES 
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 

La diminution conjoncturelle du chômage se 
poursuit dans tous les pays membres. Depuis 
quelques mois déjà, le plein emploi est atteint 
en R. F. d'Allemagne et aux Pays-Bas. Dans ce 
dernier pays, la légère augmentation du nombre 
de chômeurs, en juillet, tient seulement à une 
cause saisonnière : l'apparition, à la fin de cha
que année scolaire, d'une nouvelle classe sur le 
marché du travail. Dans toute la Communauté, 
l'emploi ne cesse donc de s'accroître, mais à un 
rythme ralenti dans les pays où les réserves de 
main-d'œuvre sont près d'être épuisées. Les taux 
de chômage restent cependant très différents sui
vant les pays membres : moins de l ra en France, 
de l à 2 ra en R. F. d'Allemagne et aux Pays-Bas, 
près de 4 % en Belgique. En Italie, le taux est 
sensiblement plus élevé, bien que le chômage se 
soit situé, en mai, au niveau le plus bas enregistré 
jusqu'à présent. Dès lors, une politique coordon
née d'utilisation des réserves de main-d'œuvre de 
la Communauté apparaît particulièrement oppor
tune. 
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BEMERKUNGEN 
B. J3.. Deutschland : mittlere Verbrauchergruppe. - Belgien : 
Einzelhandels- und Dienstleistungspreise. - Niederlande : 
Lehenshaltungskosten für Arbeiter und Angestellte. - - Bri 
ainem Vergleich d er franzôsischen Rurve mit denen der andc
rcn Liinder mïtss en die \\' eehst'ikursiinderungen von 1!Ei7 und 
Dczcmbct· 1938 b erïtcks iehti g t werden. 

KOMMENTAR 

Die leichte Tendenz zur Erhohung der Einzel
handelspreise, die im J uni in Erscheinung getre
ten ist, hat im Laufe des J uli in den meisten 
MitgliedsHindern angehalten. Dabei haben sich 
verschiedene Nahrungsmittel infolge der Trocken
heit sowie auch infolge des Preisauftriebs ver
teuert, der üblicherweise um diese J ahreszeit 
gewisse Erzeugnisse betrifft. Die starkste Steige
rung des Verbraucherpreisniveaus infolge erhoh
ter Lebensmittelpreise war in der B. R. Deutsch
land festzustellen. Die Phase zur Schwache 
neigender Verbraucherpreise, die in e1mgen 
Landern séit Mitte 1958 angehalten hat, scheint 
beendigt zu sein. Die neuerdings zu beobach
tend'e feste Tendenz der Einzelhandelspreise 
dürfte im Laufe der kommenden Monate nicht 
wieder verschwinden und konnte sogar die Le
benshaltungskosten erhohen, was - wenn diese 
.die in den Kollektivvertragen festgelegten Punkte 
erreichen - Anpassungen der Lohne infolge der 
gleitenden Lohnskalen zur Folge haben wird. 
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REMARQUES 
R. F. d'Allemagne : coût 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 
ct celles des autres pays doit tenir compte des modifications 
d (' s taux de ehangc intervenues t' Il 1!);ï7 ct en ùrccmhrc 1938. 

COMMENTAIRE 

La légère tendance à la hausse des prix de détail 
apparue en juin, s'est maintenue au cours du mois 
de juillet dans la plupart des pays membres. Le 
renchérissement des prix de plusieurs denrées 
alimentaires a pcrsi~té du fait de la sécheresse et 
du mouvement de hausse tfui affecte habitueHe
ment certains produits à cette époque de l'année. 
La poussée la plus fort:'e a été enregistrée en Répu
blique fédérale d'Allemagne du fait de l'évolu
tion des prix des produits alimentaires. La phase 
de faiblesse des prix à la consommation qui s'est 
prolongée dans certains pays depuis le milieu de 
1958, paraît être arrivée à son terme. Le fermeté 
récente des prix de détail ne s'emble pas appelée 
à disparaître au cours des prochains mois et pour
rait même entraîner des hausses du coût de la vie 
qui, si elles atteignent les seuils prévus dans les 
conventions collectives, déclencheront des adap
tations de salaires par le mécanisme de l'é~helle 
mobile. 
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HANDELSBILANZ 
(in Millionen Dollar) 
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BEMERKUNGEN 
Gleitende Dreimonatsdurchschnitte. - Ausfuhr fob, Einfuhr 
cif ; ohne Wiihrungsgold. - Umrechnung zum offiziellen 
W ech selkurs ; für Frankreich, neuer Kurs ab August 1957 
und ab•Dezember 1958. - Frankreich : die gestrichelte Kurve 
stellt d en Saldo d er Handelsbilanz nur mit dem Devisenaus
land dar, d ie durchgezogene Kurve den Saldo d er Bilanz d es 
gesamten Aussenha ndels. - Belgien und Lux emburg : gem ein
same Ku rve. - Gem einschaft : Saldo d er Handelsbilanz mit 
d en dritten Liindern. 

KOMMENTAR 

Seit Marz verzeichnet die Handelsbilanz der 
Gemeinschaft zunehmend erhebliche monatliche 
ÜberschÜ'sse. Diese Entwicklung resultiert aus 
der V erbesserung der Handelsbilanz Frankreichs, 
wahrend der Aussenhandelssaldo der übrigen 
Lander im wesentlichen gleich blieb. Die zur Zeit 
vorliegenden Auslandsauftrage lassen erwarten, 
dass die Ausfuhren in den kommenden Monaten 
weiter zunehmen werden. Die vergleichsweise 
Entwicklung der Ausfuhren und Einfuhren von 
Erzeugnissen der verarbeitenden lndustrien der 
Gemeinschaft einerseits und der restlichen lndus
trielander andererseits deutet ausserdem auf eine 
erhohte Konkurrenzfahigkeit der Unternehmun
gen der Gemeinschaft hin. Es ist indessen wahr
scheinlich, dass die saisonale V erbesserung der 
Handelsbilanz der Gemeinschaft im dritten Quar
tai dadurch gedamp.ft wird, dass die Aufwartsent
wicklung der wirtschaftlichen Aktivitat eine 
Erhohung der Rohstoffkaufe erforderlich macht. 

BALANCE COMMERCIALE 
( en : ;Ilions de do1lars ) 

1958 1959 

A S 0 N D J F M A M J A S 0 N D 

REMARQUES 
Moyenne mobile sur trois mois. - Exportations f. o. b ., 
importations c.a. f. ; or monétaire exclu. - Conversion sur 
la base d es taux de change officiels ; pour la France, nou
veaux taux à partir d 'août 1957 et décembre 1958. - France : 
la courbe en trait continu représente la balance totale, celle 
en pointillé, la balance avec l 'étranger seulement. - Belgique 
ct Luxembourg : courbe unique. - Communauté : solde d e la 
ba lance commerciale avec les pays tiers. 

COMMENTAIRE 

Depuis le mois de mars, la balance commerciale 
de la Communauté enregistre d es excédents men
suels de plus en plus importants. Cette évolution 
est imputable à l'amélioration de la balance com
merciale de la France, le solde extérieur des autres 
pays restant sensiblement au même niveau. Les 
commandes extérieures actuellement en carnet 
laissent prévoir que l'accroissement des exporta
tions se poursuivra au cours des prochains mois. 
L'évolu tion respective des exportations et des 
importations de produits manufacturés de la Com
munauté, d'une part, et des autres pays industriels, 
d'autre part, témoigne d'ailleurs d'une capacité 
concurrentielle accrue des entreprises de la Com
munauté. Il est cependant probable que l'amélio
ration saisonnière de la balance commerciale de 
la Communauté, au troisième trimestre, sera limi
tée par un accroissement des achats de matières 
premières rendus nécessaires par le développe
ment de l'activité. 



LÔHNE SALAIRES 
(Bruttostundenlohne in der Industrie) ( taux de salaires horaires dans l'industrie) 
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BEMERKUNGEN 
B. R. Deutschland und Ita li en : dut·ch schnittli ch c Brutto
stundenvcrdi cn st e. - Ni ed erla nde : Tarifstundenlôhnc i n 40 
Indu stri ezweigen. 

KOMMENTAR 

Die zu J ahresbeginn festgestellte relative Stabi
liüit der Lohne hat praktisch auch wahrend der 
letzten Monate angehalten. Zwar hat sich die 
starke Konjunkturbelebung vom Frühjahr im 
Beschaftigungsniveau niedergeschlagen, doch hat 
sie nicht sofort zu schweren Spannungen auf dem 
Ar~eitsmarkt geführt. Darüber hinaus ist infolge 
der Stabilitat der Lebenshaltungskosten der Me
chanismus der gleitenden Lohnskala kaum wirk
sam geworden, ausser in Italien, wo er - im 
Gegenteil- einen sehr schwachen Rückgang der 
V erdienste in der Industrie bewirkt hat. lmmer
hin zeichnet sich hier ein W andel ab, der bis zum 
J ahresende, wenn nicht bereits zu Herbstanfang, 
zu Lohnsteigerungen führen konnte. Auf dem 
Arbeitsmarkt in der B. R. Deutschland und in 
den Niederlanden zeigen ·sich schon Spannungen. 
Auf Grund des - wenn auch noch leichten -
Anstiegs der V erbraucherpreise ist eine baldige 
Anpassung der Lohne in einigen Landern zu 
erwarten. Ausserdem wird die Entwicklung des 
Arbeitsmarktes bei V erhandlungen über aus'lau
fende Kollektivvertrage erhohte Forderungen der 
Gewerkschaften begünstigen. 
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REMARQUES 
R. F. d 'Allem agn e ct Ita li e : gains horaires moyens bruts. -
Pays-Ba s : taux d e salaires horaires dans 40 branches d 'in
dustries. 

COMMENTAIRE 

La relative stabilité des salaires observée au 
début de l'année s'est pratiquement maintenue au 
cours des derniers mois. Sans doute la forte reprise 
de l'activité au printemps s'est-elle reflétée dans 
le niveau de l'emploi, mais elle n'a pas engendré 
immédiatement de graves tensions sur le marché 
du travail. Par ailleurs, en raison du maintien 
du coût de la vie à un niveau stable, le mécanisme 
de l'échelle mobile n'a guère été appelé .à jouer 
sauf en Italie, où il avait, au contraire, provoqué 
une très légère baisse des rémunérations dans 
l'industrie. Un changement se dessine cependant 
et pourrait se traduire, d'ici la fin de l'année, 
sinon dès la rentrée de l'automne, par des relève
ments de salaires. Des tensions se manifestent 
déjà sur le marché du travail en R.F. d'Allemagne 
et aux Pays-Bas ; bien qu'assez légère, la hausse 
des prix à la consomma1ion laisse prévoir un pro
chain ajustement des salaires dans certains pays ; 
en outre, l'évolution du marché du travail favori
sera des revendications syndicales plus substan
tielles lors des négociations pour le renouvelle
ment des conventions collectives. 
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EINZELHANDELSUMSATZE VENTES AU DÉTAIL 
(Werte) (en valeur) 
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BEMERKUNGEN 
Belgien und Itali en : nur \Varenhiiuser. - Frankreich : 
\Varenha user von P~ris. 

KOMMENTAR 

Die Einkomm·en der privaten Haushalte sind 
im Laufe des ersten Halbjahrs 1959 gegenüber 
dem· Vorjahr nur in relativ schwachem Umfang 
gestiegen. Da ausserdem die Spartatigkeit weiter 
zugenommen hat, war das W achstum der Einzel
handelsumsatze etwas geringer ais das im J ahre 
1958. N amentlich in der B. R. Deutschland lagen 
die Einzelhandelsumsatze im ersten Halbjahr 
1959 nur um 2,5 o/o hoher als im ersten Halbjahr 
1958, wahrend das ·w achstum des Bruttosozial
produkt!s 5 o/o betdigt. Allerdings stellen die 
Umsatzzahlen des Einzelhandels kein genaues 
Bild der Entwicklung des privaten Verbrauchs dar, 
namentlich weil sie nicht auch die Ausgaben für 
die Dienstlei'Stungen umfassen. Diese aber sind 
im J abre 1959 erheblich gestiegen. Die Fortset
zung der konjunkturellen Expansion und die 
Aussichten auf steigende Lohne machen für die 
nachsten Monate eine schnellere Zunahme der 
Nachfrage nach Verbrauchsgütern in der Gemein
schaft wahrscheinlich. 

A S 0 N D J F M A M J J A S 0 N D 

REMARQUES 
Bcl g iqu r rt Italie : gmnds magasins uniquement. - France : 
gt·ands ma gasins de Paris. 

COMMENTAIRE 

Les revenus des particuliers n'ont augmenté 
qu'à un rythme relativement faible au cours du 
premier semestre de 1959 par rapport à l'année 
précédente. La progression de l'épargne s'étant 
par ailleurs poursuivie, le rythme d'accroissement 
des ventes au détail a été légèrement inférieur à 
celui de 1958. En R.F. d'Allemagne, notamment, 
au cours du premier semestre de 1959, les ventes 
au détail n'ont augmenté que de 2,5 ro par rap
port au premier semestre de 1958, alors que le 
P.N.B. a progressé de 5 o/o . Les indices des 
chiffres d'affaires du commerce de détail ne 
donnent cependant pas une image exacte de l'évo
lution de la consommation privée du fait notam
ment qu'ils n'incluent pas les dépenses consacrées 
aux ·services. Or, en 1959, celles-ci ont accusé une 
forte augmentation. Au cours des prochains mois, 
la poursuite de l'expansion et les perspectives 
d'augmentation des salaires laissent prévoir une 
progression plus rapide de la demande de biens 
de consommation dans la Communauté. 
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BEMERKUNGE~ 

Bundesrepublik Deutschland : Preisindex ausgewahlter Grund
stoffe. - Bei einem Vergleich der franzôsischen Kurve mit 
denen der anderen Lander müssen die Wechselkursanderun
gen von 1957 und Dezember 1958 berücksichtigt werden. 

KOMMENTAR 

Nachdem sie zu J ahresbeginn noch im Zeichen 
einer gewissen Schwache gestanden hatten, schei
nen sich die Grosshandelspreise nunmehr im Zuge 
der Konjunkturbelebung stabilisiert zu haben. 
Ausserdem hat die im Juni und Juli anhaltende 
Trockenheit die Baissetendenzen der Preise 
bestimmter Agrarerzeugnisse, insbesondere pflanz
licher Produkte, in den Landern der Gemeinschaft 
umgekehrt. Andererseits neigen die Weltmarkt
preise für Getreide, Kaffee und Zucker unter dem 
Einfluss struktureller Faktoren und infolge allge
mein in der Welt günstiger Ernteaussichten wei
terhin zur Schwache. Mit einer schnellen Hausse 
der anderen W eltmarktpreise - der Rohstoff
preise - braucht trotz der Tendenz zum Wieder
aufhau der Lagerhcstande in den lndustrielandern 
nicht gerechnet zu werden, da die hohe Angebots
elastizitat und das niedrige Seefrachtenniveau 
einer solchen Preisentwicklung entgegenstehen. 
Überdies werden die Markte gewisser Produkte 
durch Erwartungen hezüglich politischer Ent
scheidungen über die strategischen Reserven in 
gleichem Sinne heeinflusst. 
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REMARQUES 
R. F. d'Allemagne : indice des prix des matières de base. -
Une comparaison entre la courbe de la France et celles des 
autres pays doit tenir compte des modifications des taux de 
change intervenues en 1957 et en décembre 1958. 

COMMENTAIRE 

Après avoir encore manifesté, au début de 
l'année, une certaine faiblesse, les prix de gros 
semblent à présent stabilisés, sous l'influence du 
redressement conjoncturel. Par ailleurs, la séche
resse persistante de juin-juillet a renversé la ten
dance à la baisse des prix de certains produits 
agricoles, en particulier des produits végétaux, 
dans les pays de la Communauté. Les cours mon
diaux du blé, du café et du sucre restent cependant 
faibles, sous l'influence de facteurs structurels et 
par suite des perspectives généralement favorables 
de récoltes dans le monde. Une hausse rapide des 
autres cours mondiaux de matières premières ne 
semble pas devoir être escomptée, en dépit de la 
tendance à la reconstitution des stocks dans les 
pays industriels : l'élasticité élevée de l'offre et le 
bas niveau des taux de fret y font obstacle. En 
outre, le marché de certains produits est affecté 
par l'attente de décisions politiques concernant 
les stocks stratégiques. 
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AKTIENKURSE COURS DES ACTIONS 
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BEMERKUNGEN 
Belgien : Gesamtindex , IRES-LOUVAIN". - Niederlande : 
Gesamtindex d er Bôrse von Amsterdam. 

KOMMENTAR 

Der anhaltende Liquiditatszufluss aus den 
Überschüssen der Zahlungsbilanz der Lander der 
Gemeinschaft, die günstigeren Gewinnerwartun
gen und das rege Kaufinteresse aus dritten Lan
dern für W erte in der Gemeinschaft hat im 2. Vier
teljahr einen besonders ausgepragten Auftrieb der 
Aktienkurse bewirkt. Diese Tendenz hat sich 
aus .sich selbst heraus verstarkt, indem ein grosse
rer Teil der Ersparnisbildung den Aktienmarkten 
zufliesst und dadurch die Nachfrage nach Papie
ren erhoht. Tritt dem, wie in der B. R. Deutsch
land und in geringerem Masse in den Nieder
landen, ein spürbar vermindertes Emissionsange
bot gegenüber, dann verstarkt sich der spekulative 
Kursanstieg noch mehr. ln Frankreich hingegen 
haben die Unternehmer die günstigen Bedingun
gen des Kapitalmarktes weitgehend ausgenutzt : 
Die Aktienemissionen verdoppelten sich dem 
Betrage nach gegenüber dem Vorjahr. Die Brüs
seler Borse wurde vor allem von der Baisse der 
Kolonialwerte beeintrachtigt ; die Kurse der bel
gischen W erte hingegen stiegen auf Grund der 
Konjunkturerholung wieder an. 

REMARQUES 
Belgique : indice généra l de l ' « IRES-LO UVAIN » . - Pays
Bas : indic e général d e la bourse d'Amsterdam. 

COMMENTAIRE 

L'afflux persistant de liquidités qui résulte des 
excédents de la balance des paiements des pays 
de la Communauté, les perspectives plus favo
rables de profits et l'intérêt témoigné, dans les pays 
tiers, aux achats de valeurs dans la Communauté, 
ont engendré, au cours du deuxième trimestre, 
une hausse particulièrement accusée des cours des 
actions. Cette tendance s'est renforcée en drainant 
vers le marché des actions une part accrue de 
l'épargne et en provoq:1ant ainsi un accroissement 
de la demande. Lorsque, comme en R.F. d'Alle
magne et, dans une moindre mesure, aux Pays
Bas, les émissions nouvelles ont été sensiblement 
réduites, la poussée spéculative des cours s'en est 
trouvée encore accrue. En France, par contre, les 
entreprises ont largement profité des conditions 
favorables du marché : le montant des émissions 
a doublé par rapport à l'année précédente. La 
Bourse de Bruxelles a surtout été affectée par la 
baisse des valeurs coloniales ; par contre, à la 
faveur de la reprise conjoncturelle, les cours des 
valeurs belges se sont relevés. 




