Noty

PIERWSZY DEFICYT NRF W EUROPEJSKIEJ UNII PLATNICZEJ

Po raz pierwszy rozliczenie naleznosci i zobowigzan w Europejskiej Unii Ptat-
niczej za listcpad dato dla NRF saldo ujemne. Jak podaje ,Deutsche Ztg. u. Wirt-
schafts Ztg." z 7 X'll 1957, deficyt wyniést 25,8 min dolaréw w przeciwienstwie do
pazdziernika, 'ktéry dat nadwyzke w kwocie 26,3 min dolaréw. Byta to najmniejsza
nadwyzka od dwéch lat. Wedtug statutu EUP jedna czwarta deficytu zostanie wy-
réwnana przez zaksiggowanie jej w diug rachunku NRF w JEEP, a trzy cziwarte
Przez bezposrednia zaptate w ztocie i dewizach dolarowych. Ogélne saldo rachunku
NRF wyniesie zatem, po uwzglednieniu ptatnosci ratalnych na rzecz Danii, Francji
i Norwegii wynikajacych z uméw konsolidacyjnych, jeszcze 1010 min dolaréw na
dobro NRF. Na koniec pazdziernika saldo to wynosito 1018 min dolaréw.

Gdy wobec oswiadczen rzadu stato sie pewne, ze nie nastapi przewartosciowa-
nie DM w go6re, mozna sie byto liczy¢ z odptywem pitynnych kapitatow miedzyna-
rodowych spekulujgcych na zmiane wartosci DM. Mozna bylo réwniez przewidziec€,
ze odptyw tych kapitatéw spowoduje zmniejszenie sie nadwyzek dewizowych. Zresztg
Niemiecki Bank Federalny niejednokrotnie zwracat juz uwage, ze doptyw wspom-
nianych kapitatow stanowi przyszie obcigzenie 'bilansu ptatniczego NRF. Mimo to
byto pewna niespodzianka, ze miesieczne rozliczenia zamkna sie az deficytem, gdyz
odptyw spekulacyjnych pieniedzy odbywat sie znacznie wolniej, niz przewidywano.
1loé¢ ich szacuje sie obecnie na okoto 4 miliardy DM, tj. niewiele mniej niz w okresie
najwiecej ozywionego spekulacyjnego ruchu kapitatéw.

Giebszych przyczyn deficytu nalezy sie dopatrywaé raczej w ostatnich trans-
akcjach wielkich bankéw niemieckich. Jeden z nich — Deutsche Bank — udzielit
rzadowi holenderskiemu krétkoterminowego kredytu w kwocie 200 min guldenéw.
Réwniez Dresdner Bank wzigt udziat, cho¢ nie w tak wysokiej kwocie, w miedzy-
narodowych transakcjach pienieznych. Obie transakcje przeprowadzone zostaty
Przez EUP, musialy zatem wptyng¢é na wynik miesiecznych rozliczen. Poniewaz
rébwnoczesnie banki niemieckie silniej sie angazowaly w krétkoterminowych inte-
resach nELlondynskim rynku pienieznym, wynik rozliczen w EUP staje sie wtasciwie
Zrozumiali. Wolno réwniez przypusci¢, ze listopadowy deficyt w EUP nie jest zda-
rzeniem jednorazowym, lecz moze sie¢ powtdrzy¢ w najblizszych miesigcach. Od-
ptyw pieniedzy zagranicznych trwa dalej w nie zmniejszonych rozmiarach, totez
Wydaje sie, ze przyktad Deutsche Bank moze znalezé nasladowcéw.

Jak wynika z ostatniego sprawozdania Niem. Banku Federalnego, rezultat roz-
rachunku w EUP odpowiada réwniez rozliczeniom dewizowym bankéw handlo-
wych z Niemieckim Bankiem Federalnym. Rozliczenia te zamknety sie w listopadzie
Po raz pierwszy od wielu lat deficytem w wysokos$ci 120 min DM. W pazdzierniku
Niemiecki Bank Federalny miat jeszcze nadwyzke dewizowg wartosci 75 min DM,
a banki handlowe tacznie z bankiem emisyjnym — nadwyzke 334 min DM. Juz
w nrze 6/57 ,Przegladu Zachodniego" pisaliSmy o paradoksalnej sytuacji, ktoéra
Powstata wskutek tego, ze Niemcy w Kkrotkim czasie po przegranej wojnie stajg
sie wierzycielami swoich zwyciezcow. Doprowadzita do tego polityka bloku zachod-
niego inspirowana przez wielki kapitat.

Tadeusz Krajcsycfd

SPRAWOZDANIE NIEMIECKIEGO BANKU FEDERALNEGO ZA LISTOPAD 1957
Gtébwnym tematem listopadowego sprawozdania Niemieckiego Banku Federal-
nego (Deutsche Bundesbank) jest ewolucja cen, zmniejszenie sie¢ nadwyzek ziota

i dewiz oraz krytyka $rodkéw zastosowanych przez rzad dla popierania wkiadéw
oszczednosciowych. Jak podaje ,Die Welt" z 6 XIIl 1957, sprawozdanie podkres$la, ze
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jednym z najistotniejszych zadan polityki gospodarczej jest zahamowanie lekkiej,
lecz stale utrzymujacej sie tendencji zwyzkowej cen, oraz wzywa robotnikéw
i wszystkich przedsiebiorcow do wspoétpracy z calg Swiadomoscia wspdtodpowie-
dzialnos$ci za gospodarke republiki. Bank wymienia szereg interesujacych czynnikéw
obecnej sytuacji.

Mimo wzrostu dochodéw szerokich mas popyt miat przebieg spokojny. Notuje
sie rownoczednie wzrost produkcji. Ceny fabryczne na og6t sie ustabilizowaty, a na-
wet w niektorych gateziach przemystu nieco spadlty w zwigzku z sytuacja na rynku
Swiatowym.

Jezeli mimo to ceny konsumpcyjne wzrosty, zdaniem Banku, nalezy to przy-
pisa¢ nastepujacym przyczynom: odwlekaniu przez producentéow przekazywania
obnizki cen na rzecz konsumpcji, podwyzszeniu marz handlowych i stopniowej
likwidacji subwencji. Podwyzszenie marz handlowych wuzasadnione jest silnym
wzrostem ptac w Niemczech za-ch. Szczegdlnie dotkliwie odbito sig na cenach kon-
sumpcyjnych ograniczenie subwencji.

Odptyw dewiz z Niemieckiego Banku Federalnego przypisa¢ nalezy ptatnosciom
zagranicznym Republiki i wycofywaniu zagranicznych wktadéw w bankach nie-
mieckich. Pewien wptyw miaty tutaj réwniez pozyczki niemieckich bankéw udzie-
lone Belgii i Holandii.

W sprawie popierania wkiadéw oszczednosciowych Niemiecki Bank Federalny
stwierdza, ze zastosowane dotychczas Srodki daty znacznie mniejsze efekty dla przy-
rostu kapitatéw, niz sie po nich spodziewano. Jezeli sie przeciwstawi wzrost uprzy-
wilejowanych wktadow oszczednosciowych zmniejszeniu sie wptywoéw podatkowych
z tego tytutu, to, weditug pogladéw banku emisyjnego, rzecza jest bardzo watpliwa,
czy stosowanie takich bodzcéw, przy uwzglednieniu uszczerbkéw podatkowych,
optacalne jest z punktu widzenia catosci gospodarki spotecznej. Bank zaleca szczegé-
towe zbadanie, czy nie nalezaloby w ogdéle zrezygnowaé ze stosowania ulg podat-
kowych, zamiast je utrzymywac¢ lub nawet rozbudowywac.

Przedterminowe umorzenie niemieckich diugéw zagranicznych nie doprowadzi,
zdaniem Banku, do trwatej poprawy europejskiej sytuacji walutowej. Mimo to musi
by¢ wykorzystana kazda sposobno$¢ do rychtego umorzenia lub odkupu obligéw
pozyczkowych. Przeprowadzone badania zadtuzenia wobec zagranicy doprowadzity
do wniosku, ze w najblizszym okresie mozliwa bedzie sptata dtugéw zagranicznych
w wysokos$ci nie siegajacej jednego miliarda DM.

Nalezy odczekaé, jakie wnioski wysnuje rzagd z uwag Banku dotyczacych cen
i polityki oszczednosciowej. Wydaje sie jednak, ze nie uda sie zahamowac¢ ogoélnej
tendencji zwyzkowej, co z kolei pociggnie za sobg konieczno$¢ podwyzki ptac.

T. K.
POLITYKA SUBWENCYJNA NRF

Rzad NRF stoi przed ciezkimi zadaniami, jezeli chodzi o polityke cen. Mi-
nister gospodarki Erhardt chce przeszkodzi¢ ich wzrostowi, a rownocze$nie minister
finanséw, by utrzymaé réwnowage budzetu, zamierza odstgpi¢ od systemu subwen-
cjonowania rolnictwa, kolei, budownictwa mieszkaniowego i niektérych innych
dziedzin gospodarstwa spotecznego.

Suma wszystkich subwencji wynosi rocznie okoto 10 miliardéow DM. Kwote
te wycigga sie z kieszeni podatnika, by utrzyma¢ na niskim poziomie ceny niekt6-
rych artykutéw spozywczych, taryfe kolejowg i czynsze mieszkaniowe.

System ten uwaza ,Die Welt* za nieracjonalny z punktu widzenia ogdélnogo-
spodarczego, gdyz jednag reka daje sie spoteczenstwu to, co sie drugg odbiera, a prze-
ptyw pobranych pieniedzy przez kasy panstwowe powoduje koszty, o ktére umniej-
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