
KAZIMIERZ ZABIEŁSKI

POW IĄZANIE ZACHODNIONIEMIECKIEGO RYNKU  
KAPITAŁOWEGO Z ZAGRANICĄ

I. RYNEK KAPITAŁOWY A BILANS PŁATNICZY NRF

W Niem ieckiej Republice Federalnej pod wpływ em  szeregu endo- i egzo- 
genicznych czynników ekonomicznych i politycznych dokonywały się 
w  1. 1950— 1963 r. na szeroką skalę procesy wzrostu gospodarczego Ł. Obec
nie NRF zajmuje trzecie miejsce po U SA i W. Brytanii w  produkcji prze
m ysłowej świata kapitalistycznego, drugie m iejsce po USA w  eksporcie świa
towym oraz dominującą pozycję —  obok Francji — w  Europejskiej Wspól
nocie Gospodarczej. Siłami napędowymi rozwoju gospodarczego NRF były
i są nadal inw estycje oraz ekspansja eksportowa i kapitałowa.

Ramy niniejszego artykułu nie pozwalają na szersze omówienie problemu 
finansowania tych procesów. Pragniem y tylko wskazać, że głównym  źró
dłem ich finansowania — oprócz akumulacji własnej przedsiębiorstw w po
staci nierozdzielonych zysków (samofinansowanie inwestycji) — był r y n e k  
k a p i t a ł o w y ,  i n s t y t u c j o n a l n y ,  obejmujący banki, budowlane kasy 
oszczędnościowe i instytucje ubezpieczeniowe, oraz o t w a r t y  (rynek akcji
i obligacji).

Na rynku kapitałowym  dominującą rolę po stronie podaży kapitału od
grywa akumulacja wewnętrzna przedsiębiorstw, gospodarstw domowych i or
ganów publicznych. Niepoślednią pozycję zajmuje tu import kapitału. Oba 
rodzaje akumulacji pieniężnej, wewnętrznej i zewnętrznej (import kapitału), 
umożliwiają finansowanie za pomocą rynku kapitałowego inwestycji w ew - 
nych w  NRF i inw estycji zagranicznych (eksport kapitału).

Analizę naszą pragniem y jednakże ograniczyć tylko do udziału „elementu 
zagranicznego” w  finansowaniu reprodukcji rozszerzonej w  NRF przy pomocy 
rynku kapitałowego, a więc do importu i eksportu kapitału długoterminowego. 
Będziemy tu rozpatrywać m.in. powiązanie rynku kapitałowego z zagranicą 
za pośrednictwem  bilansu płatniczego w celu dokonania analizy i oceny roli 
kapitału zagranicznego w  finansowaniu procesów wzrostu gospodarczego 
w  NRF oraz roli eksportu kapitału NRF jako czynnika pobudzającego ten 
wzrost i regulującego mechanizm jego finansowania przy pomocy rynku 
kapitałowego.

Gospodarka Niem iec zachodnich jest siln ie powiązana z zagranicą w ielo
rakimi więzam i ekonomicznymi i politycznym i. Te pierwsze znajdują swe 
syntetyczne odbicie w bilansie płatniczym  przedstawionym w  tabeli I.

1 Por. Z. N o w a k ,  Zarys czynników rozwoju gospodarczego Niemiec zachod
nich. Instytut Zachodni, Poznań il©60, s . 258.
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W ciągu minionych 14 lat bilans ten wykazyw ał saldo aktywne, z w yjąt
kiem 1950, 1961 i 1962 r. Spowodowane było ono głównie nadwyżką eks- 
Portu nad importem, która osiągnęła swoje maksimum w 1961 r. w  kwocie  

mld DM i pokrywała prawie we wszystkich latach inne ujemne pozycje 
bilansu obrotów bieżących i kapitałowych. W wyniku tego do NRF napływał 
Potężny strumień złota i dewiz wzmacniając z jednej strony pozycję płatniczą 
tego kraju w  świecie kapitalistycznym , z drugiej zaś — nakręcając ko- 
niunkturę wewnętrzną poprzez mechanizm „importowanej inflacji” i um ożli
wianie przedsiębiorstwom produkującym na eksport stosunkowo pełne w y
korzystanie ich zdolności wytwórczych.

W tej sytuacji w ym ogi utrzymania stabilności siły nabywczej marki
1 zrównoważonego wzrostu gospodarczego w ysuw ały konieczność neutrali- 
Zacji tendencji inflacyjnych w yw oływ anych m. in. aktywnym  saldem bilansu 
Płatniczego oraz utrzymującym się stanem pełnego zatrudnienia czynników  
Produkcji poprzez przerzucanie „importowanej inflacji” na zagranicę w  po
staci eksportu kapitału. Eksport kapitału łagodził na krótką m etę presję 
^flacyjną i hamował boom  inw estycyjny poprzez ograniczanie podaży kapi
tału na rynku kapitałowym, na dłuższą zaś m etę był czynnikiem  finansowania 
^zrostu eksportu towarowego NRF poprzez tzw. efekt bum erangu2. Powstał 

więc interesujący mechanizm finansowania ekspansji eksportowej i od
działywania przez rząd boński na rynek kapitałowy, a poprzez ten rynek  
na kształtowanie się koniunktury wewnętrznej i jej regulowanie.

Utrzymująca się ekspansja gospodarcza NRF przyciągała z kolei kapitał 
*agraniczny, który bądź to szukał intratnych lokat w  przemyśle zachodnio- 
ttiemieckim, bądź też pragnął znaleźć bezpieczne schronienie w  okresie, 
Sdy pozycja dolara i funta szterlinga była poważnie zachwiana, zaś marka 
2achodnioniemiecka była na tyle mocna, że przewidywano nawet jej rew a
loryzację, co zresztą miało m iejsce w  1961 r., w  w yniku czego kapitał zagra
niczny, głównie ten krótkoterminowy, który napłynął do NRF w  1960 r. 
^>9 mld DM), zainkasował niezłą marżę po zmianie parytetu m ark i3. Po
nadto postępujące procesy integracji w  ramach EWG pobudzały napływ ka
pitału zagranicznego do NRF, m. in. w  celu zakładania w  EWG „przedsię
biorstw celnych” i zabezpieczenia się przed dyskryminacją krajów trzecich 
w przypadku ustalenia przez EWG wspólnej zewnętrznej taryfy celnej.

Wspomniane powyżej m otyw y znalazły swoje odzwierciedlenie w  bilansie 
°krotów kapitałowych NRF. Ten ostatni, a zwłaszcza bilans krótkotermino
wych obrotów kapitałowych i długoterminowych prywatnych obrotów kapi
tałowych, zmieniał się jak w  kalejdoskopie, w ywierając bezpośredni w pływ

2 Por. A. H a h n, Vber monetare Integration. J. C. B. Mohr (Paul Siebeck). 
TtJbingen 1961, s. 23.

3 Por. K. Z a b i e l s k i ,  Dlaczego rewaloryzacja marki NRF? „Życie Gospo
darcze” nr 113/1061, s. 7.

a „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 7/1964, s. 88.
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na b ila n s  dew izow y, p o śred n i zaś n a  p rze b ieg  k o n iu n k tu ry  w  N R F. P o p rzez  
M echanizm  b ila n su  p ła tn iczeg o  p rze d o s ta w a ły  się  z N R F  za g ran ic ę  o raz  n a 
p ływ ały  do N R F  e k sp a n sy w n e  i re c e sy jn e  bodźce k o n iu n k tu ra ln e , k tó re  
rzu to w a ły  n a  poziom  sto p y  p ro ce n to w e j, s to p ień  in f la c ji w  N R F , p o lity k ę  
p ien iężną i k re d y to w ą  N iem ieck iego  B a n k u  F e d e ra ln eg o  o raz  p o lity k ę  b u d że 
tow ą i p o d a tk o w ą  rz ą d u  b ońsk iego  w  o d n ie s ie n iu  do ry n k u  k ap ita ło w eg o .

II. IiMPORT KAPITAŁU

P o  zak o ń czen iu  I I  w o jn y  św ia to w e j N iem cy  zach o d n ie  k o rz y s ta ły  z po 
m ocy g o spodarcze j i f in an so w e j U SA  w  ra m a c h  G A R IO A  i p la n u  M arsh a lla . 
M ieliśm y tu  w ięc  do czy n ien ia  z im p o rte m  do N R F  am e ry k a ń sk ie g o  k a p i ta łu  
P ublicznego. P la n  M a rsh a lla , w  ra m a c h  k tó re g o  N R F  o trz y m a ła  3,3 m ld  do
la ró w 5, n ie  w p ły n ą ł b ezp o śred n io  n a  im p o rt zag ran iczn eg o  k a p i ta łu  p r y 
w atnego , s tw o rz y ł je d n a k ż e  dogodne p rz e s ła n k i d la  n iego  pop rzez  pow ażny  
w k ład  do o d b u d o w y  i r e k o n s tru k c ji  a p a ra tu  p ro d u k cy jn e g o . N ic w ięc d z iw 
nego, że w  połow ie la t  p ię ćd z ie s ią ty c h  zaczął n a p ły w a ć  do N R F  co ra z  to  
W iększy s tru m ie ń  zag ran iczn eg o  k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  d łu g o te rm in o w eg o  
w m ie jsce  do tychczasow ego  k a p i ta łu  pub licznego , k tó ry  n ie ja k o  u to ro w a ł 
d rogę te m u  p ie rw szem u . A m e ry k a ń sk ie  in w e s ty c je  n e t to  w  N R F  w y n io sły  
W 1. 1950/53 k w o tę  103 m in  doi. W  la ta c h  n a s tę p n y c h  k w o ta  ta  po w ażn ie  
W zrastała o s iąg a jąc  w  1954 57 r . 305 m in  doi., a w  r. 1958/61 już  589 m in  do l.fi 
B yły to  p rze w a żn ie  lo k a ty  b ezp o śred n ie , k tó re  u m o ż liw ia ły  sp ra w o w a n ie  b ez
po śred n ie j k o n tro li w  zach o d n io n iem ieck ich  p rze d s ięb io rs tw a ch .

W  rozw o ju  d łu g o te rm in o w eg o  im p o rtu  k a p i ta łu  w  fo rm ie  lo k a t bezp o 
śred n ich  m ożna w y ró żn ić  dw ie  p rze ło m o w e d a ty  —  1955 i 1959 r. W  1955 r., 
dzięki p o tężn em u  w zro s to w i k u p n a  a k c ji p rz e d s ię b io rs tw  za ch o d n io n iem iec 
kich n a  su m ę 870 m in  DM , now e b ez p o śred n ie  lo k a ty  o siąg n ęły  w  N R F  k w o tę
i 031 m in  DM. Je d n o cz eśn ie  w zrosło  w y co fy w an ie  lo k a t, ta k  że per  saldo  
P rzy rost lo k a t n e tto  w  p o stac i k u p n a  a k c ji b y ł zn ikom y , w ynosząc za led w ie  
213 m in  D M  w  p o ró w n a n iu  z 1954 r. (por. ta b e lę  II).

Z w yżka  k u rsó w  a k c ji n a  g ie łd ach  zach o d n io n iem ieck ich  w  1. 1954/55, 
sP ow odow ana za ró w n o  k o rz y s tn y m  p rze b ieg ie m  k o n iu n k tu ry , ja k  i n o w eli-  
2acją p rze p isó w  do tyczących  o p o d a tk o w a n iu  zysków  spó łek  a k c y jn y c h , w p ły 
nęła n a  w zro s t z a in te re so w a n ia  za g ran ic y  w  n a b y w a n iu  a k c ji p rz e d s ię 
b io rstw  za ch o d n io n iem ieck ich  n a w e t dla ce lów  sp e k u la c y jn y c h . P ó źn ie jszy  
spad ek  k u rsó w  a k c ji  i po g o rszen ie  się  k o n iu n k tu ry  w e w n ę trz n e j p rz y 
niosły w  e fek c ie  m n ie jsz y  p rz y ro s t za g ran ic zn y c h  lo k a t b ezp o śred n ich  
W N R F  w  p o stac i k u p n a  a k c ji w  1. 1958— 1959 n iż  w  1955 r.

■ł

5 I. N o s k o w a ,  G. S o k o l n i k  o w,  Amierikanskij kapitał w ekonomikie  
„Mirowaja Ekonomika i Mieżdunarodnyje Otnoszenija” nr 1I1/1&63. s. 51.

0 Das Auslandskapital in der westdeutschen Wirtschaft. „Berichte des Deut
schen W irtschaftsmstituts” nr ll/jlfliG3, s. 1. .
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W drugim  okresie przełom ow ym , a m ianow icie w  r. 1959, nastąpił duży 
przyrost now ych lokat bezpośrednich w  NRF. W porów naniu  z 1958 r. wzrosły  
one o 153°/o, a lok aty  n etto  n aw et o 227%. D alszy  ich w zrost w ystąpił 
w  1960— 1961 r. W 1. 1959— 1961 zagraniczne n ow e lok aty  k ap ita łow e w  NRF  
w zrosły  dw ukrotn ie, a lok aty  n etto  n aw et 2,5 razy w  porów naniu  z ubiegłym  
okresem  p ięcio letn im . D ał tu już znać o sobie układ o EWG, który w szedł 
w  życie od 1958 r.

TABELA II
Prywatne długoterminowe zagraniczne lokaty kapitałowe w N BF (iv min D M )7

Lata Ogółem

Lokaty bezpośrednie Lokaty pośrednie

Akcje i 
certyfi
katy lo
kacyjne

Udziały Razom

Papiery 
wartoś
ciowe 

o stałym  
oprocen
towaniu

Kredyty 
i pożycz

ki

Posiad
łości

ziemskie
Razem

1954 1 130 522 195 717 64 314 35 413
1955 1 643 870 161 1 031 134 446 32 612
1956 1 399 518 162 680 249 444 26 719
1957 2 036 745 112 857 613 538 28 1 179
1958 2 412 796 182 978 1 007 413 14 1 434
1959 3 501 1 902 569 2 471 626 401 3 1 030
1960 5 455 2 490 319 2 809 1 859 780 7 2 646
1961 5 852 2 796 505 3 301 1 711 836 4 2 551
1962 5 330 1 902 580 2 482 1 594 1 248 6 2 848

Lokaty
nowe 28 758 12 541 2 785 15 326 7 857 5 420 155 13 432

Likwidacja 17 498 8 068 437 8 505 4 778 2 979 1 236 8 993
Lokaty

netto 11 260 4 473 2 348 6 821 3 079 2 441 - 1  081 4 439

Szyb kie tem po w zrostu  lokat netto  w skazuje, że w ystęp u je  tu zjawisko  
lokat trw ałych . Na potw ierd zen ie tego m ożna przytoczyć fak t, że jeśli w  okre
sie  od 1954 do 1958 r. w łączn ie ty lko  267 DM  in w esty cji netto  przypadało  
na 1 000 DM  n ow ych  lok at w . spółkach ak cyjnych , to w  okresie 1959— 1962 
udział ten  w zrósł do 392 DM.

K upno przez zagranicę udziałów  kapita łow ych  spółek  z ograniczoną od' 
p ow ied zia ln ością  podlegało daleko m niejszym  fluk tuacjom  niż kupno akcji, 
p oniew aż u działy  w  p rzeciw ień stw ie  do akcji n ie nadają się  do ce lów  spe' 
k ulacyjn ych . Tem po w zrostu  n ow ych  lok at zagranicznych  w  form ie kupn3 
udziałów  k apita łow ych  m ożna nazw ać w  p ew nym  stopniu  barom etrem  wska"

7 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 6/1963, s. 41—43.
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ż u ją c y m  z a i n t e r e s o w a n i e  z a g r a n i c y  w  d o k o n y w a n i u  t r w a ł y c h  io k a t  k a p i t a 
ło w y c h  w  N R F .

D u ż y  p r z y r o s t  d ł u g o t e r m i n o w y c h  lo k a t  p o ś r e d n ic h  w  N R F  n a le ż y  p r z y 
pisać w  z n a c z n e j  m i e r z e  z w ię k s z e n i u  z a k u p u  p rz e z  z a g r a n i c ę  n ie m ie c k i c h  
p a p ie r ó w  w a r to ś c io w y c h  o s t a ł y m  o p r o c e n t o w a n i u  z 626 m i n  D M  W 1959 r. 
do 1 859 m i n  D M  w  1960 r .  W z r o s t  t e n  s p o w o d o w a n y  b y ł  k o r z y s t n y m  k s z t a ł 
to w a n ie m  s ię  o p r o c e n t o w a n i a  w  N R F  o ra z  w p r o w a d z e n i e m  z a k a z u  o p r o c e n 
to w a n ia  l o k a t  z a g r a n i c z n y c h  w  b a n k a c h  z a c h o d n i o n ie m i e c k ic h  w  z w ią z k u  
ze w z m o ż o n y m  n a p ł y w e m  z a g r a n i c z n e g o  k r ó t k o t e r m i n o w e g o  k a p i t a ł u  s p e 
k u la c y jn e g o ,  k t ó r y  l ic z y ł  n a  z a i n k a s o w a n i e  ró ż n ic  k u r s o w y c h  w  p r z y p a d k u  
d o k o n a n ia  p rz e z  N R F  r e w a l o r y z a c j i  m a r k i .

W  1962 r. n a p ł y w a ł  n a d a l  z a g r a n i c z n y  k a p i t a ł  p r y w a t n y  do N R F ,  j e d n a k ż e  
n i e k o r z y s tn a  s y t u a c j a  k o n i u n k t u r a l n a  w  w i e l u  g a łę z ia c h  p r z e m y s ł u  i z w o ln i e 
n ie  t e m p a  w z r o s t u  g o s p o d a r c z e g o  o d d z i a ł y w a ły  w  k i e r u n k u  p o w s t r z y m y w a 
n ia  s ię  z a g r a n i c y  o d  d o k o n y w a n i a  n o w y c h  lo k a t  w  n ie m ie c k i c h  p a p i e r a c h  
W a r to śc io w y c h .  P o d c z a s  g d y  w  1962 r .  p r y w a t n e  l o k a t y  n e t t o  w y n io s ł y  
2.48 m l d  D M  i b y ły  w ię k s z e  o 30%  n iż  w  1961 r . ,  t o  z a k u p  n e t t o  n ie m ie c k i c h  
a k c j i  w y n ió s ł  w  t y m  r o k u  t y l k o  800 m i n  D M  i b y ł  o 45°/o n iż s z y  n iż  w  r o k u  
u b ie g ły m .  W ią ż e  s ię  to  w  z n a c z n y m  s t o p n i u  ze s p a d k i e m  k u r s u  a k c j i  n a  g ie ł 
dzie. N ie  o zn a c z a  to  j e d n a k  s p a d k u  z a i n t e r e s o w a n i a  z a g r a n i c y  w  d o k o n y w a 
n iu  l o k a t  t r w a ł y c h  w  N R F .  L o k a t y  n e t t o  w  f o r m i e  u d z i a ł ó w  k a p i t a ł o w y c h  
W zrosły  w  1962 r. o  28°/o w  p o r ó w n a n i u  z r o k i e m  u b ie g ł y m .

O ż y w i o n y  n a p ł y w  k a p i t a ł u  z a g r a n i c z n e g o  do N R F  o d  1959 r .  i r ó w n o 
czesne  d o k o n y w a n i e  r e i n w e s t y c j i  z y s k ó w  w  p r z e d s i ę b i o r s t w a c h  f i l i a ln y c h  
' s p ó łk a c h  a k c y j n y c h  z u d z i a ł e m  k a p i t a ł u  z a g r a n i c z n e g o ,  w p ł y n ę ł o  p o w a ż n ie  
na w z r o s t  l o k a t  k a p i t a ł o w y c h  w  N R F .  W  1953 r. n a  k o n f e r e n c j i  lo n d y ń s k ie j ,  
p o św ię c o n e j  s p r a w i e  u s t a l e n i a  z a d łu ż e n ia  N R F  w o b e c  z a g r a n i c y ,  w ie lk o ś ć  
z a g ra n ic z n e g o  k a p i t a ł u  w  N R F  o c e n io n o  n a  14 m l d  D M . W  1960 r .  z a c h o d n i o 
n ie m ie c k ie  k o ła  b a n k o w e  s z a c o w a ły  j ą  n a  25 m l d  D M , a  H . A b s ,  d y r e k t o r  
Deutsche Bank,  s t w i e r d z i ł  że  n a  p r z e ł o m i e  1962/63 r .  w ie lk o ś ć  t ę  n a le ż y  
ocen ić  n a  co n a j m n i e j  30 m l d  D M a.

Z p u b l i k a c j i  F e d e r a l n e g o  U r z ę d u  S t a t y s t y c z n e g o  m o ż n a  so b ie  w y r o b i ć  
P e w ie n  p o g lą d  n a  w ie lk o ś ć  i  r o l ę  k a p i t a ł u  w  g o s p o d a r c e  N R F  i n a  j e j  r y n k u  
k a p i t a ło w y m .  W  t a b e l i  I I I  w id a ć  w y r a ź n i e ,  że  —  w  p o r ó w n a n i u  z o k r e s e m  
P r z e d w o je n n y m  —  w z r ó s ł  p o w a ż n ie  n ie  t y l k o  u d z ia ł  k a p i t a ł u  z n a j d u j ą c e g o  s ię  
Vv t r w a ł y m  p o s i a d a n iu  z a g r a n i c y  (z 6,6^/d w  1936 r. do 12,2°/o w  1960 r.) ,  lecz  
ró w n ie ż  p r z e c i ę tn a  w ie lk o ś ć  u d z i a ł u  z a g r a n i c y  w  s p ó ł k a c h  a k c y j n y c h  z u d z i a -

k a p i t a ł u  z a g r a n i c z n e g o  (z 23,9°/o w  1936 r .  d o  53,7°/o w  1Ś60 r.) .  W y p o s a -  
2en ie  w  k a p i t a ł  t y c h  s p ó łe k  a k c y j n y c h ,  w  k t ó r y c h  b y ł  u l o k o w a n y  k a p i t a ł  
2a g r a n i c z n y ,  b y ło  le p s z e  n iż  w  p o z o s ta ły c h .  L o k a t y  k a p i t a ł u  z a g r a n i c z n e g o

8 Das Auslandskapital in der westdeutschen Wirtschaft. „Berichte des Deut
schen W irtschaftsinstituts” nr 11/1963, s. 2; G. S o l u s ,  Gosudarstwiennyje finansy
1 bióstrańnyj kapitał w  Zapadnoj Giermanii. Gosfinizdat. Moskwa 1957, ss. 8-1—90.
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k o n c e n tro w a ły  się  w  w ięk szy ch  p rz e d s ię b io rs tw a c h . N a p o tw ie rd z e n ie  tego 
m ożna podać fa k t, że p ro ce n to w y  u d z ia ł ilości sp ó łek  a k c y jn y c h  z udziałem  
k a p ita łu  z a g ran ic zn e g o  (10,4°/o w  1960 r.) w  ogó lne j liczb ie  zachodn ion ie- 
m ieck ich  sp ó łek  a k c y jn y c h  b y ł p ra w ie  d w u k ro tn ie  m n ie jsz y  od u d z ia łu  k a 
p ita łu  ak c y jn e g o  ty c h  sp ó łek  w  ogó lne j w ie lk o śc i k a p i ta łu  ak c y jn e g o  (22,6"'° 
w  1960 r.). J e d n a k ż e  w  k lu czo w y ch  sp ó łk a ch  a k c y jn y c h  N R F  u d z ia ły  z a g ra 
n iczne są n iższe  od  p rze c ię tn eg o  u d z ia łu  k a p i ta łu  za g ran ic zn e g o  w e w szy s t
k ic h  sp ó łk ach  a k c y jn y c h . W idzim y  w ięc, że k a p i ta ł  zach o d n io n iem ieck i jest 
na  ty le  s iln y , że n ie  p ozw ala , ab y  k a p ita l iśc i za g ra n ic z n i u zy sk a li d ecy d u 
jące  w p ły w y  w  n a jw a ż n ie jsz y c h  sp ó łk a ch  a k c y jn y c h .

TABELA III
Udział kapitału zagranicznego w zachodnioniemieckich spółkach akcyjnych (min marek) °

Stan na koniec roku

1936 1956 1960

Ogólna wielkość kapitału akcyjnego 
z tego: kapitału znajdującego się w trwałym

19 225 23 760 31 646

posiadaniu zagranicy 
Procentowy udział kapitału znajdującego się 

w  trwałym posiadaniu zagranicy w ogólnej

1 266 2 254 3 850

wielkości kapitału akcyjnego 
Wielkość kapitału nominalnego spółek 

akcyjnych z udziałom kapitału zagranicz

6,6 9,5 12,2

nego
Procentowy udział tego kapitału w ogólnej

5 285 4 235 7 159

wielkości kapitału akcyjnego 
Przeciętna wielkość udziału zagranicy 

w spółkach akcyjnych z udziałem kapitału

27,5 17,8 22,6

zagranicznego 23,9 53,2 53,7

Liczba wszystkich spółek akcyjnych 
Liczba spółek akcyjnych z udziałem kapitału

7 204 2 577 2 537

zagranicznego 
Procentowy udział tych spółek w ogólnej

558 204 264

ilości spółek akcyjnych 7,7 7,9 10,4

D an e  F ed e ra ln e g o  U rz ęd u  S ta ty s ty c z n e g o  do tyczą je d y n ie  u d z ia łu  k a p i
ta łu  za g ran ic zn e g o  w  sp ó łk a ch  a k c y jn y c h , n ie  u w z g lę d n ia ją  n a to m ia s t za
g ra n ic z n y c h  lo k a t k a p ita ło w y c h  w  p rz e d s ię b io rs tw a c h  p ro w a d zo n y c h  w  o p a r
ciu o in n ą  fo rm ę  p ra w n ą . L u k ę  tę  w y p e łn iły  ob liczen ia  N iem ieck iego  In s ty 
tu tu  E konom icznego . W g d an y c h  teg o  I n s ty tu tu ,  u d z ia ł k a p i ta łu  z a g ran ic z 
nego  w  o gó lne j w ie lk o śc i k a p i ta łu  ak c y jn e g o  sp ó łek  z o g ran ic zo n ą  odpo-

a Statistisches Reichsamt,  Berlin, Statistisches Jahrbuch des Deutschen Reiches< 
1937; Statistisches Bundesamt.  Wiesbaden „Wirtschaft und Statistik” nr 5/1957. 
nr 5/1961.
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Wiedzialnością w ynosił na początku 1963 r. 26,4"/o( podczas gdy w  odniesie
niu do spółek akcyjnych — w g „Wirtschaft und Statistik” — wynosił w  1960 r. 
22,6°/o. Badania Instytutu Ekonomicznego NRD potwierdziły ponadto, że 
kapitał zagraniczny koncentruje się przede wszystkim  w  większych spół
kach akcyjnych. Nie można jednakże mówić o „zalewie” gospodarki za
chodnioniemieckiej przez kapitał zagraniczny i sprawowaniu przez niego kon
troli nad najważniejszymi gałęziam i gospodarki Niemiec zachodnich.

Po ratyfikacji układu o EWG wzrósł na tym obszarze międzynarodowy 
obrót kapitałowy w  stopniu dotychczas niespotykanym. We wszystkich kra
jach członkowskich EWG w  1. 1957/58, a najpóźniej w  1959 r., wystąpił gwał
towny wzrost importu kapitałów prywatnych. Międzynarodowy przepływ  
długoterminowego kapitału prywatnego odbywa się tu w  dwu różnych kie
runkach: między poszczególnymi krajami wewnątrz W spólnego Rynku oraz 
W drodze napływu kapitału do EWG z krajów niezintegrowanych. Zarówno 
w pierwszym , jak i w drugim przypadku NRF zajmuje pozycję kluczową. 
Ilustruje to tabela IV.

TABELA IV
Import i  eksport netto długoterminowego prywatnego kapitału N RF w l. 1959 —196210

Import Eksport Saldo 
w min DMw min DM /o w min DM %

Ogółem 7 739 100,0 5 904 100,0 - 1  835
z tego: kraje EWG 2 526 32,5 1 470 25,0 - 1  056

„ EFTA 2 361 30,7 1 671 28,3 -  690
USA 2 267 30,7 005 10,3 -.1  662

Widzimy tu charakterystyczne zjawisko nadwyżki importu NRF ze 
Wszystkich trzech stref: EWG, EFTA i USA w  porównaniu z ich eksportem  
z NRF.

M otywem zasadniczym przepływu kapitałów pomiędzy krajami EWG są 
tendencje do opanowania zintegrowanego rynku przez kapitał przem ysłowy  
i finansowy krajów członkowskich EWG, polepszenia własnej pozycji konku
rencyjnej wobec innych krajów oraz przeciwstawienia się ofensyw ie kon
cernów krajów nie należących do EWG. Te ostatnie, dla obejścia zewnętrz
nych barier celnych EWG, muszą sobie stworzyć potencjał produkcyjny 
Wewnątrz W spólnego Rynku. Przeprowadza się to zazwyczaj w  formie za
kładania spółek filialnych, rozbudowy istniejących zakładów, zakładania 
nowych „przedsiębiorstw celnych” lub wykupu przedsiębiorstw podupadłych 
dla późniejszego ich doinwestowania, tworzenia biur zbytu w  celu ich stop
niowego przekształcenia w  firm y produkcyjne.

10 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 6/1963, ss. 44—45 (oblicze
nia własne).
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W  p ry w a tn y m  ek sp o rc ie  k a p i ta łu  do N R F  k ra jó w  n ie  n a leżący ch  do EWG 
p ie rw sze  m ie jsce  z a jm u ją  S ta n y  Z jednoczone  p rz e d  W ie lk ą  B ry ta n ią , S zw a j
c a r ią  i S zw ec ją . W g d an y c h  F e d e ra ln e g o  U rzęd u  S ta ty s ty c z n e g o  (por. ta 
bela  III) p o n ad  85°/o za g ran ic zn y c h  trw a ły c h  lo k a t k a p ita ło w y c h  w  zachodn io - 
n iem ieck im  k a p i ta le  a k c y jn y m  p rzy p a d a ło  na 5 k ra jó w  z n a s tęp u jący m  
u d z ia łe m  p ro ce n to w y m  (1960 r.): U SA  —  35,5%>, W. B ry ta n ia  i H o lan d ia  — 
35,2°/o, S z w a jc a ria  —  10,8°/o, F ra n c ja  —  5,6°/o.

t a b e l a  y
Prywatne, lokaty bezpośrednie USA w krajach E W G 11

Stan na koniec roku
1950 1961

w min doi. 0//o w min doi. 0//o

Niemcy zachodnie 204 32,0 1 170 38,5
Francja 217 34,1 840 27,6
Belgi a-Liiksemburg 69 10,8 256 8,4
Holandia 84 13,2 308 10,1
Kraje EWG 637 100,0 3 041 100,0

U d zia ł lo k a t a m e ry k a ń sk ic h  w  N R F  w  1961 r. w  s to su n k u  do r . 1950 
w zró sł 5,7 razy . N R F  n a leż y  do k ra jó w  z n a jw y ż sz y m  u d zia łem  a m e ry k a ń 
sk ic h  p ry w a tn y c h  lo k a t b ezp o śred n ich  w  ogó lnym  v o lu m e n ie  lo k a t USA, 
a w  sk a li św ia to w e j w y p rz ed z a  ją  pod  ty m  w zg lęd em  ty lk o  K a n a d a , W . B ry 
ta n ia  i W enezuela . L o k a ty  a m e ry k a ń sk ie  w  N R F  o sią g n ę ły  p ra w ie  w ysokość 
lo k a t U S A  w e w szy s tk ich  k ra ja c h  śro d k o w eg o  W schodu. W e w n ą trz  EW G, 
ja k  w y n ik a  z ta b e li V , S ta n y  Z jednoczone  fo rso w a ły  n a js iln ie j sw o ją  dzia
ła ln o ść  in w e s ty c y jn ą  w  N R F. L o k a ty  w  N R F  z a p e w n ia ją  k o n ce rn o m  a m e ry 
k ań sk im  b ez p o śred n ie  k o rzy śc i ekonom iczne  n ie  ty lk o  w  p o ró w n a n iu  z in w e 
s ty c ja m i w  U SA , lecz ró w n ie ż  w  s to su n k u  do in w e s ty c ji w  in n y c h  k ra ja c h  
EW G. E u ro p e jsk a  W sp ó ln o ta  G ospodarcza w  o s ta tn ic h  3— 4 la ta c h  zaczęła 
się  s ta w a ć  p o w ażn y m  k o n k u re n te m  U S A  u tru d n ia ją c , n a  s k u te k  w ysok ich  
cel ze w n ę trz n y c h , e k s p o r t w y ro b ó w  a m e ry k a ń sk ic h  do tego  o b szaru . Z a
ch o d n io n iem iec k i p o te n c ja ł p ro d u k c y jn y , w y tw a rz a ją c y  ok. 43% p ro d u k c ji 
p rze m y sło w e j k ra jó w  EW G , by ł do ty ch czas n a jb a rd z ie j ek sp a n sy w n y m  czy n 
n ik ie m  g o sp o d a rczy m  w  E u ro p ie  zach o d n ie j. Do tego  dochodzi jeszcze ce n 
t r a ln e  p o łożen ie  N R F  w  EW G , do b rze  ro z b u d o w an a  sieć  k o m u n ik a c ji i zao 
p a trz e n ia  o raz . w ysoko  k w a lif ik o w a n a  siła  robocza i s to su n k o w o  n isk ie  płace 
w  p o ró w n a n iu  z p łacam i w  U S A  o raz  b ra k  o g ran ic ze ń  w  tra n s fe rz e  k a p i ta 
łó w  i zy sk ó w  ja k o  d alsze  za le ty . C hcąc p rze c iw d z ia ła ć  u je m n y m  d la  sieb ie 
sk u tk o m  p o s tę p u ją c e j in te g ra c j i  w  ra m a c h  EW G  m onopo le  a m e ry k a ń sk ie

11 U. S. Department of Commerce. „Survey of Current Business”. August
1962, s. 22.
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zaczęły fo rso w ać  e k sp o rt k a p i ta łu  do W spólnego  R y n k u , p rze d e  w szy s tk im  
do N R F. U tw o rz en ie  EW G  sta ło  się  w ięc cz y n n ik ie m  p rzy sp ie sz a ją cy m  e k s
port k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  do N iem iec zachodn ich . D alszym  m o ty w em  n a 
p ływ u  k a p ita łu  am e ry k a ń sk ie g o  b y ła  n ie ró w n o m ie rn o ść  te m p a  w zro s tu  p ro 
du k cji w  N R F  i  U SA . W  1. 1950— 1961 ś re d n ie  roczne  tem po  w zro s tu  p ro 
dukcji p rze m y sło w e j U SA  n ie  p rze k ra cza ło  4°/o, sp a d a ły  a m e ry k a ń sk ie  r e 
zerw y  zło ta  i d ew iz  w  w y n ik u  u je m n eg o  sa ld a  b ila n su  p ła tn iczeg o , sp a d a ł 
rów n ież  u d z ia ł U SA  w  p ro d u k c ji i h a n d lu  za g ran ic zn y m  św ia ta  k a p i ta l i
stycznego . W ty m  sam y m  czasie n a to m ia s t ś re d n ie  roczne tem p o  w zro s tu  p ro 
d ukcji p rze m y sło w e j N R F  w ynosiło  9,2°/o, tj .  2,3 ra z y  w yższe n iż  w  USA.

M onopole a m e ry k a ń sk ie  o s ią g a ją  w  N R F  od za in w es to w an eg o  k a p i ta łu  
pokaźne  zyski. Ś w iadczy  o ty m  poniższe zestaw ien ie .

TABELA VI
Stosunek zysków brutto amerykańskich spólele akcyjnych do inwestycji bezpośrednich

w krajach EWO  (w %)12

1957 1958 1959 1960 1961

Niemcy zachodnie 12,3 14,7 16,5 14,7 15,6
Pranej a 10,1 9,9 7,3 9,8 6,9
Włochy 10,7 7,5 9,3 9,4 5,8
Belgia, Luksemburg 13,5 10,4 10,5 10,7 16,8
Holandia 10,3 4,4 5,3 6,7 9,7

Z re g u ły  o s ią g n ię te  zysk i n ie  są o d p ro w a d z a n e  do U SA , lecz re in w e s to -  
W ane n a  m ie jscu . R ocznie około 20°/o n o w y ch  in w e s ty c ji m onopo li a m e ry k a ń 
sk ich  w  N R F  pochodzi b ezp o śred n io  z U SA , 25°/c d o k o n u je  się  z fu n d u szó w  
zn a jd u ją c y c h  s ię  poza U SA  i N R F , a SS /̂o z re in w e s to w a n y c h  zysków  o siąg 
n ię ty ch  w  N R F  13.

S to su n k o w o  w y so k a  s to p a  zysku , o siąg an a  p rzez  m onopo le  a m e ry k a ń sk ie  
od z a in w es to w an eg o  k a p i ta łu  w  N R F , s ta n o w i b ezp o śred n i w y n ik  n isk ich  
kosztów  p ro d u k c ji , m. in. w  zw iązk u  z n iższym i p łacam i (aczko lw iek  w y 
dajność  p ra c y  je s t w  U SA  w ięk sza  n iż w  N R F). T a k  np . ś re d n ia  godzinow a 
sta w k a  p łac  w  p rze m y śle  p rze tw ó rc zy m  U S A  w  po łow ie 1961 r .  w y n o siła  
2,96 doi. w  p o ró w n a n iu  z 0,93 doi. w  N R F 14.

Je ś li  w  1950 r . n a  te ry to r iu m  N R F  b y ły  193 spó łk i a k c y jn e  z u d z ia łem  
k a p ita łu  am ery k a ń sk ie g o , to  w  k o ń cu  1962 r. liczba ta  w zro s ła  do p o n ad  750. 
D ane te  c h a ra k te ry z u ją  d o b itn ie  d y n a m ik ę  w z ro s tu  a m e ry k a ń sk ie g o  k a p i ta łu

12 „Survey of Current Business”, September 1958, s. 18, Septembe.r 1960, s. 20
i następne, August 1002, ss. 2i2—123.

13 I. N o s k o w a ,  G. S o k o l n i k o w ,  Amierikanskij kapitał w  ekonomikie 
FRG. „Mirowaja Ekonomika i Mieżdunarodnyje Otnoszenija” nr il/1963, s. 54.

14 Por. „Business Week” z 23 IX 1961, s. 50.
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w N R F , n ie  o d z w ie rc ie d la ją  je d n a k  u d z ia łu  in w e s ty c ji a m e ry k a ń sk ic h  w  p o - ' 
szczegó lnych  g a łęz iach  p ro d u k c ji . W g d o stę p n y ch  in fo rm a c ji, spo śró d  632 
p rz e d s ię b io rs tw  z u d z ia łem  k a p i ta łu  a m e ry k a ń sk ie g o , 271 dzia ła ło  w  sferze  
p ro d u k c ji , 197 —  w  s fe rze  u s łu g , a 164 za jm o w ały  się  o b słu g ą  o p e ra c ji im 
p o rto w y ch .

TABELA VII
Struktura gałęziowa amerykańskich lokat bezpośrednich w N BF (w min doi)15

Lata
Przemysł

przetwórczy
Przeróbka

nafty Handel
Inne

gałęzie

1950 123 38 19 21
1955 OO OO 74 34 28
1958 315 164 64 30
1959 489 201 74 29
1960 638 248 85 32
1961 747 292 93 35

P u n k t  ciężkości lo k a t m onopo li a m e ry k a ń sk ic h  spoczyw a n a  p rzem y śle  
p rz e tw ó rc z y m  i p rz e ró b k i n a f ty . Do zn an eg o  na ca ły m  św iecie  a m e ry k a ń 
sk iego  m ono p o lu  S ta n d a rd  Oil  n a leży  zach o d n io n iem ieck ą  sp ó łk a  a k c y jn a  
Esso A G  H a m b u rg , k o n tro lu ją c a  21% ca łe j p rz e ró b k i n a f ty  w  k ra ju . R azem  
z dw om a zn a n y m i zach o d n io n iem ieck im i k o n c e rn a m i sam o ch o d o w y m i A dam  
Opel A G  i F o rd -W e rk e  A G ,  b ęd ą cy m i p rz e d s ię b io rs tw a m i f il ia ln y m i General  
M otors  i Ford M otors  C om pan y ,  Esso A G  s ta n o w i g łó w n ą  bazę k a p i ta łu  
U S A  w  N iem czech  zachodn ich . W  1. 1957— 1959 w  p rz e d s ię b io rs tw a c h  tych  
za in w es to w an o  40%  w szy s tk ich  a m e ry k a ń sk ic h  in w e s ty c ji w  N R F u .

F o rso w a n y  p rzez  U SA  e k s p o rt k a p i ta łu  do N R F  n ie  m oże n ie  n a ru sz ać  
in te re só w  m onopo li z a c h o d n io n ie m ie c k ic h I7. T ym  n ie m n ie j znaczna  część 
p rze d s ięb io rc ó w  za ch o d n io n iem iec k ich  poszła n a  w sp ó łp rac ę  z a m e ry k a ń sk im i 
m. in . d la teg o , że ob o k  e k s p o rtu  k a p i ta łu , A m e ry k a n ie  w p ro w a d z a ją  w  ty ch  
p rz e d s ię b io rs tw a c h  now e p ro cesy  tech n o lo g iczn e , now e fo rm y  re k la m y  i zb y tu  
p ro d u k c ji. M onopo le n ie m ie ck ie  m ogą w ięc  k o rz y s ta ć  z a m e ry k a ń sk ie j m yśli 
te ch n ic zn e j i w  te n  sposób  zw iększyć  k o n k u re n c y jn o ść  sw y ch  w y ro b ó w  o raz  
uzy sk ać  zn aczn e  oszczędności na w y d a tk a c h  p rzezn aczo n y ch  n a  b a d a n ia  n a u -

13 „Survey of Current Business” August 1956, s. 19; August 1959, s, 30; A u gu st  
1961, s. 22; August 1962, s. 212.

111 L. N o s k o w a ,  G. S o k o 1 n i k o W, op. cit., s. .52.
17 Świadczy o tym np. następująca wypowiedź b. dyrektora generalnego Far- 

benfabriken Bayer AG  Haberlanda: „Widzimy szybki wzrost ilości amerykańskich 
spółek akcyjnych dokonujących inwestycji w Europie. Jestem przeciwnikiem tego. 
Sprzeciwiam się dalszemu napływowi kapitału z USA. Powiedziałem wprost Ame
rykanom. jeśli się nie mylę, to w  waszym przekonaniu kraje gospodarczo za co fa n e  
znajdują się na kontynencie europejskim” („Der Spiegiel” Z 11 XI 196(1, s. 70).
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kowe. P ró cz  teg o  w p ły w o w e  ko ła p rzem y sło w e N R F  u w aż a ją , że a m e ry k a ń 
skie in w e s ty c je  w  sz e reg u  g a łęz i p ro d u k c ji N R F  zw ięk sza ją  p o p y t n a  w y 
roby p rzem y sło w e  i ty m  sam y m  p rz y c z y n ia ją  się  do w zro s tu  ch łonności 
rynku w ew n ę trz n eg o .

W p ra s ie  fac h o w e j N R F  pisze się  o tzw . a m e ry k a n iz a c ji g o sp o d a rk i za
chodn ion iem ieck iej. S tan o w isk o  ta k ie  n ie  w y d a je  się  by ć  u za sa d n io n e , gdy  
Weźmie się  p o d  u w ag ę  fa k t,  że na p o czą tk u  1963 r. u d z ia ł k a p i ta łu  a m e ry k a ń 
skiego w  ogó lnym  k a p ita le  sp ó łek  a k c y jn y c h  N R F  w y n o sił ok. 5"/o. K luczow e 
gałęzie p rze m y słu  zach o d n io n iem ieck ieg o  k o n tro lo w a n e  są  w  p e łn i p rzez  k a 
pitał m o n o p o lis ty czn y  N R F, z w y ją tk ie m  p rze m y słu  p rz e ró b k i n a f ty , gdzie  

k a p i ta łu  z n a jd u je  się  w  rę k a c h  zag ran iczn y ch .

III. EKSPORT KAPITAŁU

1. EKSPORT KAPITAŁU W FORMIE LOKAT BEZPOŚREDNICH I  POŚREDNICH

W y m ien io n e  p o p rzed n io  m o ty w y  n a p ły w u  za g ran iczn eg o , d łu g o te rm in o 
wego k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  do N R F  w y s tę p u ją  ró w n ież  w  d z iedz in ie  e k s p o rtu  
k ap ita łu  z N iem iec zachodn ich . N ależy  je d n a k  w sp o m n ieć , że o b o k  tr a d y c y j
nych fo rm  e k s p o rtu  k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  w  p o stac i lo k a t b ez p o śred n ic h  czy 
też lo k a t p o śred n ic h  (k u p n a  o b lig ac ji zag ran iczn y ch ) w  N R F  w y k sz ta łc iły  się  
P° I I  w o jn ie  św ia to w e j n ow e fo rm y  e k s p o rtu  k a p ita łu . M am y tu  na m yśli 
k red y ty  e k sp o rto w e  i g w a ra n c je  rząd o w e o raz  w sze lk ieg o  ro d z a ju  „pom oc” 
Udzielaną w  fo rm ie  d w u  —  i w ie lo s tro n n e j ze śro d k ó w  p u b lic zn y c h  i p ry 
w atnych  d la  k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro zw in ię ty ch . Te now e fo rm y  e k sp o rtu  
kap ita łu  w y s tę p u ją  ró w n ież  w  in n y c h  k a p ita l is ty c z n y c h  k ra ja c h  w ysoko  
up rzem ysłow ionych . P o ja w iły  się  one w  w y n ik u  zm ian  z a is tn ia ły c h  w  gos
podarce św ia to w e j po  r. 1945. W  n a jo g ó ln ie jszy m  z a ry s ie  w y ra ż a ły  się  o n e  
111 • in. w  zw ięk szen iu  się  u d z ia łu  e k s p o rtu  m a szy n  i u rzą d zeń  w  ca ły m  e k s 
porcie św ia to w y m , a w  szczególności m iędzy  k ra ja m i ro z w in ię ty m i o raz  ty m i 
°sta tn im i a k ra ja m i gospodarczo  słabo  ro z w in ię ty m i, k tó re  po 1945 r. u zy 
skały n iep o d leg ło ść  i p rz y s tą p iły  do re a liz a c ji  z a k ro jo n y c h  n a  sz e ro k ą  sk a lę  
Procesów in d u s tr ia liz a c ji  w y m a g a ją c y c h  zw ięk szen ia  im p o r tu  in w es ty cy jn eg o , 
^rn ien iły  s ię  te ż  w a ru n k i k o n k u re n c ji , p rz e su n ę ły  s ię  one m ia n o w ic ie  z ceny  
na te rm in y  i fo rm y  p ła tn o śc i ja k o  sk u te k  p rze jśc ia  w  h a n d lu  św ia to w y m
2 ry n k u  sp rze d aw cy  n a  ry n e k  n ab y w cy . W  zw ią zk u  z ty m , w  d o b rze  p o ję ty m  
"U eresle poszczegó lnych  k ra jó w  ro z w in ię ty ch , n a leża ło  s tw o rzy ć  m ech an izm  
l a n s o w a n i a  e k s p o r tu  m a szy n  i u rz ą d z e ń  z a p ew n ia ją cy  w z ro s t tego  e k s p o r tu  
Pfzede w szy s tk im  do ty c h  k ra jó w  gospodarczo  s łab o  ro z w in ię ty c h , k tó re  o d 
s u w a ły  tru d n o śc i p ła tn ic ze . T em u  celow i s łużą  m . in . now e fo rm y  e k sp o rtu  
kapitału. F o rso w a n ie  ich  p rzez  N iem cy  zach o d n ie  u w a ru n k o w a n e  by ło  g łó w - 

sy tu a c ją  w e w n ę trz n ą .
W w y n ik u  p rz e g ra n e j II  w o jn y  św ia to w e j N iem cy  u tra c iły  w ięk szo ść
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swoich lokat zagranicznych szacow anych na kw otę ok. 2 m ld doi.18. W okre
sie pow ojennym  udało się N RF odzyskać ok. 1,7 m ld doi. sw ych lokat przed
w ojennych. Od 1952 r., k iedy to  rząd  boński w ydał zezwolenie dokonyw ania 
lo k a t bezpośrednich, lokaty  p ry w atn e  kap ita łu  niem ieckiego zaczynały po
now nie w zrastać, osiągając w końcu 1962 r. kw otę 8,5 m ld DM netto  (por. 
tabelę  VIII).

TABELA VIII
Prywatne długoterminowe lokaty kapitałowe N RF za granicą (w min D M )19

Lata

/

Ogó
łem

Lokaty bezpośrednie Lokaty pośrednie

Akcje 
i certy
fikaty 

lokacyj - 
ne

Udzia
ły

Razem

Papiery 
warto
ściowe 

o stałym  
oprocen
towaniu

Kredyty 
i po

życzki

Posiad
łości
ziem
skie

Inno Razem

1952-1955 578 _ _ _ _ _ _ ' _ —

1956 422 18 382 400 3 15 4 — 22
1957 767 66 604 670 38 44 15 — 97
1958 1 352 196 413 609 187 509 47 — 743
1959 2 807 1 410 221 1 631 623 418 133 2 1 176
1960 2 614 1 550 278 1 828 174 461 149 2 786
1901 2 421 1 075 332 1 407 138 684 185 7 1 014
1962 2 753 1 312 344 1 656 258 611 198 30 1 097

Lokaty
nowe 13 714 5 627 2 574 8 201 1 421 2 742 731 41 4 935

Likwidacja 5 209 2 834 182 3 016
4L 725 1 172 17 279 2 193

Lokaty
netto 8 505 2 793 2 392 5 185 696 1 570 714 -2 3 8 2 742

P ry w a tn y  eksport kap ita łu  długoterm inow ego N RF dokonyw any był głów 
nie w dwóch form ach: lokat bezpośrednich  (kupno akcji i certy fik a tó w  spółek 
lokacyjnych oraz nabyw anie  udziałów  zagranicznych przedsiębiorstw , bądź 
też zak ładan ie  now ych p rzedsięb io rstw  i filii; oraz lokat pośrednich  (kupno 
zagran icznych  papierów  w artościow ych o sta łym  oprocentow aniu , udzielani® 
zagran icy  k redy tów  i pożyczek, nabyw anie sk ryp tów  hipotecznych itd.).

L okaty  te  w zrasta ły  szybko od 1958 r. W iąże się to w dużym  stopniu 
z w prow adzeniem  przez N RF w  sierpn iu  1957 r. całkow itej libera lizacji obro
tów  kap ita łow ych oraz p rzystąp ien iem  Niem iec zachodnich do EWG.

18 S o ł o d o w n i k o w ,  W ywoź kapitała i jego osobiennosti pośle wtoroj miro' 
u-oj wojny.  Moskwa s. 34.

19 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank”, nr 6/11963, ss. 40—44.
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J a k  w y n ik a  z ta b e li V III, d łu g o te rm in o w e  lo k a ty  b ez p o śred n ie  n e tto  k a p i
tału p ry w a tn e g o  N R F  w  1. 1952— 1962 w y n io s ły  ogółem  5 185 m in  DM. L iczba

je s t o 229,3 m in  DM  w yższa od d an y c h  s ta ty s ty c z n y c h  p o d an y c h  w  cza
sopiśm ie „P ro b lem es E co n o m iąu e s” , z a w ie ra ją c y m  o b szern y  m a te r ia ł a n a l i 
tyczny o d nośn ie  do g eo g ra ficzn e j i gałęz iow ej s t r u k tu ry  lo k a t b ezp o śred n ich  
NRF za g ran ic ą . P o n iew aż  n ie  d y sp o n u je m y  in n y m i tego  ro d z a ju  d an y m i s ta 
tystycznym i, a rozb ieżność liczb  n ie  je s t n a  ty le  duża, ab y  w  is to tn y  sposób 
W ypaczała o s ta te czn e  w n io sk i, an a liz ę  naszą  p rze p ro w ad z im y  w  o p a rc iu  o te  
d\Va ź ród ła , zw łaszcza że począw szy  od 1959 r. N iem ieck i B a n k  F e d e ra ln y  
P ub lik u je  szczegółow e d an e  odnośn ie  do lo k a t b ezp o śred n ich  z podzia łem  
na g łów ne dw a u g ru p o w a n ia  g ospodarcze  w  E u ro p ie  zach o d n ie j —  EW G
i EFTA.

S pośród  ogółu  pryw ra tn y c h  lo k a t b ez p o śred n ic h  N R F  w  i. 1952— 1962 
40% p rzy p a d a ło  na E u ro p ę  (w ty m  n a  k r a je  na leżące  obecn ie  do EW G  —  
14,3°/o), 20% n a  A m ery k ę  P ó łn o cn ą  (w ty m  na U S A  —  7,4%), 23°/o n a  A m e- 
rykę P o łu d n io w ą , 4% n a  A m e ry k ę  Ś ro d k o w ą, 6,4°/o n a  A fry k ę , 3,7°/o n a  A zję 
oraz 2,2“/o n a  A u s tra lię  i O c e a n ię 20.

D zia ła lność  lo k a c y jn a  k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  N R F  k o n c e n tro w a ła  się główT- 
nie na w ysoko  u p rze m y sło w io n y c h  k ra ja c h  E u ro p y  i A m ery k i P ó łn o cn e j 
(TJS A  i K an a d a ) o raz  —  jeśli idzie  o o b szary  s ła b ie j ro z w in ię te  —  w  A m ery ce  
P o łudn iow ej (B razy lia , A rg e n ty n a , C hile , K o lu m b ia , P e ru , U ru g w a j i W e
nezuela). T e n d e n c ja  ta  będz ie  jeszcze w y ra ź n ie jsz a , g d y  się  u w zg lę d n i 1. 1959 
'-1 9 6 2 . W  o k res ie  ty m  u d z ia ł p ro ce n to w y  p ry w a tn y c h  lo k a t b ezp o śred n ich  
N r f  w  E u ro p ie , a p rze d e  w sz y s tk im  w  k ra ja c h  EW G  o raz  w  U SA , je s t 
Większy n iż  w  1. 1952— 1962. J e ś li  w  1. 1952— 1962 u d z ia ł k ra jó w  E u ro p y  za 
chodniej w ogó lne j w ie lk o śc i p ry w a tn y c h  lo k a t b ez p o śred n ic h  N R F  w y n o sił 
40"/o, to  w  1. 1959— 1962 w zrósł on  do 53%. T em po w zro s tu  u d z ia łu  lo k a t b ez
pośredn ich  w  k ra ja c h  n a leż ąc y ch  do EW G było  jeszcze w iększe  w  ro z p a 
try w an y c h  dw óch  o k resach . U dzia ł k ra jó w  EW G  w  ogó lnym  v o lu m e n ie  p r y 
w atnych  lo k a t k a p ita ło w y c h  N R F  w zró sł z 14,3°/o w  1. 1952— 1962 do 30% 
'W 1. 1959— 1962. U dzia ł U SA  w  an a lo g iczn y ch  o k resa ch  w zró sł z 7,4% do 
12%, U d z ia ł k ra jó w  n ależący ch  do M ałej S tre fy  W olnego  H a n d lu  (EFTA) 
^  1. 1959— 1962 w y n ió s ł 2 0 % 21.

J a k  w id zim y , gros  lo k a t N R F  k o n c e n tru je  się  w  k ra ja c h  w ysoko  u p rz e 
m ysłow ionych , a w  szczególności w  k ra ja c h  z m ie rza ją cy ch  do in te g ra c ji ,  
g łów nie w  p rze m y śle  ch em iczn y m , e le k tro te c h n ic z n y m , h u tn ic tw a  że laza , 
'v p rzem yśle  m aszy n o w y m  i m o to ry z a c y jn y m  (por. ta b e lę  IX). W  ty c h  w ła ś 
nie g a łęz iach  p rzem y sło w y ch  w  N R F  is tn ie ją  w ie lk ie  u g ru p o w a n ia  m o n o 

20 Obliczenia własne r.a podstawie danych opublikowanych w  artykule pt. Les 
lnvestissements prives allemands a 1'ćtranger de 1952 a 1962. „Problemes Econo- 
miąues. Paryż 21 V 1963, ss. 40—44.

21 Obliczenią własne na podstawie danych opublikowanych w  „Monatsberichte
nr 6/il®&3, ss. 40—44.cler D eutschen B undesbank’’
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po lis ty czn e . M ożem y tu  np. w y m ie n ić , że w  p rze m y śle  ch em iczn y m  NRF 
m o n o p o lis ty czn ą  po zy c ję  z a jm u ją  spó łk i a k c y jn e  p o w sta łe  w  w y n ik u  podziału  
daw nego  IG -F arben  In dustr ie  A G ,  a  m ian o w ic ie : a) F arben fabrik  B a y er  AG, 
L e v e rk u sen , b) Badische A n ilin -  u nd  S oda-F abrik  A G ,  L u d w ig sh a fe n  (BASF), 
c) F a rb en w erk e  H oechst A G ,  F ra n k fu r t  n. M enem . W  p rze m y śle  e le k tro te c h 
n iczn y m  trw a łą  pozyc ję  z a jm u je  S iem en s  and H alske A G ,  n a leżące  do k o n 
c e rn u  S iem ensa . W  p rze m y śle  s ta lo w y m  i h u tn ic zy m  zn an y  je s t k o n ce rn  
M an n esm a n n a , H an ie la  i K lo c k n e ra  o raz  za k ła d y  K ru p p a .

TABELA IX
Prywatne lokaty bezpośrednie N RF w l. 1952—1962 w przekroju gałęziowym22

Gałęzie w  min DM °//o

Przemysł chemiczny 797,7 19,0
„ elektrotechniczny 084,8 10.0
„ hutnictwa żelaza 077,3 15,9

Inne gałęzie przemysłu nie wymienione w tym  zesta
wieniu (particuliers) 409,2 9,0

Przemysł motoryzacyjny 343,8 8,1
„ maszynowy 340,0 8,0
„ petrochemiczny 237,7 5,5

Instytucje ubezpieczeniowe 130,0 3,1
Banki 130,0 3,0
Przemysł wydobywczy 89,4 2,1
Administracja majątków i nieruchomości 88,7 2,1
Przemysł metalurgiczny 84,0 2,0

„ spożywczy 84,2 2,0
,, wyrobów metalowych 04,9 1,5

Transport 04,4 1,5
Gaz, wodociągi, elektryczność 27,0 0,0

Ogółem 4 202,1 100,0

E k sp o rt k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  N R F  w  fo rm ie  lo k a t p o śred n ic h  pozostaw ał 
da lek o  w  ty le  za e k sp o rte m  k a p ita łu  w  fo rm ie  lo k a t b ezp o śred n ich . W ielkość 
lo k a t p o śre d n ic h  n e tto  w  1. 1956— 1962 (por. ta b e lę  V III) w y n io sła  za led w ie
2 742 m in  DM . N ależy  p o d k reś lić , że w z ro s t p ry w a tn y c h  lo k a t p o śred n ic h  
n e t to  sp o w o d o w an y  b y ł g łó w n ie  u d z ie la n ie m  p rzez  b a n k i za ch o d n io n iem ieck ie  
k re d y tó w  i pożyczek  z a g ran ic y . M ożna tu  np. w spom nieć, że w  lis to p ad z ie  
1957 r. D eutsche B an k  u d z ie lił pożyczk i rzą d o w i h o le n d e rsk ie m u  w  w yso
kości 200 m in  g u ld e n ó w  h o le n d e rsk ic h . D resdn er  B an k  p a r ty c y p o w a ł w  k r e 
d ycie  d la  rz ą d u  b e lg ijsk ieg o  k w o tą  25 m in  f ra n k ó w  sz w a jc a rsk ic h , a udzia ł 
D eutsche B an k  w  ty m  sa m y m  k re d y c ie  w y n ió s ł 100 m in  DM . P o n a d to  k o n -

22 Les investissements prives allemands a l ’etranger de 1952 a 1962. „P rob lem es  
Economiąues”. Paryż 2,1 V 1963, nr 802, ss. lift—20.
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sorcjum  b an k o w e  pod  p rze w o d n ic tw em  Rheinische G irozen tra le  und Pro-  
v ‘nzialbank  u d z ie liło  rzą d o w i b e lg ijsk ie m u  k re d y tu  w  w ysokośc i 120 m in  DM.

p o cz ą tk u  1958 r. 7 zach o d n io n iem ieck ich  b a n k ó w  p a rty c y p o w a ło  w  k r e 
dycie u d z ie lo n y m  p rzez  B a n k  Ś w ia to w y  W ło c h o m 23. P rz y k ła d y  te  św iad czą
0 pow ażnym  zaan g a żo w an iu  się  b an k ó w  zach o d n io n iem ieck ich  w  ek sp o rc ie  
k ap ita łu  pożyczkow ego w  fo rm ie  lo k a t p o śred n ic h . E k sp o r t k a p i ta łu  w  fo r 
c i e  u d z ie la n ia  za g ran ic y  k re d y tó w  i pożyczek  zaczął się  w  p e łn i dop iero  
w 1958 r. i, poza le k k im  sp a d k iem  lo k a t w  1. 1959— 1960, t r w a ł  n a d a l w  1961
1 1962 r., p rz e k ra c z a ją c  ro czn ie  k w o tę  500 m in  D M  p rz y ro s tu  lo k a t.

W p ro w ad zen ie  w  1958 r. o g ran iczo n e j w y m ie n ia ln o śc i w a lu t  k ra jó w  n a 
leżących do EW G  i EFTA  p rzy czy n iło  się do g w ałto w n eg o  w zro s tu  e k sp o rtu  
k a p ita łu  w  fo rm ie  k u p n a  z a g ran ic zn y c h  p ap ie ró w  w arto śc io w y ch  o s ta ły m  
o p ro cen to w an iu , z re g u ły  za g ran ic zn y c h  pożyczek  e m ito w an y c h  na ry n k u  
k ap ita ło w y m  N R F. J e ś li  np . w  1958 r. z a k u p io n o  now e za g ran ic zn e  o b lig ac je  
na k w o tę  187 m in  DM , to  w  1959 r. k w o ta  ta  w zro sła  ju ż  do 623 m in  DM , 
a w ięc p o n ad  trz y k ro tn ie , p rzy  czym  n a jw ięk sz e  ilości za k u p u  o b lig ac ji z a g ra 
n icznych p rz y p a d ły  n a  p ie rw sz e  trz y  k w a r ta ły  1959 r. W  ty m  o k res ie  bow iem  
Panow ała hossa  n a  ry n k u  a k c ji w  N R F , co p ro w ad z iło  do sp a d k u  r e n to w 
ności a k c ji i w z ro s tu  z a in te re so w a n ia  k u p n e m  o b lig ac ji, zw łaszcza że od
50 s ty c zn ia  do 3 w rz e śn ia  1959 r. s topa d y sk o n to w a  w  N R F  k sz ta łto w a ła  się 
na n a jn iż szy m  poziom ie w  h is to r ii  N iem iec za ch o d n ich  i w y n o siła  za led w ie  
2,75%. W p ro w ad z en ie  p rzez  N iem ieck i B a n k  F e d e ra ln y  re s try k c y jn e j  p o lity k i 
k red y to w e j w  je s ien i 1959 r. p rzy czy n iło  się  do znacznego  o g ran iczen ia  
kupna n e t to  z a g ran ic zn y c h  p ap ie ró w  w arto śc io w y ch  o s ta ły m  o p ro c e n to w a 
niu. Ś w iadczy  o ty m  ta b e la  X .

t a b e l a  x
Prywatne lokaty kapitałowe N RF w formie kupna zagranicznych papierów wartościowych 

o stałym oprocentowaniu (w min D M )24

Lata

Kupno Sprzedaż

Saldo
Ogółem

Pożyczki
publiczne

Pożyczki
prywatne Ogółem

Pożyczki
publiczne

Pożyczki
prywatne

1958 187 58 +  129
1959 623 402 221 171 119 52 +452
1960 174 127 47 198 161 37 - 2 4

. 1961 138 96 42 139 116 23 - 1
1962 258 211 47 142 113 29 +  116

Od 1957 r. n a  za ch o d n io n iem ieck im  ry n k u  p ap ie ró w  w a rto śc io w y c h  za 
d ę to  p la so w ać  za g ran ic zn e  pożyczki. N asilen ie  ich  p rzy p a d ło  n a  p ie rw sze

23 Ausgewahlte lnjormationen iiber die Wirtschaft der Bundesrepublik Deutsch
land. Deutsche Bank. Januar ,1960. Część I.

24 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 4/11963, s. 5.
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trz y  k w a r ta ły  1959 r., k ie d y  to  —  ja k  ju ż  zaznaczy liśm y  —  sy tu a c ja  na 
r y n k u  k a p ita ło w y m  k sz ta łto w a ła  się  szczegó ln ie  k o rz y s tn ie  d la  z a g r a n ic z n y c h  
em iten tó w .

B y ły  to  n a s tę p u ją c e  pożyczk i licząc k o le jn o  od d a ty  ich u p la so w a n ia  25:

TA B ELA  XI

Pożyczka®)
(waluta, w jakiej została udzielona)

Kwota 
nominalna 
w min DM

Kurs 
emisyjny 

w %

Okres jej 
uplasowania

5 ,5 —7,5% Pełrofina S. A.,  Bruksela
(US-dol.) 21b) 100 Wrzesień 1957

5,5% — Anglo American Corporation of
South Africa (PM) 50 100 Październik 1958

5,5% — Republika Austrii (US-dol.) 42b) 96 Grudzień 1958
5,75% — Sabena S. A., Bruksela (DM) 12b) 100 Styczeń 1959
6% — Ósterreichische Donaukraftwerke

(DM) 100 98,75 Luty 1959
5,5% — Japonia (US-dol.) 12,6b) 98 Luty 1959
5% — Bank Światowy (DM) 200 100 Kwiecień 1959
5,5% — Europarat-Anleilie (pożyczka

dla Rady Europejskiej), (DM) 20b) 99 Kwiecień 1959
5,5% — Miasto Oslo (DM) 30 96 Grudzień 1959
6,5% — Argentyna (US-dol.) 12b) 95 Lipiec 1901
6,5% — Prefektura i miasto Osaka,

Japonia (DM) 100 96,5 Luty 1962
6,5% — Prefektura i miasto Osaka,

Japonia (DM) 100 98,5 Marzec 1963

a) Nic uwzględniono tu  pożyczek emitowanych za granicą po 1059 r., któro zostawały zakupywane w części 
przez banki zachodnioniemieckie będące członkami konsorcjów międzynarodowych.

b) Tylko część pożyczki uplasowana w NRF.

W a rto  w sp o m n ieć , że pożyczkę Anglo  A m erican  C orporation  of S o u t h  

Africa ,  e m ito w a n ą  na o k res  50 la t ,  p rz e ją ł w  całości D eutsche Bank.
W  p ie rw sz y m  pó łro czu  1959 r. u p la so w an o  n a  zach o d n io n iem iec k im  ry n k u  

k a p ita ło w y m  zag ran ic zn e  e m is je  na k w o tę  344,6 m in  DM, a w ięc n iem al 
po łow ę w szy s tk ich  za g ra n ic z n y c h  pożyczek  e m ito w an y c h  w  N R F  od 1957 
do m a rc a  1963 r. P o  p rz e rw ie  w  1960 i 1961 r . u p la so w an o  w  lu ty m  1962 r- 
i m a rc u  1963 pożyczkę m ia s ta  O sak a  w  d w u  tra n sz a c h , obie n a  k w o tę  P° 
100 m in  DM. *

O gó ln ie  m ożna s tw ie rd z ić , że z a in te re so w a n ie  k a p ita łu  p ry w a tn e g o  N R f 
w  d o k o n y w a n iu  lo k a t w  fo rm ie  k u p n a  z a g ran ic zn y c h  p ap ie ró w  w a r to śc io ' 
w y ch  o s ta ły m  o p ro c e n to w a n iu  by ło  s to su n k o w o  sk ro m n e , je ś li s ię  w eźm ie 
pod  u w ag ę , że w  o k re s ie  od 1958 r .  do 1962 r . lo k a ty  n e t to  te j  fo rm y  w y '

25 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 4/,l'9i63, s. 7.
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niosły ty lk o  672 m in  DM. L o k a ty  b ez p o śred n ie  n a to m ia s t by ły  o w ie le  w ię k 
sze. N ic dziw nego , k o rz y s ta ły  one z pom ocy p a ń s tw a  w  fo rm ie  u d z ie la n ia  
gw arancji od ry z y k a  po litycznego .

2. NOWE FORMY EKSPORTU KAPITAŁU

O bok p ry w a tn e g o  e k s p o rtu  k a p i ta łu  w  fo rm ie  lo k a t b ezp o śred n ich  i po 
średnich  N iem ieck a  R e p u b lik a  F e d e ra ln a  d o k o n u je  w ie lk ich  tra n s fe ró w  k a 
p ita łu  w  p o stac i k re d y tó w  ek sp o rto w y c h , g w a ra n c ji  rząd o w y ch , „pom ocy” 
ĉ a k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro z w in ię ty c h  o raz  w p ła t i udz ia łów  w  m ię d zy 
narodow ych o rg an iz ac jac h  f in an so w y c h  2“. U dzia ł ś ro d k ó w  N R F  w  fu n d u 
szach o rg an iz ac ji m ięd zy n a ro d o w y ch , w y p łac an y c h  bezp o śred n io  p rzez  N R F  
lub zm o b ilizo w an y ch  w  d rodze  su b sk ry p c ji o b lig ac ji n a  za ch o d n io n iem ieck im  
rynku  k ap ita ło w y m  (np. pożyczka B a n k u  Ś w ia tow ego), z a jm u je  d ru g ie  m ie j
sce p0 USA.

a) K r e d y t y  e k s p o r t o w e

Po II  w o jn ie  św ia to w e j N iem cy  zach o d n ie  s ta n ę ły  w obec m ożliw ośc i od 
zyskania ry n k ó w  zb y tu . P o n iew aż  ro z m ia ry  k re d y tó w , ja k ie  m ożna by ło  
U(3zielić z a g ran ic y , b y ły  o g ran iczo n e , z a is tn ia ła  p o trz e b a  w p ro w a d z e n ia  spę- 
cja ln y ch  u ła tw ie ń  e k sp o rto w y c h . S tan o w iły  one w  p o czą tk o w y m  o k res ie  
's tn ie n ia  N R F  p ew n ą  n a m ia s tk ę  zd ezo rg an izo w an eg o  ry n k u  k ap ita ło w e g o  
1 m ia ły  n a  ce lu  p o p ie ra n ie  e k sp o rtu  d ó b r in w es ty c y jn y c h .

W o s ta tn ic h  la ta c h , a w  szczególności w  r .  1962, z pow odu  w z ra s ta ją c y c h  
trudności w  u z y sk iw a n iu  n o w y ch  zam ó w ień  za g ran ic zn y c h , w  p rz y p a d k u  
§dy im p o r te r  n ie  o trz y m u je  odpow iedn io  n a  dogodnych  w a ru n k a c h  k re d y tu ,  
°k res u d z ie la n ia  k re d y tó w  e k sp o rto w y c h  p rzed łu żo n o  do p o w y że j 5 la t. 
Takie d łu g o te rm in o w e  u ła tw ie n ia  k re d y to w e  is tn ie ją  poza N R F  w  B elg ii, 
F ran cji, w e  W łoszech , w  N o rw eg ii, S zw ec ji, W. B ry ta n ii  i U SA . K re d y tó w  
^U g o te rm in o w y c h  ek sp o rto w y c h  u d z ie la ją  ta m  in s ty tu c je  o c h a ra k te rz e  
rz3dow ym  b ąd ź  te ż  sp e c ja ln e  k o n so rc ja  b an k o w e .

Z aliczen ie k red ytów  eksportow ych , jako jednej z form  popierania ek s
portu tow arow ego, do zakresu pojęcia „eksportu k ap ita łu ” m oże budzić  
pewne zastrzeżenia i w ątp liw ości. W ydaje s ię  nam  jednak, że k red yty  e k s 
portowe, aczkolw iek  n ie oznaczają —  tak jak eksport kapitału  p ryw atn ego —  
P o n ie s ie n ia  substancji m ajątkow ej za gran icę, przyczyniają się  jednak do 
zwiększenia eksportu tow arow ego i to m oże jeszcze w  w yższym  stopniu  niż  
eksport kapitału  d okonyw any w  form ach k lasycznych  poprzez efek t bum e-

•
28 Por. K. Z a b i e l s k i ,  Nowe formy eksportu kapitału Niemieckiej Republiki 

f e r a l n e j .  „Handel Zagraniczny” nr 10/1061, s.s. 454—457; R. K o z i e r k i e w i c z ,  
uchodnioniemiecki system gwarancji kredytów eksportowych. „Handel Zagra

niczny” nr It—3/1063!, ss. 93—94; L. C h a b u r z a n i j a ,  Strachowanije eksporta
1 eksporinych krieditów w  strunach kapitała. „Finansy SSSR” nr 3/1963, ss. 83—88.
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rangu . Z m akro-ekonom icznego p u nk tu  w idzenia w yw iera ją  one podobny 
w pływ  na gospodarkę jak  eksport kap ita łu .

K redy ty  eksportow e były początkow o udzielane w NRF przez K redit-  
a n s ta l t  j u r  W ie d e r a u fb a u  (K f W ), a następn ie  przez A u s ju h r k r e d i t - A G  (A K  A )■

A u s ju h r k r e d i t - A G  został u tw orzony w 1952 r. przez konsorcjum  bankowe 
jako p ry w atn a  spółka akcyjna. U czestnikam i tego konsorcjum  są 23 banki) 
w tym  3 w ielk ie  bank i —  D eutsche  B a n k ,  D resd n er  B a n k  i C o m m e r z  Bank,
11 banków  reg ionalnych , k ra jow ych  i lokalnych  oraz 9 banków  pryw atnych- 
P ierw sze m iejsce w konsorcjum  zajm uje R h e in isc h -W e s t fa l is c h e  B a n k  z grupy 
D eutsche  B a n k .  J e s t on bankiem  w iodącym  w stow arzyszeniu.

Fundusze A K A  pochodzą z dwóch źródeł: p lafonu  A i p lafonu B. P lafon  A 
składa się z k red y tu  w kwocie 700' m in DM udzielonego przez członków 
konsorcjum . K redy t ten  był p ierw otn ie  ustalony  na kw otę 270 m in  DM- 
S tanow iło  to  3%> depozytów  banków -członków  konsorcjum  na dzień 31 1%- 
1951 r. Został on podniesiony do 400 m in DM w m aju  1960 r. i do 700 min 
DM w  kw ie tn iu  1962 r.

P lafon  B jest lim item  redyskontow ym  N iem ieckiego B anku Federalnego, 
postaw ionym  uprzednio do dyspozycji K r e d i ta n s ta l t  f i i r  W i e d e r a u j b a u ■ 
W początkow ym  okresie funkcjonow ania  A K A  p lafon B w ynosił 600 min 
DM, pod koniec 1957 r. został obniżony do 550 m in  DM, w kw ie tn iu  1958 r. *" 
do 500 m in DM, a obecnie w ynosi ty lko  300 m in  D M 27. B u n d e s b a n k  liczył 
bowiem , że zm niejszenie p lafonu rządow ego (plafonu B) pociągnie za sobą 
w zrost udzielanych  k redy tów  z p lafonu A, k tó ry  dotychczas nie był w pełni 
w ykorzystany  oraz um ożliw i udzielanie k redy tów  eksportow ych przez firm y 
p ry w atn e  w  w iększym  niż dotychczas stopniu.

J a k  w idać z powyższego, decydującą ro lę odgryw ał plafon B — aczkol' 
w iek w o sta tn ich  la tach  zachodzą tu  is to tne  zm iany w  w ielkościach obu 
plafonów . P la fon  B z p u n k tu  w idzenia polityki handlow ej NRF był in s tru 
m entem  państw ow ego popieran ia  eksportu , a jednocześnie jedną  z form 
in terw encjon izm u państw ow ego w  sferze stosunków  gospodarczych z z3'  
g ran icą.

N ie będziem y tu  om aw iać szczegółowo techn ik i udzielan ia  k red y tu  przez 
A K A ,  w a rto  w spom nieć ty lko , że A K A  udziela k red y tu  eksportow i n ie ' 
m ieckiem u, ten  z kolei k red y tu je  im porte ra  zagranicznego. W płata im por' 
te ra  pozw ala eksporterow i uregulow ać zobow iązania wobec A K A .

Z arów no p rzy  p lafonie  A, ja k  i B k re d y tu  udziela się ty lko  na indyw i' 
dua ln e  tran sak c je . Inw estycje  i koszty ogólne, naw et jeśli całkow icie wiąż3 
się z p rodukc ją  tow arów  eksportow ych i u trzym aniem  zapasów  za g ran ica  
nie podlegają finansow aniu  przez A.KA. Nie is tn ie ją  ustalone kw oty k re d y  
tów  na poszczególne k ra je , im porterów , eksporterów  lub typu  tran sak c ji czy 
też rodzaje  tow arów . Jednakże  k red y ty  udzielane są głów nie na finanso '

27 W. B. M o g u t i n ,  Firmiennyje kriedity w  mieżdunarodnoj torgowle. ,,Biu' 
leten Inostrannoj Komierczeskoj Informacji” nr 1—2 z 4 I 19.64, s. 2.
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Wanię e k sp o rtu  m aszy n  i u rzą d zeń , a z p la fo n u  B od 25 V 1960 r. g łó w n ie  
na f in a n so w a n ie  dostaw  sp rz ę tu  in w e s ty c y jn e g o  do k ra jó w  opóźn ionych  
W ro zw o ju  gospodarczym .

K w o ta  f in a n so w a n ia  p rzez  A K A  n ie  m oże p rzew yższać  80°/o w arto śc i 
fak tu r  z a w a r te j tr a n s a k c j i  ek sp o rto w e j, je ś li k re d y t p rz y z n a n y  b y ł z p la 
fonu A, i 60°/o p rzy  p la fo n ie  B. P o zo sta łe  2 0 °/o w zg lę d n ie  40°/o f in a n su je  e k s 
p o rte r z w ła sn y ch  śro d k ó w  b ąd ź  też z k re d y tu  za c iąg n ię teg o  w  b a n k u , k tó ry  
£° obsłu g u je . U dział e k s p o r te ra  w  f in a n so w a n iu  z a w a r te j tr a n s a k c j i ,  tzw . 
Selbstbc-teiligung  —  zd an iem  A K A  —  zw iększa za in te re so w a n ie  e k s p o r te ra  
zaw arty m  k o n tra k te m , zm usza go do w y b o ru  o d p o w ied z ia ln eg o  i w y p ła c a l
nego k lie n ta  o ra z  do c iąg łe j an a liz y  ry n k u  za g ran ic zn e g o , a p o n ad to  z m n ie j
sza m ożliw ość ponoszen ia  ry z y k a  p rzez  A K A  z ty tu łu  n ie w y p łac a ln o śc i za
gran icznego  k o n tra h e n ta .

K re d y ty  u d z ie la n e  p rzez  A K A  n a  o k res  p o n ad  2 la t  m uszą by ć  u b ez 
pieczone p rzez  H erm esa  od ry z y k a  p o lity czn eg o  i h an d lo w eg o , a e w e n tu a l
nie ta k ż e  p ro d u k cy jn e g o . W  w y p a d k u  u b ezp ieczen ia  k re d y tu  e k s p o rte r  je s t 
obow iązany  do sced o w an ia  na rzecz A K A  sw oich  u p ra w n ie ń  w y n ik a ją c y c h  
 ̂ po lisy  u b ezp ieczen io w ej (roszczenia w obec k u p u ją ce g o  i w sze lk ie  in n e  

ubezp ieczen ia , k tó re  m ógł o trz y m a ć  od  im p o r te ra  lu b  jego  g w a ra n ta ) .
K oszty  u d z ie la n y ch  k re d y tó w  w  ra m a c h  p la fo n ó w  A  i B n a  ogół ró żn ią  

Się o 2°/o. S to p a  u s ta lo n a  d la p la fo n u  B w y n o si l,5°/» p o n ad  stopę re d y sk o n 
tow ą B undesban ku ,  zaś d la  p la fo n u  A  —  p o n ad  3,5°/o. W połow ie 1962 r . 
koszt k re d y tu  z p la fo n u  A  k sz ta łto w a ł się  n a  poziom ie 6°/o (łączn ie z p ro 
w izją ind o so w ą A K A ) ,  a z p la fo n u  B —  4,5%> (łączn ie z p ro w iz ją  indosow ą 
^ K A  i b a n k u  e k sp o rte ra ) .

TABELA XII
Wielkość kredytów udzielonych przez A K A  (w min D M )28

Pozycje

Kredyty udzie
lone 

Wartość zamó
wień

Średnia
1 95 2 -5 0 1957 1958 1959 1900 1901

490 

1 050

400 

1 180

290

040

300

810

380

800

400

870

Do r. 1959 k re d y ty  u d z ie lo n e  z p la fo n u  A  s ta n o w iły  ok . 25%> całości 
^dzie lonych  k re d y tó w , a k re d y ty  z p la fo n u  B ok. 75°/'o. W  r. 1960 s to su n ek  
ten k sz ta łto w a ł się  ró w n o , tzn . ok. 50°/o k re d y tó w  z p la fo n u  A  i 50°/o z p la 
fonu B. W  1961 r. n a to m ia s t k re d y ty  z p la fo n u  A  s ta n o w iły  ju ż  p o n ad  75%) 
ogółu u d zie lo n y ch  k re d y tó w  p rzez  A K A -

28 Export Credit Insurance. „Bank for International Settlem ents”. 1962.
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O gólne zo b o w iązan ia  A K A  z ty tu łu  u d z ie lo n y c h  k re d y tó w  w  1. 1952—
1961 w y n o siły  4,2 m ld  DM , p o k ry w a ją c  e k s p o rt o w a rto śc i 9,6 m ld  DM- 
P o n iew aż  e k s p o rt N R F  w  ty m  sam y m  o k res ie  w y n ió s ł 327 m ld  DM , k red y ty  
A K A  s f in a n so w a ły  n ie ca łe  3°/o w yw ozu . N ie je s t to  w p ra w d z ie  w y so k a  kw ota, 
n ie m n ie j je d n a k  e fe k ty w n o ść  k re d y tó w  u d z ie la n y ch  p rzez  A K A  je s t duża. 
G d y b y  n ie  pom oc A K A ,  t r a n s a k c je  e k sp o rto w e  n a  d o s taw ę  sp rz ę tu  in w e
sty cy jn eg o , te  n a jw ięk sze , m a rg in a ln e , n ie  dosz łyby  zap ew n e  n ig d y  do sk u tk u . 
J a k o  p rz y k ła d  m ożna tu  p rzy to c zy ć  s f in a n so w a n ie  b u d o w y  s ta lo w n i w  R our- 
k a la  w  In d ii p rzez  za ch o d n io n iem iec k ie  f irm y  K ru p p a  i D E M A G ’a. Bez 
pom ocy A K A  bu d o w a te j w ie lk ie j s ta lo w n i o d u ży m  w y d źw ię k u  p o lity cz 
n y m  n ie  dosz łaby  do sk u tk u .

P rz y k ła d o w o  m ożem y tu  podać, że w  1960 r . z k re d y tó w  A K A  k o rzy sta ły  
g łó w n ie  p rz e d s ię b io rs tw a  p rz e m y słu  m aszynow ego  (62°/o u d z ie lo n y c h  k r e d y 
tó w  p rzez  A K A ) ,  sam ochodow ego  (15%), e le k tro te c h n ic z n e g o  (13°/o). Pozo
s ta łe  10% p rzy p a d ło  n a  p rze m y sł stoczn iow y , ch em iczn y  i in n e  gałęzie 
p rzem y słu .

J e ś li  chodzi o podzia ł g eo g ra ficzn y , to  u d z ia ł k re d y tó w  A K A  p rzezn aczo 
n y ch  n a  s f in a n so w a n ie  tra n s a k c j i  ek sp o rto w y c h  z A fry k ą  w zró sł z 14°/° 
w  1959 r. do 24% w  1960 (w 1953 r. w y n o sił on za le d w ie  6,5°/o). N a E uropę 
p rzy p a d ło  2 8 %  (w  1959 r. 40% , a w  1953— 55 —  od 54 do 62%). N a A zję — 
26%  w  1960 r. w  p o ró w n a n iu  z ok. 10% w  1. 1953— 1956. N a A m ery k ę  P o 
łu d n io w ą  —  10% w  1960 r. w  p o ró w n a n iu  z 32% w  1953 r .  i ok. 15% w  1. 
1954— 1956 o raz  16% w  r. 1959 29.

L iczby  te  w y ra ż a ją  now e k ie ru n k i e k sp a n s ji g o spodarcze j i k ap ita ło w e j 
N R F  n a  r y n k i  k ra jó w  gospodarczo  , s łabo  ro z w in ię ty ch . S to su n k o w o  duży 
ud z ia ł k re d y tó w  A K A ,  u d z ie lo n y c h  n a  t r a n s a k c je  z p rz e d s ię b io rs tw a m i 
p a ń s tw  E u ro p y  z a ch o d n ie j, w sk a z u je  n a  te n d e n c je  w z ro s tu  v o lu m e n u  o b ro 
tó w  d ó b r in w e s ty c y jn y c h  pom iędzy  k ra ja m i w ysoko  u p rze m y sło w io n y m i, 
zw łaszcza w  ra m a c h  W spó lnego  R y n k u .

K r e d i ta n s ta l t  f i ir  W ie d era u fb a u , p o w o łan y  do życia 5 X I 1943 r., był 
d ru g im  o śro d k iem  k re d y to w a n ia . D z ia ła ln o ść  tego  b a n k u  w iąże  się  ściśle 
z p la n e m  M a rsh a lla . Do jego d y spozycji o d d aw a n o  bow iem  fu n d u sz e  e k w i
w a le n tu  pom ocy m a rsh a llo w sk ie j. W  o p a rc iu  o n ie  i in n e  ś ro d k i K f W  u d z ie 
la ł w sz y s tk im  gałęz iom  g o sp o d a rk i N R F  ś red n io  i d łu g o te rm in o w y c h  k r e ' 
dy tów . S zczegó lną o p ie k ą  o toczone b y ły  te  g a łęz ie  p rze m y słu , k tó re  p ro d u 
k o w a ły  g łó w n ie  n a  e k s p o rt (E xportin ten s ive  Industrie) .  G ałęziom  ty m  K fW  
u d z ie la ł n ie  ty lk o  k re d y tó w  in w e s ty c y jn y c h , lecz ró w n ież  k re d y tó w  ek s
p o rto w y c h  u z u p e łn ia ją c y c h  k re d y ty  u d z ie la n e  w  ra m a c h  4 -le tn ieg o  lim itu  
p rzez  A K A .  P rz y z n a n ie  k re d y tu  p rze ?  K f W  u za leżn io n e  było  ró w n ież  od 
u p rze d n ieg o  u z y sk a n ia  g w a ra n c ji  Hermesa.  K re d y t m ógł być udzie lony  
w  ta k ie j  w ysokośc i, n a  ja k ą  zo s ta ła  p rz y z n a n a  g w a ra n c ja . K o sz ty  k re d y tu  
u s ta la ł  K f W  n a  p o d s ta w ie  sy tu a c ji  p a n u ją c e j a k tu a ln ie  n a  r y n k u  k a p ita -

20 „Frankfurter Allgemeine Zeitung” z 21 III 1961.
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lowym N R F. P o  u tw o rz e n iu  A K A ,  K f W  sk o n c e n tro w a ł się  na u d z ie lan iu  
d łu g o te rm in o w y ch  k re d y tó w  in w e s ty c y jn y c h , ek sp o rto w y c h  o raz  k re d y tó w  
finansow ych  bezp o śred n io  za g ran ic zn y m  k o n tra h e n to m  na s f in an so w a n ie  
ich im p o r tu  in w e s ty c y jn e g o  z N RF.

O prócz fu n d u szó w  ek w iw a łen to w y c h  K /W  c z e rp a ł śro d k i z ry n k u  k a p i
tałow ego d ro g ą  p la so w an ia  w łasn y ch  pożyczek , m ógł te ż  zac iąg ać  k re d y ty  
W N iem ieck im  B a n k u  F e d e ra ln y m  o raz  k o rz y s ta ć  z ■pomocy rz ą d u  zach o d 
n ion iem ieckiego .

W m ia rę  a k ty w iz a c ji p o lity k i N R F  na o d c in k u  u d z ie la n ia  pom ocy gospo
darczej z a g ran ic y  ro la  K /W  zaczęła szczegó ln ie w zras tać . Ju ż  w  1958 r. k o n 
cen tro w ał on  w  sw ych  rę k a c h  20°/o u m ów  k re d y to w y c h , w  1959 liczba ich  
Wzrosła do 33°/o, a w  1960 s ta n o w iła  ju ż  50°/°. W  r . 1960 u tw o rz o n y  zo s ta ł 
sp ec ja ln y  fu n d u sz  w  w ysokości 260 m in  DM  d la  re a liz a c ji t r a n s a k c j i  zw ią
zanych  z b u d o w ą p o w ażn y ch  o b ie k tó w  in w e s ty c y jn y c h  za g ra n ic ą  :!0.

D n. 16 V III  1961 r. zo s ta ła  u ch w a lo n a  u s ta w a , n a  m ocy k tó re j  K /W  zo
sta ł p rze k sz ta łc o n y  w  b a n k  pom ocy dla k ra jó w  g o spodarczo  słabo  ro z w in ię 
tych (E n tw ick lu n g sb a n k ). Je g o  k a p i ta ł  za k ła d o w y  zo sta ł pow ięk szo n y
2 1 m in  do 1 m ld  DM , p rz y  czym  u d z ia ł R e p u b lik i F e d e ra ln e j w  ty m  k a 
p ita le  w y n ió s ł 800 m in  DM , a poszczegó lnych  k ra jó w  zw iązk o w y ch  —  
200 m in  DM. D la  u d z ie la n ia  d łu g o te rm in o w y ch  k re d y tó w  b a n k  te n  k o rzy sta ł 
ze sp e c ja ln e g o  fu n d u sz u  w  w ysokośc i 483 m in  DM. P o n a d to  do dyspozycji 
K /W  p o sta w io n e  zo s ta ły  k w o ty  u zy sk an e  z pożyczki ro zw o jo w ej s u b s k ry 
bow anej p rzez  p rze m y sł w  1961 r. w  w ysokośc i 1,1 m ld  DM.

W 1960 i 1961 r. n as tą p iło  w y ra ź n e  p rze su n ięc ie  do d z ia ła ln o śc i K /W  od 
sfery  k ra jo w e j do s fe ry  z a g ra n ic z n e j, ta k  że o b ecn ie  f in a n so w a n ie  e k s p o rte 
rów  N R F  s ta n o w i b a rd z o  n ie zn a cz n ą  część o b ro tó w  K /W , o czym  św iadczy  
Poniższe zes ta w ien ie :

T A B E LA  X III
Obroty K fW 31

w mld DM

1959 1960 1901 1959 1900 1901

Inwestycje krajowe 
Eksporterzy N R F  
Inwestycje zagraniczne 
'nne cele

1555
140
040
325

1005
110
775
195

750
105

1005*
40

59
5

24
12

48
5

37
10

30
4

64
2

°g ó łe 2060 2085 2500 100 100 100

W tym 1 403 min DM dla krajów gospodarczo słabo rozwiniętych.

30 W. G r a b s k a ,  NRF a pomoc dla krajów rozwijających  się. „Sprawy Mię
dzynarodowe” nr 2/1063, ss. 45—53.

31 Źródło jak w  przypisie 28.
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W  ra m a c h  zach o d n io n iem ieck ieg o  p ro g ra m u  pom ocy d la  k ra jó w  gospo
darczo  s ła b o  ro zw in ię ty c h  K f W  s ta n o w i obecn ie  w aż n y  in s tru m e n t f in an so 
w an ia  i k o o rd y n o w a n ia  a sp e k tó w  fin an so w y c h  te j pom ocy. B a n k  te n  upo 
w ażn io n y  je s t do u d z ie la n ia  w  ra m a c h  te j pom ocy d łu g o te rm in o w y c h  poży
czek (pow yżej 5 la t), b ąd ź  to  d la  zabezp ieczen ia  sp ła ty  zobow iązań  z a g ra 
n icznych  d łu ż n ik ó w  z k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro zw in ię ty c h  w obec zachod 
n io n iem ieck ich  ek sp o rte ró w , bądź też  d la  s f in a n so w a n ia  b u d o w y  o b iek tó w  za 
g ra n ic ą , w aż n y ch  z p u n k tu  w id zen ia  p o lity k i r z ą d u  bońsk iego . Do końca
1961 r. b a n k  te n  u d z ie lił z a g ran ic zn y c h  k re d y tó w  n a  ogó lną k w o tę
1 795 m in  D M  M.

b) U b e z p i e c z e n i a  k r e d y t ó w  e k s p o r t o w y c h  i l o k a t  
k a p i t a ł o w y  ch z a g r a n i c ą

Je d n ą  z fo rm  e k sp a n s ji k a p ita ło w e j N R F  je s t u b ezp ieczen ie  k re d y tó w  
ek sp o rto w y c h , ro zb u d o w an e  n a  szero k ą  sk a lę  w  o k res ie  p o w o jen n y m . Z p ra k 
ty k i w iadom o , że p rz e d s ię b io rs tw a  e k sp o rto w e  u d z ie la ją ce  k re d y tó w  sw ym  
z a g ran ic zn y m  k o n tra h e n to m  są n a ra żo n e  na ry zy k o  n ie o trz y m a n ia  n a le ż 
ności zw ią za n e j z ta k im i z jaw isk a m i ja k  n ie w y p łac a ln o ść  n ab y w c y , odm ow a 
p rz y ję c ia  to w a ru , a n u lo w a n ie  z a w a rte g o  k o n tra k tu ,  w o jn a , rew o lu c ja  itd . 
S tąd  też  z a is tn ia ła  kon ieczność u b ezp ieczen ia  k re d y tó w  ek sp o rto w y ch . 
W szereg u  k ra jó w  z a ch o d n io eu ro p e jsk ich  u tw o rzo n o  sp e c ja ln e  in s ty tu c je  
ubezp ieczen iow e. T ak im i in s ty tu c ja m i w  N R F  je s t H e rm e s-K red i tve rs ic h e -  
rung A G  o raz  D eu tsche  R evis ions-  u nd  T reu h and  A G ,  obie z s ied z ib ą  we 
F ra n k fu rc ie  n. M enem . P a ń s tw o  za p ew n ia  w ła śn ie  u b ezp ieczen ie  k re d y tó w  
e k sp o rto w y c h  za p o śre d n ic tw e m  w y m ie n io n y ch  p ry w a tn y c h  to w arz y s tw  
u b ezp ieczen iow ych , k tó re  d z ia ła ją  ja k o  jego  agenci.

H erm es  je s t sp ó łk ą  a k c y jn ą  d z ia ła ją c ą  od 1925 r. N a p o d s ta w ie  u s ta w y  
z dn. 26 V III  1949 r. zo s ta ł on  u p o w aż n io n y  do u d z ie la n ia  g w a ra n c ji  rz ą d o 
w ych  w  ra m a c h  p o staw io n eg o  do d yspozycji lim itu  g w a ra n c y jn e g o , u s ta lo 
nego w  b u d żecie  p rze z  rz ą d  bońsk i. L im it te n  w y n o s ił p oczą tkow o  120 m in  
DM . D n. 4 IX  1950 r. zo s ta ł podw yższony  do 600 m in  D M  i w y n o sił ko le jno : 
od 20 IV  1951 r .  —  1,2 m ld  DM, 22 I I  1952 —  2,4, 9 V I 1953 —  4,6, 24 X t 
1954 —  5,0, 22 X I 1955 —  7,5, p aź d z ie rn ik a  1957 —  9,5, cze rw ca  1960 —  12,0; 
a w  m a ju  1962 r. o s ią g n ą ł k w o tę  14 m ld  DM.

H erm es  u d z ie la  g w a ra n c ji  w y w o zo w y ch  p rz y  t ra n s a k c ja c h  z p ry w a tn y m i 
f irm a m i (A u sfu h rg a ra n tie ) o raz  p o ręczeń  p rz y  t ra n s a k c ja c h  z rz ą d a m i i in 
s ty tu c ja m i p ra w a  p u b liczn eg o  (Ausfuhrbiirgschaft) .

G w a ra n c je  i p o ręczen ia  o b e jm u ją  ry z y k a  h an d lo w e , p o lity czn e , ry zy k a  
k u r s u  i t r a n s f e ru  (w p row adzono  w  1953 r.) o raz  n ie k ie d y  ry zy k o  p ro d u k c y jn e  
w  p rz y p a d k u , g d y  w y p ro d u k o w a n y  to w a r  n ie  m oże by ć  d o sta rc zo n y  k o n tra 
h en to w i, np . w s k u te k  za k az u  p rzyw ozu . U b ezp ieczen ia  u d z ie la  s ię  w  odn ie-

32 Por. W. G r a b s k a ,  op. cit., s. 50.
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sieniu do d ó b r in w es ty c y jn y c h , p rz y  k tó ry c h  m a k sy m a ln y  te rm in  trw a n ia  
k red y tu  je s t u s ta la n y  k ażd o razo w o  z o d p ow iedn im  u w zg lę d n ie n iem  zaleceń  
>JJnii B e rn e ń s k ie j” co do 5 -le tn ieg o  o k resu  trw a n ia  k re d y tu  o raz  zgodnie
2 o k resem  trw a n ia  k re d y tu  udzie lonego  p rzez  A K A ,  K f W  lu b  in n e  b an k i.

P o d o b n ie  ja k  A K A  H e rm e s  n ie  p o k ry w a  ca łe j w ysokośc i fa k tu ry ,  lecz 
tylko do o k reś lo n e j w ysokośc i, p ra g n ą c  w  te n  sposób  w p ły w ać  n a  e k s p o rte ra , 
aby te n  z a w ie ra ł tr a n s a k c ję  z o d p o w ied n im  k o n tra h e n te m , n ie  n a ra ż a ł się 
na zb ęd n e  p onoszen ie  ry z y k a  i b y ł m a te r ia ln ie  o d p o w ied z ia ln y , a ró w n o cześ
nie z a in te re so w a n y  k re d y to w y m i d o staw cam i. P rz y  ry z y k u  h a n d lo w y m  H er
mes  p o k ry w a  70°/o w arto śc i f a k tu r y ,  a p rz y  p o lity cz n y m  —  80°/o> p rz y  ry z y k u  
k u rsu  i t r a n s fe ru ,  za liczanego  n ie ra z  do ry z y k a  p o litycznego  —  ró w n ież  80°/i. 
P ozosta łe  20 w zg lęd n ie  30°/o s ta n o w i u d z ia ł w łasn y  e k sp o rte ra . R yzyko  p ro 
d u k cy jn e  p o k ry w a n e  je s t do 80°/o p o n ie sio n y ch  kosz tów  p ro d u k c ji. W n ie k tó 
rych  je d n a k ż e  w y p a d k a c h  k o m is ja  H erm esa ,  ro z p a tru ją c  zg łoszone w n io sk i, 
może p o d ją ć  decyzję  zw ięk szen ia  u d z ia łu  w łasn eg o  e k s p o rte ra  w  p o noszen iu  
ry zy k a  gospodarczego  lu b  p o litycznego . Z ależy  to  m. in . od k sz ta ł to w a n ia  się 
k o n iu n k tu ry  w e w n ę trz n e j o raz  p o lity k i p ie n ięż n e j i k re d y to w e j p ro w ad zo n e j 
przez N iem ieck i B a n k  F e d e ra ln y .

U d zie len ie  g w a ra n c ji  pociąga za sobą p ew n e  k osz ty  w  p o sta c i tzw . sk ła d k i 
ub ez p ie cz en io w ej. O b e jm u je  ona sk ła d k ę  p o d staw o w ą , k tó ra  zm ien ia  się  od 
pow iedn io  do ro d z a ju  ry z y k a , ty p u  po lisy  o raz  k w o ty  u b ezp ieczen ia  i ze 
s ta w ek  d o d a tk o w y c h , za leżn y ch  od czaso k resu  u d zie lo n eg o  k re d y tu .

W a rto  podać k ilk a  d an y c h  liczbow ych  o b ra z u ją c y c h  ro z m ia r  u d z ie la n y ch  
g w a ra n c ji p rzez  H erm esa .  W edług  d an y c h  zam ieszczonych  w  o p rac o w a n iu  
k o n k u  R o z ra ch u n k ó w  M ięd zy n a ro d o w y ch  w  B azy le i p t. E x p o r t  C red i t  I n 
surance  z g ru d n ia  1962, około  10"/° całości e k s p o r tu  N R F  u b ezp iecza ł H erm es.  
N ależy  ró w n ież  p rzypuszczać , że k ie ru n k i g eo g ra ficzn e  u d z ie la n ia  g w a ra n c ji  
H erm esa  n ie  ró żn ią  się  w  is to tn y m  s to p n iu  od k ie ru n k ó w  g eo g ra fic zn y c h  
U dzielanych k re d y tó w  ek sp o rto w y c h  p rzez  A K A ,  p o n iew aż  A K A  n ie  u d zie li 
k re d y tu  bez u p rze d n ieg o  p o s ia d a n ia  g w a ra n c ji  te j in s ty tu c j i  u b ezp ieczen iow ej.

W  1958 r . udz ie lo n o  g w a ra n c ji  na k w o tę  7,9 m ld  DM, w  1959 —  8,6 m ld  
DM, w  1960 —  10 m ld  DM , w  1961 —  11 m ld  DM, a w  1962 —  12 m ld  DM , 
przy  czym  p ra w ie  90°/° g w a ra n c ji  u d z ie lo n y c h  w  1962 r. do tyczy ło  d o staw  do 
k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro z w in ię ty c h 33.

S zero k a  d y sk u s ja  n a  te m a t d z ia ła ln o śc i H e rm e sa  w y su n ę ła  p o s tu la t w p ro 
w adzen ia  g w a ra n c ji  rzą d o w y c h  n a  tr a n s a k c je  k a p ita ło w e , w  szczegó lnośc i na 
e k sp o rt k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  do k ra jó w  gospodarczo  s łab o  ro zw in ię ty ch , 
gdzie ry z y k o  g ospodarcze  i p o lity cz n e  je s t szczegó ln ie  duże, a w a ru n k i r e n 
tow ności są a tra k c y jn e . P rz y  p o p a rc iu  cz y n n ik ó w  rz ą d o w y c h  zo s ta ł u tw o 
rzony  w  1959 r. fu n d u sz  g w a ra n c y jn y  d la tr a n s a k c j i  k a p ita ło w y c h  w  w yso -

33 „Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregierung” nr 73/19-63, 
ss. 643—645.
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kości 2 m ld  DM. W  k w ie tn iu  1960 r . podw yższono  go do 5 m ld  DM , a w  1962
—  do 7 m ld  DM.

Z tego  fu n d u sz u  H erm es  u d z ie la  g w a ra n c ji  n a  in w e s ty c je  bezp o śred n ie  
w  p rz e d s ię b io rs tw a c h  obcych , w y p o sażen ie  in w e s ty c y jn e  d la f ilii p rz e d s ię 
b io rs tw  N R F  za g ra n ic ą , u d z ia ły , k o n so lid ac ję  g w a ra n c ji  k re d y tó w  e k sp o rto 
w ych  i n a  k re d y ty  fin an so w e . W y m ien io n e  g w a ra n c je  m a ją  zas to so w an ie  do 
n ow ych  in w e s ty c ji o raz  do dochodów  z n ich . M a k sy m aln y  o k res  o b ję ty  tego 
ro d za ju  u b ezp ieczen iem  w y n o si z za sad y  15 la t ,  a w  w y ją tk o w y c h  p rz y p a d 
k ac h  m oże b y ć  p o d n ie s io n y  do 20 la t .  Z fu n d u sz u  tego  udzie lono  ogółem  
do 1962 r. g w a ra n c ji  na k w o tę  ok. 4 m ld  DM, z czego 2,7 m ld  DM  (67,5°/») 
p rzy p a d a ło  n a  k r a je  go sp o d arcze  s ła b o  r o z w in ię te 34.

N ieza leżn ie  od u d z ie la n ia  g w a ra n c ji  n a  tra n s a k c je  k a p ita ło w e  rz ą d  boński 
p o d p isa ł sze reg  u k ła d ó w  o o ch ro n ie  p ry w a tn y c h  in w es ty c ji za ch o d n io n iem iec
k ich  za g ran ic ą . U k ład y  ta k ie  po d p isan o  z P a k is ta n e m , G re c ją , I ra n e m , T u r 
c ją , L ib e rią  i A rg e n ty n ą , z re g u ły  na 10 la t  Te p o su n ięc ia  rz ą d u  bońsk iego  
idą  w  k ie ru n k u  p o p ie ra n ia  e k s p a n s ji k a p i ta łu  p ry w a tn e g o  z N R F  do k ra jó w  
gospodarczo  s łab o  ro zw in ię ty ch .

c) E k s p o r t  k a p i t a ł u  p u b l i c z n e g o  a t z w .  p o m o c  
d l a  k r a j ó w  g o s p o d a r c z o  s ł a b o  r o z w i n i ę t y c h

P o  II  w o jn ie  św ia to w e j is tn ia ły  w  N R F  duże m ożliw ośc i lo k a c y jn e  w ew 
n ą trz  k ra ju ,  sp o w o d o w an e w y so k im  sto p n iem  ak u m u la c ji, szy b k im  w zro stem  
in w e s ty c ji i dużym  s to p n iem  re n to w n o śc i lo k a t. O bok in w e s ty c ji w e w n ę trz 
n y ch  c z y n n ik ie m  w z ro s tu  gospodarczego  N R F  b y ł ek sp o rt. Z w ięk szen ie  e k s
p o r tu  w y m ag a ło  z k o le i s tw o rz e n ia  d o b rze  fu n k c jo n u ją c e g o  m e ch a n izm u  jego  
f in a n so w a n ia  i p o p ie ra n ia  za ró w n o  od s tro n y  e k s p o rte ra , ja k  i z a g ra n ic z 
nego  o d b io rcy , d la  zabezp ieczen ia  sob ie  o trz y m a n ia  e k w iw a le n tu  dew izow ego 
w  z a m ia n  za w y e k sp o rto w a n e  to w ary , m. in . do k ra jó w  gospodarczo  słabo 
ro z w in ię ty c h , k tó re  —  z u w ag i na ch ro n ic zn e  d e fic y ty  b ila n só w  p ła tn ic zy c h
—  n ie  b y ły  w  s ta n ie  reg u lo w a ć  w  te rm in ie  sw o ich  zobow iązań  w obec N R F 
lu b  też  d o k o n y w ać  d a lszy ch  z a k u p ó w  in w e s ty c y jn y c h  w  ty m  k ra ju .

T u m . in . m ożna się  do szu k iw ać  —  n ie za leż n ie  od  in n y c h  p o lity czn y ch
i ek o n o m iczn y ch  cz y n n ik ó w , a le  w  k aż d y m  ra z ie  n ie  a l tru is ty c z n y c h  —  g e 
n ezy  „p o m o cy ” d la k ra jó w  gospodarczo  s ła b o  ro zw in ię ty c h , pom ocy ja k o  je d 
nego  z n a jm o d n ie jsz y c h  i c iąg le  p o w ta rz a n y c h  s lo g a n ó w  p o lity k i n eo ko lo - 
n ia lis ty c z n e j m o c a rs tw  z a c h o d n ic h 30. W  u z a sa d n ie n iu  do „u s ta w y  o w sp ó ł
p ra c y  go sp o d a rcze j z z a g ra n ic ą , w  szczególności z k ra ja m i gospodarczo  słabo 
ro z w in ię ty m i” , u c h w a lo n e j w  po łow ie  1960 r. w  N R F , p isze s ię  o g łó w n y ch  
ce lach  te j pom ocy n as tę p u ją c o :

34 „Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregierung” nr 73/11963, 
ss. 643—645; K. M. E d e l m a n n ,  Investitionsversicherung. „Osterreichisches Bank- 
Archiy” nr III/1B68, ss. 80—90; nr IV/, 10-63, ss. 1117—109.

85 Por. „Berliner Bank”. M itteilungen fiir den Aussenhandel nr 7/1960, s. 7.
30 Por. W. G r a b s k a ,  op. cit., ss. 45—53.
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„Rozwijanie stosunków ekonomicznych z krajami gospodarczo słabo roz
winiętymi ma na celu zabezpieczenie źródeł surowców, rynków zbytu oraz
stworzenie dogodnych warunków dla lokat kapitałowych”.

U staw a faw oryzu je popieranie p ryw atn ego  eksportu kapitału  do tych  kra
jów i stw ierdza, że eksport k apitału  publicznego m usi stw orzyć niezbędne  
Warunki dla późniejszego n apływ u  kapitału  p ry w a tn eg o 37.

Pom oc ta  je s t w ięc n iczym  in n y m  ja k  e k sp o rte m  k a p ita łu , k tó ry  z je d n e j 
strony  p rzy czy n ia  się  w  p ew n y m  s to p n iu  do ch w ilo w e j p o p ra w y  b ilan só w  
P łatn iczych  k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro z w in ię ty ch , z d ru g ie j zaś —  na za
sadzie e fe k tu  b u m e ra n g u  —  w p ły w a  n a  w z ro s t e k s p o r tu  z k ra ju ,  k tó ry  u d z ie 
li pom ocy. E fe k t te n  w y k o rz y s tu ją  w  sz ero k im  s to p n iu  U S A  i N R F  aczk o l
w iek z dw óch  o d m ien n y ch  m o tyw ów . S ta n o m  Z jed n o czo n y m  chodzi o w zro s t 
ek sp o rtu  ze w zg lęd u  n a  s y tu a c ję  b ila n su  p ła tn iczeg o , N R F  n a to m ia s t —  ze 
W zględu n a  sy tu a c ję  w e w n ę trz n ą . W  N iem czech  zachodn ich  is tn ie je  bow iem  
sto sunkow o  s ła b y , ja k  na p o te n c ja ł f in an so w y  tego  k ra ju ,  ry n e k  k a p ita ło w y , 
n as taw io n y  g łó w n ie  na f in a n so w a n ie  o p e ra c ji w e w n ę trz n y c h  i w  80°/o 
z in s ty tu c jo n a lizo w a n y  p rzez  b a n k i, b u d o w la n e  k asy  oszczędności i in 
s ty tu c je  u bezp ieczen iow e. C hodzi tu  w ięc o w ciąg n ięc ie  ry n k u  k a p i ta ło 
wego do f in a n so w a n ia  pom ocy dla z a g ran ic y  d ro g ą  su b sk ry p c ji pożyczek  
K red ita n s ta l t  fur  W iederau fbau  i ro z ła d o w an ie  „ n a d m ie rn e j” p ły n n o śc i na 
tym  ry n k u  38. N ie  je s t  w y k lu cz o n e  p rze jśc ie  N R F  n a  sy s tem  pom ocy „w ią za 
n e j” z ch w ilą  po g o rszen ia  się  sy tu a c j i  na o d c in k u  b ila n su  p ła tn iczeg o . To 
s tw ie rd z en ie  n ie  oznacza, że do ty ch czaso w a pom oc n ie  p o budza  e k s p o r tu  to 
w arow ego, bow iem  80(l/o ś ro d k ó w  u d z ie lo n y c h  p rzez  N R F  w  ra m a c h  pom ocy 
p rzy p ły n ę ło  z p o w ro tem  do N R F  **.

N ieza leżn ie  od ty c h  n ie ja k o  czysto  k o m e rc y jn y c h  a sp ek tó w  u d z ie la n e j po 
m ocy w y s tę p u je  jeszcze p o w ażn y  a s p e k t p o li ty c z n y 40. E g o is ty czn e  in te re sy  
Nr f  są n a jw a ż n ie jsz y m  m o ty w e m  u d z ie la n ia  ró żnego  ro d z a ju  pom ocy dla 
k ra jó w  opóźn ionych  w  ro zw o ju  gospodarczym . W  pom ocy  te j a n g a ż u je  się 
sek to r p u b liczn y  i p ry w a tn y  N R F , je j fo rm y  p rz y b ie ra ją  c h a ra k te r  d w u -

37 Por. E. E 1 s e n, Schwerpunkte der Entwicklungshilfe. „Entwicklungslander”. 
Baden-Baden/Bonn nr 6/1961. Cyt. za: K. N e  h i s ,  Voraussetzungen, Formen und 
Bedeutung der westdeutschen Kapitalexporte 1952 bis 1958. Akademie-Verlag. 
Berlin 1963, s. 147'; M. D y n e r ,  NRF a kraje słabo rozwinięte. „Nowe Drogi” 
nr 11/11062, ss. 158—174.

38 W. H a n k e l ,  A. L u k a c ,  Grenzen und Móglichkeiten der Entwicklungs- 
Urianzierung. „Zeitschrift fur das gesamte Kreditwesen” nr 20, 1®62, ss. 965—969.

39 „Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregierung” nr 83/ 
1963, s. 731.

40 Jeden z autorów zachodnioniemieckich pisał wprost: „Jeśli względy poli
tyczne będą przemawiać za tym, że Kair czy New D elhi będą m iały więcej do 
Powiedzenia w  sprawie zjednoczenia Niemiec niż np. Moskwa czy New Jork, wów 
czas środki z budżetu związkowego przeznaczone na pomoc gospodarczą będą udzie
lane tym krajom” (K. B i l l e r b e c k ,  Formen und Wege der Entwicklungshilfe.  
»Wirtschaft.sdienst” nr lit, 1961, s. 2)1').
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stronny i w ielostronny , przy czym ryzyko przy lokatach  ze środków  publicz
nych zostało rozłożone na całe społeczeństw o NRF.

W 1. 1950— 1962 globalna pomoc N RF dla k ra jó w  gospodarczo słabo rozw i
niętych w yniosła 20,7 m ld DM, z czego na sek to r publiczny przypadało
11,5 m ld  DM, czyli 55,6°/°, a na sek to r p ry w atn y  9,2 m ld DM (44,4°/o). Omó
wimy tu  ty lko  pomoc sek to ra  publicznego. 63,9°/o pomocy tego sek tora  zo
stało udzielone w  form ie dw ustronnej (w tym  29,1% jako dary , a 34,8°/o w po
staci k redy tów  now ych i konsolidacyjnych) oraz 36,1%> w  form ie w ielostronnej.

N ależy zaznaczyć, że kw oty  w ykazane w rub ryce  2 tabeli XIV nie obej
m ują całości dokonanych przez NRF św iadczeń z ty tu łu  tzw. odszkodow ań 
Wypłaconych Izraelow i i G recji oraz obyw atelom  innych k ra jów , prześlado
w anym  przez reżim  hitlerow ski. W ypłaty z tego ty tu łu  w 1. 1953—1962, 
bo NRF zaczęła w ypłacać odszkodow ania dopiero w  1953 r., w yniosły ogółem 
13,8 m ld DM, z tego na rzecz Izraela  i ty lko  ze środków  publicznych przy
padło 2,6 m ld D M 42.

Odnośnie do k red y tó w  ogólnie stw ierdzić m ożna, że pu n k t ciężkości spo
czywał tu  na k red y tach  udzielanych na okres ponad 10 lat. K w ota tych o sta t
nich osiągnęła 2,2 m ld DM w porów naniu  z 0,7 m ld  DM kredy tów  udzielonych 
na okres od 1 do 5 la t i 0,75 m ld DM k red y tó w  udzielonych na okres od 
5 do 10 lat. K redy ty  konsolidacyjne, jako w ażna form a zabezpieczenia o trzy 
m ania w ierzytelności z ty tu łu  eksportu  tow arow ego, osiągnęły w om aw ianym  
okresie 0,9 m ld DM.

Nie dysponujem y szczegółowym i danym i odnośnie do k ie runków  geogra
ficznych udzielanych k redy tów  i ich oprocentow ania w całym  om aw ianym  
okresie. Możemy podać jedyn ie  dane w tym  zakresie  za i. 1961— 1962, k tó re  
przedstaw ia tabela  XV.

TABELA XV

Kierunki geograficzne udzielonych kredytów ze środków publicznych43

W iększość tych  k red y tó w  była wysoko oprocentow ana w  porów naniu  
z k redy tam i udzielanym i przez k ra je  socjalistyczne, gdzie oprocentow anie 
Waha się w  g ran icach  2—3“/o rocznie, a zaciągnięty  k re d y t może być sp ła-

41 „Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregierung” nr 73,
1963, ss. 644—645.

42 „Monatsberichte der Deutschen Bundesbank” nr 6/1963, s. 39.
43 „Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregierung” nr 73/1963,

1961 1962

Afryka
Ameryka Południowa
Azja
Europa
Pozostałe kraje nie dające się wyodrębnić statystycznie

4%
19%
57%
18%
2%

10%
18%
51%
10%

1%

s. 645.
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ca n y  d o staw am i to w aro w y m i k ra ju  pożyczkob io rcy  n a  rzecz k r a ju  pożycz
kodaw cy .

W ażnym  k a n a łe m  zach o d n io n iem ieck ie j pom ocy u d z ie la n e j w  d rodze  d w u 
s tro n n e j s ta ły  się  m ię d zy n a ro d o w e  o rg an iz ac je  fin an so w e . N a ap e l w y sto so 
w a n y  na k o n fe re n c ji  in s ty tu c j i  z B re t to n  W oods, o d b y te j w  1958 r. w  N ew  
D elh i, N R F  podw yższy ła  sw ój u d z ia ł w  B a n k u  Ś w ia to w y m  z 330 m in  doi. do
1 050 m in , z a jm u ją c  raz em  z F ra n c ją  trze c ie  m ie jsce  po S ta n a c h  Z jednoczo 
n y ch , k tó ry c h  u d z ia ł w y n o sił 6 350 m in  doi. i W ie lk ie j B ry ta n ii  z udz ia łem
2 600 m in  doi. Na o s ta tn ie j ro czn ej se s ji B a n k u  Ś w ia to w eg o  i M ię d zy n a ro 
dow ego F u n d u szu  W alu tow ego , o d b y te j w  T okio  w e w rz eśn iu  1964, zap ad ła  
decyzja  p o d w y ższen ia  u d z ia łó w  poszczegó lnych  k ra jó w  cz ło n k o w sk ich  ok. 25“/«. 
P o d n ie s ie n ie  u d z ia łu  N R F  p raw d o p o d o b n ie  o p o n ad  25°/o w zm ocn i jeszcze 
po zy c ję  N iem iec zach o d n ich  w  ty c h  o rg an iz ac jac h . N ieza leżn ie  od tego  N R F 
a k ty w n ie  u czes tn iczy ła  w  u d z ie la n iu  pożyczek  B a n k o w i Ś w ia to w em u  
W 1. 1956— 1959 N R F  by ła  g łó w n y m  k ra je m , w  k tó ry m  B a n k  Ś w ia to w y  za
c iąg a ł k re d y t.  Z u zy sk an eg o  w  ty m  o k res ie  k re d y tu  n a  k w o tę  1,3 m ld  doi. 
p ra w ie  po łow a pochodziła  z N R F. O d N iem ieck iego  B a n k u  F e d e ra ln eg o  o trz y 
m a ł B a n k  Ś w ia to w y  w  1960 r. k re d y t w  d o la ra c h  i m a rk a c h  za ch o d n io n ie 
m ie ck ich  n a  su m ę  1 m ld  DM. O p ro c en to w a n ie  k re d y tu  w ynosiło  4,5°/o. B yła 
to  z k o le i d w u n a s ta  pożyczka za c ią g n ię ta  p rzez  B a n k  Ś w ia to w y  w. N iem iec
k im  B a n k u  F e d e ra ln y m , a z a raze m  n a jw ię k sz a  pożyczka za c ią g n ię ta  p rzez  
te n  B a n k  poza g ra n ic a m i U S A  i d ru g a  co do w ie lk o śc i po pożyczce a m e ry k a ń 
sk ie j z r . 1947. P o n a d to , ja k  ju ż  w sp o m in a liśm y , B a n k  Ś w ia to w y  ro zp isa ł 
n a  ry n k u  k a p ita ło w y m  N R F  pożyczkę n a  k w o tę  200 m in  DM, k tó rą  w y k u p iło  
k o n so rc ju m  b an k o w e  złożone z 70 b a n k ó w  zach o d n io n iem ieck ich  pod  p rz e 
w o d n ic tw e m  D eutsche Bank.  E konom iśc i zach o d n io n iem ieccy  ob liczy li, że 
p o n ad  po łow a śro d k ó w  w y p łac o n y ch  do B a n k u  Ś w ia to w eg o  p rzez  N R F  w p ły 
nęła  z p o w ro te m  do N R F  ty tu łe m  z a p ła ty  za im p o r t zach o d n io n iem ieck ich  
d ó b r in w e s ty c y jn y c h , d o k o n an y  p rze z  k r a je  gospodarczo  słabo  ro zw in ię te , 
k tó re  o trz y m a ły  od  B a n k u  Ś w ia to w eg o  k re d y ty  n a  f in a n so w a n ie  p rze m ian  
in f r a s tr u k tu r y .

W p ły w y  w  B a n k u  Ś w ia to w y m  u m a cn ia  N iem com  zach o d n im  p rzy n a leżn o ść  
do M ię d zy n a ro d o w e j O rg a n iz ac ji R ozw o ju  (IDA), u tw o rzo n e j w  1959 r. pod 
eg id ą  B a n k u  Ś w ia to w eg o , o raz  is tn ie ją c e j już  od 1956 r. M ięd zy n a ro d o w e j 
K o rp o ra c ji  F in a n so w e j (In ternational Finance Corporation).  U dzia ł N R F 
w  p ie rw sz e j z n ich  w y n o si 222,4 m in  DM, w  d ru g ie j — 15,3 m l d o i .44. W  s u 
m ie  w  ra m a c h  ty c h  o rg a n iz a c ji m ięd zy n a ro d o w y c h  N R F  u d z ie liła  do końca
1962 r. pożyczek  n a  k w o tę  4 120 m in  DM.

N a osobną  u w a g ę  z a s łu g u je  u d z ia ł i ro la  N R F  w  o rg a n iz a c ja c h  f in an so -

4-1 Por. K. N e h 1 s, Voraussetzungen, Formen und Bedeutung der westdeutschen  
Kapitalexporte 1952 bis 1958. Akademie-Yerlag. Berlin 1363, ss. 87, 94.
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Wych W spó lnego  R y n k u . M am y tu  n a  m yśli E u ro p e jsk i B a n k  In w e s ty c y jn y  
i F u n d u sz  Z am o rsk i E u ro p e jsk ie j W sp ó ln o ty  G o sp o d a rc z e j45.

E u ro p e jsk i B a n k  In w e s ty c y jn y , pow o łan y  do życia 129 a r ty k u łe m  t r a k ta tu  
rzym sk iego , zaczął fu n k c jo n o w a ć  w  lu ty m  1958 r. C elem  jego  je s t u d z ie la n ie  
d łu g o te rm in o w y ch  k re d y tó w  n a  f in a n so w a n ie  p ro je k tó w  w  z a k res ie  m o d e r 
n izacji i r e k o n s tru k c ji  p rz e d s ię b io rs tw  w  k ra ja c h  W spó lno ty  a lb o  te ż  u tw o 
rzen ia  now ych  ro d za jó w  dzia ła lnośc i, k tó ry c h  p o trz e b a  w y n ik a  ze s to p n io 
wego w p ro w a d ze n ia  w  życie W spó lnego  R y n k u , a k tó re  ze w zg lęd u  n a  sw ój 
ro zm iar i c h a ra k te r  n ie  m ogą by ć  s f in a n so w a n e  p rzez  poszczegó lne k ra je  
członkow skie .

K a p ita ł su b sk ry b o w a n y  w y n o si łączn ie  1 m ld  je d n o s te k  roz liczen iow ych  
(~  d o la ró w  U SA ). U d z ia ł poszczegó lnych  k ra jó w  w  k a p ita le  B a n k u  je s t n a 
stę p u ją cy : F ra n c ja  i N R F  —  po 300 m in  doi., W łochy  —  240 m in , B e lg ia  —
86,5 m in , H o lan d ia  —  71,5 m in  o raz  L u k se m b u rg  —  2 m in  doi. Są to 
k w o ty , do k tó ry c h  w ysokośc i poszczegó lne k r a je  cz ło n k o w sk ie  p rz e jm u ją  o d 
pow iedz ia lność  za zobow iązan ia  B a n k u . S u m y  p rz e k a z a n e  B a n k o w i e fe k ty w 
nie do d y spozycji w y n o szą  ty lk o  25°/o k a p i ta łu  su b sk ry b o w an e g o , pozosta łe  
75% jest. k w o tą  g w a ra n c y jn ą , k tó rą  k r a je  m u szą  p o s ta w ić  do d yspozycji B an k u  
na żą d an ie  jego  R ad y  A d m in is tra c y jn e j. F u n d u sze  B a n k u  m ogą by ć  zw ię k 
szone sp e c ja ln y m i pożyczkam i u d z ie lo n y m i B an k o w i p rzez  k r a je  cz ło n k o w 
skie, p ro p o rc jo n a ln ie  do ich  w k ład ó w , n ie  w ięce j je d n a k  n iż  400 m in  doi. 
lic zn ie . M ak sy m aln a  zdolność k re d y to w a  B a n k u  w y n o si 2,5 m ld  doi.

A k c ja  k re d y to w a  B a n k u  rozpoczęła się  dop ie ro  w  1959 r. k ie d y  to  B a n k  
udzie lił pożyczki Causa per  il M ezzogiorno  (F u n d u sz  R ozw oju  W łoch P o łu d 
niow ych) w  w ysokośc i 20 m in  doi. na s f in a n so w a n ie  b u d o w y  e le k tro w n i c iep l
nej koło  N eap o lu  o raz  dw óch  zak ład ó w  p e tro c h em icz n y ch  n a  S ycy lii. 
W 1962 r. B a n k  u czes tn iczy ł w  f in a n so w a n iu  p ro je k tu  m o d e rn izac ji i r e k o n 
s tru k c ji jed n eg o  za k ła d u  m e ta lu rg ic z n e g o  w e  W łoszech.

N ow ym  e le m e n te m  d zia ła lnośc i B a n k u  by ło  rozpoczęc ie  u d z ie la n ia  k r e 
dy tów  e u ro p e jsk im  i a f ry k a ń sk im  k ra jo m  sto w a rz y szo n y m  z EW G . W  g ru d 
niu 1963 r. B a n k  u d z ie lił k re d y tu  G re c ji w  w ysokośc i 15 m in  doi. n a  s f in a n 
sow anie budow y  dróg . R ozw aża się ró w n ież  m ożliw ość u d z ie la n ia  k re d y tu  
T urc ji. Po ra ty f ik a c ji  p a ra fo w a n e g o  u k ła d u  o aso c jac ji 18 k ra jó w  a f ry k a ń 
skich ze W spó lnym  R y n k iem , B a n k  u d z ie li ty m  k ra jo m  64 m in  doi. k re d y tó w  
na sfin a n so w a n ie  p rzed sięw z ięć  in w e s ty c y jn y c h  o c h a ra k te rz e  so c ja ln y m  
1 ogó lnogospodarczym . K re d y ty  te  m a ją  u zu p e łn ić  śro d k i u zy sk an e  p rzez  te  
k ra je  z F u n d u sz u  R ozw oju . Do końca 1963 r. B a n k  u d z ie lił ogółem

pożyczek  na k w o tę  330 m in  doi., z czego na W łochy  p rzy p a d ło  do końca 
lis topada  1963 r. —  67%, n a  F ra n c ję  —  20%, N R F  —  10%, B e lg ię  —  2% i L u k 
sem burg  —  1%. Gros  ty ch  śro d k ó w  p rzezn aczo n o  n a  f in a n so w a n ie  p rze m y słu

43 Por. Ł. S i e r i e b r j a k o w a ,  Jewropiejskij Inwiesticjonnyj Bank, „Diengi 
1 Kredit” nr 3, 19.64, ss. 86—88; Die EWG und die assozierten iiberseischen Lander. 
i.Berichte des Deutschen W irtschaftsinstituts” nr 13, 1963, ss. 1?—19.
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chem icznego , h u tn iczeg o  i m aszynow ego , e n e rg e ty k i, a ty lk o  zn ikom ą część 
n a  rozw ój ro ln ic tw a .

W 1961 r. B a n k  zaczął zaciągać pożyczk i n a  ry n k a c h  k a p ita ło w y c h  k ra jó w  
cz łonkow sk ich  W spó lnego  R y n k u . M. in . w  1963 r. za c iąg n ą ł pożyczkę na 
ry n k u  k a p ita ło w y m  N R F  w  w ysokości 60 m in  D M  p rzy  o p ro ce n to w an iu  5,5°''l> 
i 7 -le tn im  o k res ie  w y k u p u . P o d  h as łem  p o p ie ra n ia  p rocesów  w y ró w n aw czy ch  
i h a rm o n iz a c y jn y c h  w e  W spó lnym  R y n k u  B a n k  te n  sp rzy ja  k o n c e n tra c ji k a 
p ita łu  w  EW G i u m a c n ia n iu  p o tęg i w ie lk ich  m onopo li tego  obszaru .

Je d n y m  ze sposobów  p rz e n ik a n ia  k a p i ta łu  zach o d n io n iem ieck ieg o  do k ra 
jó w  a f ry k a ń sk ic h  je s t u d z ia ł N R F  w  F u n d u sz u  R ozw oju  EW G, m a jąceg o  na 
celu  f in a n so w a n ie  in w e s ty c ji ty p u  so c ja ln eg o  i ogó lnogospodarczego , p rze 
w ażn ie  w  z a k res ie  in f r a s tr u k tu r y .  W ielkość  F u n d u sz u  u s ta lo n a  zo s ta ła  w  w y 
sokości 581,25 m in  doi., p rzy  czym  w  o k res ie  5 -le tn im , tj. od 1958 do 1962 r., 
N R F  i F ra n c ja  w p łac iły  po 200 m in  doi., B e lg ia  i H o lan d ia  —  po 70 m in , 
W łochy  40 m in  o raz  L u k se m b u rg  —  1,25 m in  doi. G łó w n y m  b e n e fic je n te m  
F u ą d u sz u  je s t F ra n c ja , k tó ra  m oże za in w es to w ać  w  b. sw oich  te ry to r ia c h  
za m o rsk ic h  511,25 m in  doi. N iem cy  za ch o d n ie  n a to m ia s t za cenę  200-m iliono- 
w ego u ru ch o m io n eg o  w k ła d u  d o la ro w eg o  o trz y m a ły  dostęp  do w szy s tk ich  
k ra jó w  s to w arzy szo n y ch . D ziś w y siłk i N R F  id ą  w  k ie ru n k u  o s łab ien ia  pozy
cji F ra n c ji  w  ty c h  k ra ja c h  i u m o cn ien ia  w łasn y ch  w p ływ ów .

K ra je  s to w a rz y szo n e  z EW G  zap ro p o n o w a ły  3 -k ro tn e  p odw yższen ie  w ie l
kości F u n d u szu  w  n a s tę p n y m  o k res ie  p ię c io le tn im  p o czy n ając  od 1963 r. do 
k w o ty  1,7 m ld  doi. a rg u m e n tu ją c  p rz y  ty m  k on iecznością  p o siad an ia  przez 
n ich  d o d a tk o w y c h  m ożliw ości f in an so w y c h  z u w ag i na n ie d o s ta te c z n e  w p ły w y  
dew izow e z ich  ek sp o rtu . P o  d łu g ich  ro k o w a n ia c h  k ra je  cz ło n k o w sk ie  W spól
nego  R y n k u  zgodziły  się  n a  p odw yższen ie  teg o  F u n d u sz u  o 800 m in  doi., p rzy  
czym  70 m in , w  fo rm ie  k re d y tu , m a w p łac ić  E u ro p e jsk i B a n k  In w e s ty c y jn y , 
a 730 m in  doi. b ezp o śred n io  k r a je  cz ło n k o w sk ie  EW G w  n a s tę p u ją c e j w y so 
kości: N R F  i F ra n c ja  —  po 246,5 m in  doi., W łochy  —  100 m in , B e lg ia  —  
69 m in , H o lan d ia  —  66 m in  o raz  L u k se m b u rg  —  2 m in  doi.

P oza do ty ch czaso w y m  z a k rese m  fin a n so w a n ia  z F u n d u szu  m oże być f in a n 
so w an a  pom oc te ch n ic zn a  (szko len ie  k a d r , w y p ła ta  w y n a g ro d z e ń  d la  z a g ra 
n iczn y ch  e k s p e r tó w  p ra c u ją c y c h  w  k ra ja c h  s to w a rz y szo n y c h  ze W spólnym  
R ynk iem ).

U d z ie len ie  pom ocy z F u n d u szu  w y m ag a  a k c e p ta c ji sp e c ja ln eg o  W ydziału  
z łożonego z p rz e d s ta w ic ie li 6 k ra jó w  cz łonkow sk ich . U zy sk a n ie  k w a lif ik o 
w a n e j w iększośc i g łosów  je s t tu  n iem o żliw e bez  zgody F ra n c ji  i N R F. W  ten  
sposób  m e ch a n izm  te n  zezw ala  n a  w y w ie ra n ie  n a c isk u  p o lity czn eg o  przeZ 
N R F  na n ie k tó re  k ra je ,  w y ła m u ją c  s ię  np . z „ d o k try n y  H a lls te in a ” . Pomoc 
u d z ie lo n a  z F u n d u sz u  n ie  je s t  „ z w ią z a n a ”, tzn . n ie  je s t  u w a ru n k o w a n a  do
k o n a n ie m  o k reś lo n y c h  zak u p ó w  w  poszczegó lnych  k ra ja c h  członkow sk ich . 
S ta n o w i to  dogodny  a tu t  w  w alc e  k o n k u re n c y jn e j m ięd zy  k ra ja m i EW ^  
a in n y m i k ra ja m i k a p ita l is ty c z n y m i n a  ty m  o bszarze  k ra jó w  stow arzyszon ych ’

R ząd b o ń sk i p rz y w ią z u je  d u żą  w ag ę  do fo rso w a n ia  i k o o rd y n o w a n ia  tej

Przegląd Zachodni, nr 5-6, 1964 Instytut Zachodni



Powiązania rynku kapitałowego NRF z zagranicą 189

pomocy. W  1961 r. zo s ta ło  u tw o rzo n e  sp e c ja ln e  m in is te rs tw o  w sp ó łp rac y  gos
podarczej (M in isterium  fiir W ir tsch a f t l ich e  Z usam m en arbe it) ,  k tó re  m a się 
zajm ow ać w y łączn ie  sp ra w a m i w sp ó łp rac y  z k ra ja m i gospodarczo  s łab o  ro z 
w in ię ty m i. W  M in is te rs tw ie  ty m  p rzy g o to w u je  się  1 0 -le tn i p ro g ra m  pom ocy 
dla k ra jó w  gospodarczo  słabo  ro z w in ię ty ch , sk o o rd y n o w an y  z a n a lo g ic z 
nym i p rzed sięw z ięc iam i k ra jó w  EW G  i O E C D 4B. P ro g ra m  k o n c e n tru je  
się n a  u d z ie la n iu  pom ocy f in an so w e j w  z a k res ie  b u d o w y  k o n k re tn y c h  o b ie k 
tów  i p rz e w id u je  w  w ięk szy m  n iż  do tychczas s to p n iu  w iąz an ie  te j pom ocy 
z o b ow iązk iem  d o k o n y w an ia  o k reś lo n y c h  zak u p ó w  in w e s ty c y jn y c h  w  N R F  
przez k r a j ,  b ęd ący  b e n e f ic je n te m  pom ocy. P o s tu la t  te n  je s t w y n ik ie m  s y 
tu a c ji b ila n su  p ła tn iczeg o  N R F , k tó ra  w  o s ta tn ic h  la ta c h  —  po p rz e p ro w a d z e 
n iu  re w a lu a c j i  m a rk i —  n ie  je s t u s ta b iliz o w a n a  i c h a ra k te ry z u je  się  dużą 
am p litu d ą  w a h a ń  sa ld a  b ila n su  dew izow ego.

P rz e d s ta w io n e  tu  n ie k tó re  e le m e n ty  p o w iązan ia  r y n k u  k ap ita ło w e g o  N R F  
z z a g ran ic ą  zn a la z ły  sw ój w y ra z  w  b ila n s ie  p ła tn ic zy m , w  szczególności w  b i
la n s ie  d łu g o te rm in o w y ch  o b ro tó w  k a p ita ło w y c h  (por. ta b e lę  I). F o rso w an a  
p rzez  N R F  e k sp a n s ja  k a p ita ło w a  n ie  zaw sze ró w n o w a ży ła  n a p ły w  za g ra n ic z 
nego k a p i ta łu  do N R F, w  w y n ik u  czego im p o rt n e t to  d łu g o te rm in o w eg o  k a 
p ita łu  p ry w a tn e g o  w y s tą p ił w  N R F  w  1. 1956— 1957 o raz  1959— 1963, p rz y 
czy n ia jąc  się w  te n  sposób  m . in . do p o w sta n ia  d o d a tn ieg o  sa ld a  d ew izo 
w ego w  w ysokości 8 m ld  D M  w  1960 r. i 2,6 m ld  D M  w  1963 r.

T rw a ją c y  n ie u s ta n n ie  —  z w y ją tk ie m  1950 i 1961/1962 r. —  p rz y p ły w  
złota i d ew iz  do N R F  b y ł z je d n e j s tro n y  czy n n ik ie m  n a k rę c a n ia  k o n iu n k tu ry  
i u m a c n ia n ia  pozycji p ła tn ic z e j N R F  w  św iec ie  k a p ita l is ty c z n y m , z d ru g ie j 
zaś w y m a g a ł p ro w a d ze n ia  p rzez  N iem ieck i B a n k  F e d e ra ln y  i rz ą d  bońsk i 
e las ty czn e j —  w ca le  n ie  a u ta rk ic z n e j —  p o lity k i p ie n ię ż n o -k re d y to w e j i f i
nan so w ej u w zg lę d n ia ją c e j w y m o g i w y m ie n ia ln o śc i w a lu t ,  lib e ra liz a c ji  o b ro 
tów  k a p ita ło w y c h  i ce le  p o s ta w io n e  EW G n a  m ocy T ra k ta tu  R zym sk iego .

43 Entwicklungsldnder im Blickfeld. „Berliner Bank”. Mitteilungen fiir den 
Aussenhandel nr 9, >1962, ss. 5—10.
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