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Teil A

Allgemeiner Teil

Wirtschaftsentwicklung und Notenbankpolitik”)
L. Allgemeiner Uberblick

Die Bundesbank kann auf das Jahr 1958 mit einer gewissen Befriedigung zuriickblicken. Der
nun schon seit mehr als zehn Jahren anhaltende Aufschwung der westdeutschen Wirtschaft hat
sich, trotz mancher von innen und von aufien kommender Bedrohungen, fortgesetzt. Zugleich kam
der Preisanstieg der letzten Jahre zum Stillstand, und auch sonst sind in der Konsolidierung der
inneren und der duBeren Wirtschaftslage bemerkenswerte Fortschritte erzielt worden. Man kann
daher sagen, daB die Wirtschaft dem berithmten , magischen Dreieck” wihrungs- und wirtschafts-
politischer Zielsetzung — optimale Beschiftigung, Preisstabilitit und Gleichgewicht der Zahlungs-
bilanz — niher war als in wohl jedem der vorangegangenen Jahre.

Als die Bank vor einem Jahr ihren Geschiftsbericht fiir 1957 der Offentlichkeit iibergab, be-
stand verschiedentlich die Sorge, daB in der Bundesrepublik, ebenso wie zu jenem Zeitpunkt in
einigen anderen Lindern, Rezessionserscheinungen das Ubergewicht erlangen und den seit einem
Jahrzehnt anhaltenden, wenn auch in seiner Intensitit nicht immer gleichmifigen Aufschwung
unterbrechen kdnnten. Diese Befiirchtungen haben sich, wie die Bank schon damals voraussagen
zu kdnnen glaubte, als unbegriindet erwiesen. Trotz mancher nicht leicht zu nehmender Abschwi-
chungstendenzen in einigen Grundstoff- und Verbrauchsgiiterindustrien und trotz des merklichen
Abflauens der Auslandsnachfrage, von der Jahre hindurch einer der wesentlichsten Impulse auf
die deutsche Konjunkturentwicklung ausgegangen war, haben die Aufschwungstendenzen die Ober-
hand behalten und Beschiftigung, Produktion und Einkommen neue Hochststinde erreichen lassen.
Die Tatsache, dafl es méglich war, das Zinsniveau ganz erheblich zu senken und auf diese Weise
die zunehmenden Ersparnisse den Investoren zu Sitzen zur Verfiigung zu stellen, die dem merklich
erméfigten Grenzertrag des Kapitals entsprachen, hat in diesem Zusammenhang eine entscheidende
Rolle gespielt: Auf die Zinssenkung ist es vor allem zuriickzufithren, daf die Investitionstitigkeit
ein relativ hohes Niveau behauptet, ja, sich zum Teil sogar wieder merklich belebt hat und damit
ein Umsichgreifen der partiellen Rezessionserscheinungen verhinderte.

Allerdings hat sich das gesamtwirtschaftliche Wachstumstempo im vergangenen Jahr weiter
vermindert. Das Bruttosozialprodukt, in dem die volkswirtschaftliche Leistung ihren umfassendsten
Ausdruck findet, ist 1958 — dem Realwert nach — nur um knapp 3 vH gewachsen gegen 5 vH
im Jahre 1957, 6 vH im Jahre 1956 und 12 vH im Jahre 1955. Bis zu einem gewissen Grade war
eine Abnahme der Zuwachsraten nun zwar schon deshalb unvermeidlich, weil sich die natiirlichen
Produktionsgrundlagen der Wirtschaft, vor allem das Arbeitskriftepotential, bei weitem nicht
mehr im fritheren Male erweitern, zumal dem Neuzugang an Arbeitskriften seit Jahren eine be-
trichtliche Verkiirzung der Arbeitszeit gegeniibersteht; so ist im vergangenen Jahr auch in den
letzten bisher noch ausstehenden grofien Wirtschaftszweigen (mit Ausnahme der Landwirtschaft)
der Ubergang von der 48- zur 45-Stundenwoche vollzogen worden. Die relative Unelastizitit des
Arbeitskriftepotentials, die deutlich dadurch dokumentiert wird, daff sich die ,Arbeitslosen-
quote” — d. h. das Verhiltnis zwischen der Zahl der als arbeitslos registrierten Krifte und der
Gesamtzahl der unselbstindigen Erwerbspersonen — am saisonalen Héhepunkt der vorjihrigen
Beschiftigungskurve auf nur noch 1,7 vH gegen 1,9 vH im Jahre 1957 und 2,7 vH im Jahre 1955

*) Abgeschlossen am 20. April 1959,



stellte, hat jedenfalls in manchen Bereichen, vor allem in der Bauwirtschaft, verhindert, daff sich
die Produktion so ausweitete, wie es der Nachfrageentwicklung entsprochen hiitte. Aber es kann
kein Zweifel bestehen, da dariiber hinaus auch konjunkturelle Einfliisse das Wachstumstempo
herabgedriickt haben. Auf das Abflauen der Auslandsnachfrage und die Absatzschwierigkeiten in
einigen Grundstoff- und Verbrauchsgiiterindustrien ist bereits hingewiesen worden. Namentlich
der Kohlenbergbau, die Eisen schaffende Industrie und die Textilindustrie wurden im Verlaufe
des Jahres zu mehr oder weniger starken Produktionseinschrinkungen gezwungen, und auch heute
noch stellt die Lage dieser Industrien einen deutlichen Schatten im Bilde der Gesamtkonjunktur
dar. Die Ursache ihrer Flaute liegt teils in lagerzyklischen Schwankungen, teils aber auch in struk-
turellen Nachfrageumschichtungen, wie sie in einer freien Marktwirtschaft, in der die Wiinsche
der Konsumenten nicht obrigkeitlich reglementiert werden und in der auch der technische Fort-
schritt jederzeit wesentliche Nachfrageinderungen ausldsen kann, wohl immer unvermeidlich sein
werden. Vor eine nicht leichte Anpassungsaufgabe wurden einige Bereiche der Wirtschaft schlie-
lich durch die seit 1957 zu verzeichnende kriftige Zunahme der Spartiitigkeit und die damit zum
Teil verbundenen Nachfrageumschichtungen gestellt. Es dauert erfahrungsgemif stets eine ge-
wisse Zeit, bis sich eine solche, zunichst unvermeidlich mit einer partiellen Dampfung der Auf-
wirtsbewegung verbundene Wandlung iiber den Mechanismus des Zinses in verstirkte Investi-
tionsimpulse umsetzt, die schlieflich auch wieder zu einem héheren Verbrauch fithren.

Auf der anderen Seite war die Abschwichung der allgemeinen Expansionsrate jedoch deutlich
mit Konsolidierungstendenzen verbunden, die der Konjunkturentwicklung einen wesentlich ge-
siinderen Charakter verlichen, als sie ihn in der Periode des zwar wesentlich kriftigeren, aber
gleichzeitig auch hektischen und deshalb in vieler Hinsicht bedenklichen Aufschwungs von 1955
und 1956 gehabt hatte. Von gréfter Bedeutung ist in diesem Zusammenhang zunéchst die Preis-
entwicklung. Als die Bank ihren letzten Geschifisbericht herausgab, stand das allgemeine Preis-
niveau, trotz des schon damals wesentlich abgekithlten Konjunkturklimas, noch im Zeichen eines
gewissen Auftriebs. Wie wir damals hervorhoben, war das zwar nicht mehr auf Nachfrageiiber-
steigerungen zuriickzufithren, sondern auf administrative Preisanhebungen und anhaltend starke
Lohnerhshungen, aber daB daraus ein allgemeiner Preisanstieg resultierte, zeigte doch, daB in der
damaligen Konjunktursituation Kostensteigerungen noch immer weitgehend tiber die Preise ab-
gewilzt werden konnten und die Preissenkungen in anderen Bereichen noch zu schwach waren,
um diese Tendenzen auszugleichen. Inzwischen ist nun aber der von uns schon vor zwei Jahren als
Konsequenz der Konjunkturberuhigung erwartete Umschwung der Preisentwicklung eingetreten.
Betrachtet man die wichtigsten Preiskurven, so hat der Anstieg des Preisniveaus im Frithjahr des
vergangenen Jahres cindeutig einen zumindest vorldufigen Hohepunkt erreicht. Seitdem ist kein
einziger der umfassenderen Preisindizes weiter gestiegen, ja, in letzter Zeit haben im gewerblichen
Bereich immer mehr Preise abzubrdckeln begonnen, so dafl man fiir die letzten zw3lf Monate fast
von einem sinkenden Preistrend sprechen kann. Zum ersten Male seit 1954 hat sich also in der
Berichtsperiode der wirtschaftliche Aufschwung wieder bei stabilen Preisen vollzogen.

Ein weiteres, in seiner Bedeutung kaum zu iiberschitzendes Konsolidierungszeichen ist darin zu
erblicken, daB der Kapitalmarkt, der seit der Wihrungsreform von 1948 stets eine der schwichsten
Stellen der westdeutschen Wirtschaftsentwicklung gebildet hatte, im Verlaufe der letzten andert-
halb Jahre einen Aufschwung nahm, wie ihn vor ein oder zwei Jahren noch kaum jemand fiir mog-
lich gehalten hitte. Mitte 1957 hatte der langfristige ZinsfuB selbst fiir erste Adressen noch 8 und
mehr Prozent betragen. Ende 1958 herrschte dagegen bereits der 51/2%/0ige Wertpapiertyp vor,
und in den ersten Monaten des laufenden Jahres hat der 5%oige Wertpapiertyp die unumstrittene
Vorrangstellung am Markt erobert; die iibrigen langfristigen Darlehenszinsen sind in &hnlichem
MafBe gesunken. Binnenwirtschaftlich ist damit eine der wesentlichsten Voraussetzungen fiir die Auf-
rechterhaltung einer angemessenen Expansion erfiillt, denn die Profitrate der deutschen Wirtschaft
steht, wie die Bank schon in ihrem letzten Geschiftsbericht hervorhob, infolge der steigenden —
bei der heutigen Sparrate nicht mehr ohne weiteres auf die Preise abzuwilzenden — Lohnkosten
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seit geraumer Zeit unter Druck, so dafl mit einer erheblichen Beeintrichtigung der Investitions-
neigung zu rechnen wire, wenn sich der Marktzins dieser Reduktion des ,natiirlichen” Zinses
nicht anpassen wiirde. Nicht zuletzt aber erdffnet die Senkung des deutschen Zinsniveaus auch die
Aussicht auf eine sowohl fiir die Bundesrepublik als auch fiir die Weltwirtschaft befriedigende
Losung des deutschen Zahlungsbilanzproblems.

Schon im vergangenen Jahr hat dieses Problem unter dem EinfluB der Zinssenkung wesentlich
an Gewicht verloren. Der deutsche Deviseniiberschufl war 1958 erheblich geringer als 1957, ob-
wohl sich der Uberschufl der Warenhandels- und Dienstleistungsbilanz, vor allem infolge der Ver-
billigung der deutschen Einfuhren durch den Riickgang der Frachtraten und der internationalen
Rohstoffpreise, abermals erhdht hat. In erster Linie war das zwar darauf zuriickzufithren, daff die
Bundesrepublik im vergangenen Jahr vom Zuflu an spekulativen Geldern, der 1957 die Zahlungs-
bilanz in so starkem MafBle verzerrt hatte, verschont blieb, aber es kam hinzu, da mit der allméih-
lichen Angleichung des deutschen Zinsniveaus an das des Auslands das Defizit der Kapitalbilanz



Zahlen zur Wirtschaftsentwicklung der Bundesrepublik Deutsdiland

Monatsdurchschnitte
‘ 1958 1959
Wirtschaftsreihe Einheit 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 e :
el : LY. . 2.Vi. | 3.Vi. © & Vi [ LViP
Produktion
Index der Industrieproduktion) (arbeitstaglich) !
Gesamt 1936 = 100 139,6 153,9 171,8 197,6 | 213,1 225,2 232.3 220,7 234,1 226,7 248,0 226,0
Grundstoff- und Produktionsgiiterindustrien 1936 = 100 126,7 . 137,0 | 156,2 | 180,7 | 193,5 | 204,2 | 209.5 198,3 | 214(5) | 211,1 | 214,55 | 2070
‘Iinvestitionsgﬁterindustn'en 1936 = 100 164,3 173,4 204,6 251,9 274,2 2854 | 305.9 293,4 | 312,6 293,1 325,4 304,0
arunter:

Maschinenbau 1936 = 100 179.5 177.3 197.9 243.3 265.,4 274,0 277,0 271,4 291,0 262,3 285,0 260.7
Verbrauchsgiiterindustrien 1936 = 100 130,2 151,9 165,6 184,1 199,3 211,3 209,1 208.,2 205,8 200,8 221,5 202,3
darunter:

Textilindustrie 1936 = 100 131,8 156,9 168,0 181,7 193(5) 201,6 189,5 195,5 184,8 182,8 194,6 183,9
Bauhauptgewerbe 1936 = 100 129.4 | 153,3  169,1 | 190,7 | 200.0 | 196,1 | 202,5 119,0 | 231,6 | 234,3 ! 2260 | 156,2

Produktion wichtiger Grundstoffe i
Steinkohle, arbeitstiglich Tsd t 406,8 | 410,8 | 422,5 | 4314 | 443,6 | 4424 | 440.5 448,5 | 459.6 | 418,7 | 437.7 | 4354
Rohstahl, produktionstiglich Tsd ¢ 50,6 49,4 54,3 65,6 72,9 76,1 73,0 77.3 73.8 70,5 70.3 73,1
Walzstahl, produktionstiglich Tsd t 34,3 33,3 36,7 45,0 51,4 54.9 51,2 55,5 52,3 48,9 48,1 47,1
Landwirtschaftliche Produktion
Netto-Nahrungsmittelproduktion?) 1935/36-1938/39 112 119 . 121 120 122 126 132s)
= 100 i
Lagerbestinde i
(am Ende des Berichtszeitraums) !
Haldenbestiinde an Steinkohle und -koks Tsd t 96 | 3736 | 2 079 217 269 753 |13 065 3829 | 7425 | 10359 |13065 |15219
Kohlenvorriite bei den wichtigsten !

Verbrauchern?) Tsd t 5188 | 5111 | 4636 | 6761 | 8415 |11092 11575 |11109 (11421 | 12292 | 11575
Walzstahlvorrite

bei Erzeugern und beim Handel Tsd ¢ 837 1020 | 1048 1247 | 1474 1707 | 1565 1959 | 1906 1668 1565

bei den Investitionsgiiterindustrien3) 1952-1955 = 100 86 99 | 95 166 199 236 207p)| 259 262 237 207p) ...
Einzelhandels[ager‘) 1952 = 100 98 106 | 111 120 130 144 145 159 150 161 145 162

Arbeitsmarkt und Beschiftigung .

Registrierte Arbeitslose Tsd 1379 | 1259 1221 928 761 662 683 | 1108%)| 401%) | 3285)| 9315)| s8s8%)
Beschiftigtels) Tsd 14 995 |15 583 16 2865) |17 175s) |18 056 |18 612 |18 840 |18 320%) |19 201%) | 19365%)| 18 760°) | 19 089%)
darunter in der Industrie Tsd 5518 | 5751 6062 | 6576 | 6991 | 7221 | 7273 72128) | 7 306°)| 73225)| 7188%)) ...
Arbeitslosenquote®) vH 64N 55) 47D 27| 220 19| 1] 57| 209 17| 47| 309

Durchschnittliche Wochenarbeitszeit
in der Industrie (ohne Bergbau)® Std. 47,7 48,1 48,8 48,8 48,2 46,5 45,7 45,1%) | 45,7%)| 45,99 | 46,19
Auftragseinginge und Umsitze 1
Auftragseingang in der Industriel?) |
(Werte, kalendermonatlich) :
Gesamt 1954 = 100') . . 107 126 137 143 142 136 141 141 , 149
Grundstoffindustrien 1954 = 100'%) . . 111 127 136 142 137 129 137 142 ' 138
Investitionsgiiterindustrien 1954 = 100'%) . . 111 136 147 154 163 161 158 163 172
Verbrauchsgiiterindustrien 1954 = 100'9) . 99 112 126 129 119 111 124 109 133
Umsatz im Einzelhandel zu jeweiligen Preisenl!)
Gesamt 1954 = 100 . . 100 111 123 133 139 126 134 131 167 130
darunter: I
Bekleidung, Wische, Schuhe 1954 = 100 . . 100 110 123 135 - 136 118 129 115 | 181 121
Hausrat, Wohnbedarf 1954 = 100 . . 100 115 133 146 155 137 136 150 198 137
Preise und Ldhne
Grundstoffpreise (inlindischer und
ausléndischer Herkunft)
Gesamt 1950 = 100 124 122 123 125 129 132 132 133 132 131 132 132
davon:

land-, forst- und plantagenwirtschaftlicher

Herkunft 1950 = 100 117 110 113 114 119 120 119 121 120 118 | 119 119

industrieller Herkunft 1850 = 100 133 135 133 137 140 145 146 147 146 145 145 146

Einkaufspreise fiir Auslandsgiiter
Gesamt 1950 = 100 112 103 103 103 107 106 100 101 102 100 99 96
Erzeugerpreise inlindischer Industrieprodukte
Gesamt 1950 = 100 121 118 116 119 121 124 125 126 125 125 125 124
darunter:
Investitionsgiiter 1950 = 100 127 125 122 124 128 132 134 134 134 134 134 134
Verbrauchsgiiter 1950 = 100 105 97 96 96 98 102 101 102 101 100 99 98
Lebenshaltungskosten!?)
Gesamt 1950 = 100 110 108 108 110 113 115 119 119 119 119 119 119
darunter:

Ernihrung 1950 = 100 114 112 114 116 119 122 126 126 127 125 124 125

‘Wohnung 1950 = 100 104 107 107 110 117 119 120 120 120 120 121 122

Heizung und Beleuchtung 1950 = 100 116 120 127 130 132 136 143 141 142 143 145 145

Hausrat 1950 = 100 110 104 102 103 105 110 112 111 112 112 112 112

Bekleidung 103 98 97 97 97 101 104 104 105 105 104 104

Industriearbeiter!lshne (ohne Bergbau)
Stundenverdienste DM 1,57 1,64 1,68 1,79 1,95 2,13 2,28 22191 2,280 2,30 | 2,319
Wochenverdienste DM 74,96 | 78,88 | 82,04 | 87,98 | 94,17 98,75 |104,01 99,82%) | 104,36") | 105,38%) 1 106,49%)
AuBenhandel
Einfuhe Mio DM 1350 | 1334 | 1611 | 2039 | 2330 | 2641 | 2594 2573 | 2423 2580 2801 2529
Ausfuhr Mio DM 1 409 1544 1836 | 2143 2572 2997 | 3083 2878 2 984 3118 3353 2967
Saldo Mio DM +59 |+210 |[+225 [+ 104 |+242 |+ 356 [+489 |+ 305 [+ 561 | +538  +552 | +438
1) Wirtschaftsjahre vom 1. Juli bis zum 30. Juni des folgenden Jahres. — ?) Industrie, Verkehr und Versorgungswirtschatt. — 3) Berechnung des Rheinisch-Westfalischen Insti-
tuts fiir Wirtschaftsforschung. — 4) Berechnung des Instituts fir Handelsforschung an der Universitit Kéln. — 5) Stand am Ende des Vierteljahres. — %) Anteil der Arbeits-
losen an den unselbstindigen Erwerbspersonen, — 7) Stand am Ende des dritten Vierteljahres. — 8) Bezahlte Stunden. — B) Stand Mitte des Vierteljahres. — 1) Index
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betrichtlich zunahm, obschon die (zur Kapitalbilanz gerechneten) Vorauszahlungen fiir Riistungs-
importe 1958 wesentlich geringer waren als im Vorjahr. In den ersten dreieinhalb Monaten des
laufenden Jahres, in denen die Geldsitze des heimischen Marktes auf ihren bisher tiefsten Stand
gesunkensind, haben betrichtliche kurzfristige Auslandsanlagen der Geschiftsbanken sogar wesent-
lich dazu beigetragen, daff die Gold- und Devisenbestinde der Bank um etwa DM 3,5 Mrd abge-
nommen haben. Geldexporte in diesem Ausmaf diirften nun gewil nicht von Dauer sein; sie wiirden
auch kaum eine ideale Losung des Zahlungsbilanzproblems bilden, da die Weltwirtschaft hauptsich-
lich an langfristigem Kapital interessiert ist und die blofe Erhdhung der Bankguthaben im Ausland
die Labilitdt der inneren monetiren Verhiltnisse nicht entscheidend vermindern wiirde. Mit der
Senkung des Kapitalzinses bietet sich aber die Chance, daBl den — auch bei einer verinderten
Konjunkturlage im In- und Ausland vielleicht in nicht unbetrichtlicher Hohe verbleibenden —
Uberschiissen der Waren- und Dienstleistungsbilanz ein steigender Kapitalexport gegeniibertritt.
Eine derartige Finanzierung weiterer Leistungsiiberschiisse der Bundesrepublik wiirde nicht nur
den Bediirfnissen der Weltwirtschaft am besten entsprechen, sondern auch im Interesse der Bundes-
republik liegen, weil damit der stindige Liquidisierungsproze, der bisher von den Zahlungs-
bilanziiberschiissen ausging, ein Ende nihme und die Geldvermdgensanspriiche in hsherem Grade
als bisher in konsolidierter, nicht ohne weiteres remonetisierbarer Form wachsen wiirden.

Von nicht geringer Bedeutung ist aber auch, da die allmihliche Angleichung des deutschen
Zinsniveaus an das des Auslands die Bundesrepublik befihigt hat, den Kapitalverkehr mit dem
Ausland von allen Beschrinkungen zu befreien. Die DM ist damit praktisch voll konvertibel ge-
worden, und zwar nicht nur im Sinne der , Auslinderkonvertibilitit” fiir laufende Transaktionen,
die Ende 1958 von eciner Reihe europidischer Linder — darunter auch der Bundesrepublik — in
vorbildlichem Finvernehmen miteinander verkiindet wurde, sondern auch im Sinne der , Inlidnder-
konvertibilitit“, und zwar unter Einschluf von Kapitaltransaktionen. Auf wihrungspolitischem
Gebiet sind damit alle Voraussetzungen dafiir gegeben, daB sich die Bemithungen um die wirtschaft-
liche Integration Europas, die mit der Schaffung der Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft in ein
neues Stadium getreten sind, voll auswirken kénnen.

Diese Konsolidierungserfolge sind so bedeutsam, daB8 sie die oben erwihnte Verlangsamung
des wirtschaftlichen Wachstums sicher aufwiegen, ja, es ist fraglich, ob sie ohne eine gewisse Ab-
schwichung des Konjunkturaufschwungs tiberhaupt hitten erreicht werden konnen. Das gilt
namentlich von der Stabilisierung des Preisniveaus, die sicherlich kaum eingetreten wire, wenn
nicht die Uberforderung des Produktionspotentials, die Jahre hindurch den Wettbewerb spiirbar
beeintrichtigt hatte, zunichst einmal eher durch den gegenteiligen Zustand abgeldst worden wire.
Die Korrektur konjunktureller Ubersteigerungen mufite eben bisher noch immer mit einer gewissen
Reduktion des Fortschrittempos, wenn nicht gar mit einem mehr oder weniger starken Konjunktur-
einbruch, erkauft werden. Die Bundesrepublik befindet sich in dieser Hinsicht sogar noch in einer
verhiltnismiBig giinstigen Lage, da hier die Expansion nur abgeschwicht, aber nicht, wie in
manchen anderen Lindern, unterbrochen wurde. Ein so geringer Preis kann fiir die Wiedererlangung
der Preisstabilitit aber um so cher entrichtet werden, als damit die Voraussetzungen fiir die Auf-
rechterhaltung, ja, wahrscheinlich sogar Wiederbeschleunigung der Expansion wesentlich giinstiger
geworden sind. Eine schleichende Inflation ist bekanntlich nicht nur eine sehr bedenkliche, son-
dern auf lingere Sicht auch eine sehr unsichere und gefihrliche Grundlage fiir die Aufrechterhal-
tung des wirtschaftlichen Wachstums. Man weiff, daB sie leicht in eine ,trabende” oder gar
»galoppierende” iibergeht. Starke PreiserhShungen haben aber bisher noch immer zu Dispropor-
tionalititen gefithrt, die frither oder spiter zu schmerzhaften, den Wachstumsprozef unter-
brechenden Eingriffen zwangen, wenn sie nicht gar eine Krise auslésten. Insofern ruht die
Expansion zur Zeit also zweifellos auf einer tragfihigeren Basis als in der Zeit, in der der
Produktionsanstieg zwar kréftiger, aber mit Preissteigerungen gekoppelt war. Von besonderer
Bedeutung ist in diesem Zusammenhang, dafl der Aufschwung, den der Kapitalmarkt im vergan-
genen Jahr erlebte, wohl nie ohne das Abfangen der inflatorischen Tendenzen hitte erreicht werden
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Zur Entwicklung des Sozialprodukts')

! “ Verinderung
| ©
1950 | 1951 1952 | 1953 | 1954 | 1955 | 1956 | 1957%) | 1958%) gegen Vorjahr
| ! 19579 | 1958%)
I. Volkseinkommen und Sozialprodukt
in jeweiligen Preisen
Mrd DM vH
Einkommen aus unselbstandiger Arbeit 44,0 53,4 59,4 65,5 71,7 81,7 91,8 99,9 108,1 + 89 + 38,2
Einkommen aus Unternehmertatigkeit
und Vermdgen 26,3 | 334 | 329 | 33,5 | 365 | 413 | 442 | 469 + 60
Unverteilte Einkommen der Unterneh-
men mit eigener Rechtspersénlichkeit 4,9 6,0 6,4 6.8 7,2 8,9 9.7 10,2 61,00 + 4.6 + 1,19
Einkommen des Staates aus Unter-
nehmertétigkeit und Vermégen 1.0 1,3 1.9 2,0 2,2 3,1 3,3 3.8 + 15,2
Volkseinkommen (um Scheingewinne
zw. -verluste nicht bereinigt) 76,3 94,1 100,5 107,9 117,7 135,1 149,0 160,8 169,19 + 7,9 + 559
Scheingewinne (—) bzw. Schein-
vetluste (+) - 1,8 —-29 |+o09 |+ 11 -0,7 —0,8 | —1,1 —0,5 . .
Netto-Sozialprodukt zu Faktorkosten 74,5 91,2 101.4 108,9 117,0 134,3 147,9 160,3 169,1 + 8,4 + 5,5
plus indirekte Steuern 13,1 17.2 20,3 21,7 23,1 26,1 28.5 30,9 32,4 + 8,2 + 49
minus Subventionen 0.5 0.8 09 | 03 0,1 0.2 0.7 1.6 1.4 . .
Netto-Sozialprodukt zu Marktpreisen 87,1 | 1076 | 1209 | 130.3 | 140,0 | 1602 | 175.8 | 189,5 | 200.1 + 7.8 + 56
Abschreibungen 10,1 12,0 13.3 . 13,5 14,0 15,4 17,6 20,1 222 | + 141 + 10,5
Brutto-Sozialprodukt zu Marktpreisen 97.2 | 119,6 I 134,2 ’ 143,8 | 154,0 | 1756 | 193,4 | 209,6 | 222,3 + 8,4 + 6.1
II. Verdnderung des Brutto-Sozialprodukts,
der Erwerbstidtigen und der Produktivitat
gegeniiber dem Vorjahr
vH
Brutto-Sozialprodukt
in jeweiligen Preisen . + 230 |4 122!4 71|+ 71|+ 141 |+ 10,1 |+ 84|+ 6,1 . .
Preisindex des Sozialproduktst) . + 101+ 51|~ 06|+ 00|+ 204+ 36|+ 3,1 |+ 3,1 . .
Brutto-Sozialprodukt !
in konstanten Preisen . + 11,8 |+ 68|+ 78|+ 7.1 +11,8|+ 64|+ 50|+ 2,8 . .
von dieser Verinderung
entfallen auf:
Zunahme der Erwerbstiitigen . + 30|+ 1,7 |4+ 2,7 |+ 33|+ 36|+ 36|+ 25|+ 1,5 . .
Zunahme des Brutto-Sozial-
produkts je Erwerbstiitigen . 4+ 85|+ 50|+ 50|+ 36 |+ 79|+ 26|+ 25+ 14 . .
III. Verwendung des Brutto-Sozialprodukts
in jeweiligen Preisen
Mrd DM vH
Privater Verbrauch 61,8 72,1 79.1 86,1 92,3 102,3 114.5 123,0 | 130,0 + 75 + 57
Staatlicher Verbrauch 14,4 17.7 21,1 21,4 22,4 23,9 25,5 28,0 30,0 + 99 + 7,1
Brutto-Anlageinvestitionen 18,5 22,3 25,5 28,7 32,2 39,8 44,3 46,1 49,2 + 41 + 67
Lagerzuwachs 3,7 5.2 5,1 2,1 1,7 5.3 2,6 4,2 4,2 + 62,2 + 0,0
UberschuB der Waren- und i i
Dienstleistungsbilanz®) —-12 |+23 |+34 +55 (453 |+43 |+66 |+83 |+389 +261 | + 72
Brutto-Sozialprodukt zu Marktpreisen 97,2 119,6 134,2 \ 143,8 | 154,0 I 175,6 | 193,4 | 209,6 | 222.3 -+ 8,4 ‘ + 6,1
vH des Brutto-Sozialprodukts
1 |
Privater Verbrauch 63,6 60,3 59,0 59,9 i 60,0 58,3 59,2 58,7 58,5 .
Staatlicher Verbrauch 14,8 14,8 ‘ 15,7 14,9 14,5 13,6 13,2 13,3 13,5 .
Brutto-Anlageinvestitionen 19,0 18,6 19,0 19,9 20,9 22,6 22,9 22,0 22,1 . .
Lagerzuwachs 3,8 4,4 3,8 1,5 1,1 3,0 1,3 2,0 1,9 . .
Uberschuf der Waren- und k
Dienstleistungsbilanz®) - 1.2 1,9 2,6 3,8 3,5 2,4 3,4 4,0 4,0 . |
!
Brutto-Sozialprodukt zu Marktpreisen 100,0 100.0 100,0 100,0 ‘ 100,0 ‘ 100,0 1 100,0 ‘ 100,0 | 100,0 . B

Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1) Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. — 2) Vorliufige Ergebnisse. — 3) Erste vorlaufige
Ergebnisse. — ¢) Einschl. Scheingewinne bzw, -verluste. — 5) Errechnet aus dem Verhiltnis des Brutto-Sozialprodukts in jeweiligen Preisen zum
Brutto-Sozialprodukt in Preisen von 1954. — %) Gegenilber dem Ausland, Berlin (West) und der sowjetisch besetzten Zone,




konnen und ohne Wahrung der finanziellen Stabilitit wohl auch wieder gefihrdet wire. Die
Sanierung des Kapitalmarktes aber ist essentiell fiir die gesamte Konjunkturentwicklung. Schon
im vergangenen Jahr hat sie, dank ihrer belebenden Wirkung auf die Investitionstitigkeit, vor allem
auf die Bauinvestitionen, die entscheidende Stiitze der Konjunktur gebildet. Auch in der niichsten
Zeit diirften von ihr Impulse ausgehen, die fiir die Gesamtkonjunktur von wachsender Bedeutung
sein werden; denn es ist klar, da} die Aufrechterhaltung und Ausweitung des Exports in weit
hsherem Mafie als bisher Kapitalexport zur Voraussetzung hat, nachdem nun auch in vielen
anderen Lindern der weitgehend inflatorisch stimulierte Boom der letzten Jahre sein Ende gefun-
den hat, ebenso wie im Inland die Fortdauer einer angemessenen Investitionskonjunktur ent-
scheidend davon abhiingt, daff die bereits erwihnte Verringerung der Profitmargen in ihrer Wir-
kung auf die Investitionsneigung und -fihigkeit durch ein ausreichendes Kapitalangebot zu ange-
messenen Zinssitzen kompensiert wird.

Die Bank legt daher ihren diesjihrigen Geschiftsbericht in der Zuversicht vor, daB die im
letzten Jahr — gewifl unter manchen Opfern — erzielten Erfolge eine gute Grundlage dafiir bieten
werden, daB sich ohne neue Gefahren fiir die finanzielle Stabilitit auch die wirtschaftliche Expan-
sion fortsetzt und vielleicht sogar intensiviert, sofern weltpolitische Stdrungen ausbleiben und
bei allen wirtschaftlichen Forderungen verniinftigerweise weiter Maf gehalten wird.

Die folgende, mehr ins Detail gehende Darstellung der Wahrungs- und Wirtschaftsentwicklung
der vergangenen zwdlf Monate und der Politik, die die Bank in diesem Zeitraum verfolgt hat,
soll das noch niher begriinden.

II. Die konjunkturelle Entwicklung seit dem Friihjahr 1958

Die konjunkturelle Entwicklung war im vergangenen Jahr, ebenso wie in den ersten Monaten
des laufenden Jahres, wie schon angedeutet, durch eine weitere spiirbare Entspannung der Markt-
lage gekennzeichnet. Die Nachfrage ist im allgemeinen langsamer gestiegen als das Produktions-
potential, fiir dessen Zunahme vor allem das ,,Produktionsreif-Werden der hohen Investitionen
der Vorjahre entscheidend war, so daB sich die Ausnutzung der Kapazititen, gesamtwirtschaftlich
betrachtet, weiter verminderte und die schon im Vorjahr begonnene Entwicklung zu ,Kaufer-
mirkten” anhielt.

1. Die weltwirtschaftlichen Einfliisse

Von nicht geringer Bedeutung war in diesem Zusammenhang die Abkithlung des weltwirt-
schaftlichen Konjunkturklimas. In den Jahren 1953 bis 1957 hatte die Weltwirtschaft im Zeichen
eines Booms gestanden, der die deutsche Konjunktur aufs stirkste beeinfluBt hatte. Zwar hatte
die Bundesrepublik an dieser Entwicklung zunichst selbst erheblichen Anteil gehabt, aber die
eigenstindigen Auftriebstendenzen waren in ihr doch stets erheblich schwiicher gewesen als im
Ausland — zumindest wenn man sie mit dem verfiigharen Expansionsspielraum vergleicht —,
und schon im Jahre 1956 war es hier gelungen, den konjunkturellen Ubersteigerungen Einhalt zu
bieten, wihrend sich in anderen Lindern der Boom noch ein oder zwei Jahre fortsetzte. Die
deutsche Wirtschaft war infolgedessen auch nach dem Abflauen der inneren Auftriebstendenzen
spiirbaren inflatorischen Einfliissen von auflen unterworfen, die ihren Zahlungsbilanziiberschufl
betrichtlich steigen lieBen und die Zentralbankpolitik vor mancherlei schwierige Probleme stellten.

Im Jahre 1958 ist nun aber der weltwirtschaftliche Boom nahezu auf der ganzen Linie zum Still-
stand gekommen. In den Vereinigten Staaten von Amerika, in denen die Konjunktur bereits um
die Mitte des Jahres 1957 umgeschlagen und zunichst in einen ziemlich scharfen, vielfach ernste
Sorgen ausldsenden Abschwungeingetreten war, setzte im Frithsommer 1958 zwar eine Erholung ein,
deren Tempo dem vorangegangenen Abschwung kaum nachstand und das Federal Reserve System
bereits zu gewissen, vorsorglich bremsenden Mainahmen veranlait hat, aber die Ausstrahlungen
dieser Entwidklung auf die iibrige Welt blieben bisher gering. Sie haben weder zur Folge gehabt,
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daB an den internationalen Rohstoffmirkten nach der starken Baisse der letzten zwei Jahre ein
neuer Preisanstieg einsetzte, noch es iiberfliissig gemacht, daf viele Linder, die jahrelang im Fahr-
wasser der Inflation geschwommen und infolgedessen in zunehmende Zahlungsbilanzschwierig-
keiten geraten waren, schlieBlich doch zu energischen Sanierungsmafnahmen greifen und damit die
bedenklich gewordene Hausse beenden mufiten. Namentlich in Europa hat sich im Zuge dieser Ent-
wicklung ein Land nach dem anderen von der Inflation abgekehrt. Nicht iiberall ist es dabei zu
Rezessionserscheinungen gekommen, wenngleich solche — besonders am Anfang — in einzelnen
Landern nicht ausblieben, aber durchweg ist die Nachfrage sowohl nach heimischen als auch nach
auslindischen Erzeugnissen merklich abgeflaut, so daff das Exportinteresse wieder mehr in den
Vordergrund riidkte, die Einfuhr in der Regel abnahm und dem Preisauftrieb sichtlich der Wind
aus den Segeln genommen wurde.

Die Konsequenz dieser Entwicklung war, daf} die ,inflatorischen” Tendenzen, die bisher vom
Ausland auf die deutsche Konjunkturentwicklung ausgegangen waren, aber schon gegen Ende
1957 merklich an Gewicht verloren hatten, im Jahre 1958 aufhérten und im Grunde genommen
sogar durch entgegengesetzte Einfliisse abgeldst wurden. Eine grofie Rolle spielte in diesem Zu-
sammenhang die Tatsache, daB die internationalen Rohstoffpreise, die bereits im Jahre 1957, nach
der Uberwindung der Suez-Krise, betrichtlich gesunken waren, 1958 zunichst weiter zuriickgingen
und sich dann unter Schwankungen nur eben behaupteten. Gemessen an dem fiir den deutschen
Rohstoffbedarf besonders reprisentativen Index der Weltmarktpreise des , Volkswirt” lag das
Preisniveau der wichtigsten international gehandelten Rohstoffe und Halbfabrikate im Durchschnitt
des ersten Quartals von 1959 infolgedessen um 10 vH unter seinem Stand von Ende 1956. Auch
die internationalen Seefrachtenindizes waren erheblich niedriger als 1957, wenn sich auch der
Riickgang zum Teil nicht weiter fortgesetzt hat. Vor allem aber ist im vergangenen Jahr in den
meisten Lindern der Anstieg des inlidndischen Preisniveaus zum Stillstand gekommen. In den
GroBhandelspreisindizes, die gewdhnlich stark vom Trend der Rohstoffpreise beeinflufit sind,
hatte sich dies zum Teil schon in der zweiten Hilfte von 1957 angekiindigt. 1958 griff nun aber die
Stabilisierung auch auf die Preise der industriellen Erzeugnisse und auf die Lebenshaltungskosten
iiber, so daB seit der Mitte des vergangenen Jahres in der Mehrzah] der européischen Linder von
einem stabilen, wenn nicht gar leicht sinkenden Preisniveau gesprochen werden kann; selbst in
Frankreich ist nach den ersten unvermeidlichen Preissteigerungen auf Grund der im Zuge der all-
gemeinen Sanierungsmafinahmen von Ende 1958 vorgenommenen Devalvation des Franken das
Preisniveau kaum mehr im Steigen, sondern — in Ubereinstimmung mit dem internationalen
Trend — eher im Sinken begriffen.

Fiir die deutsche Konjunktur- und Preisentwicklung war dies einmal insofern von Bedeutung,
als sie die Einfuhr in der Regel weiter verbilligte. Tatsdchlich ist der Index der Einkaufspreise fiir
Auslandsgiiter 1958 abermals nicht unbetrichtlich zuriickgegangen (nimlich von 103 im Dezember
1957 auf 96 im Mirz 1959; 1950 = 100), nachdem er schon im Verlauf des Jahres 1957 um
7 Punkte gesunken war. Von einem ,, Import von Inflation” konnte also auf Grund der Entwicklung
der Einfuhrpreise keine Rede mehr sein. In einigen Bereichen, besonders da, wo die drastischen,
groflenteils einseitigen Zollsenkungen, die die Bundesrepublik in den letzten Jahren vornahm,
stark zu Buche schlugen, hat sich sogar ein erheblicher Preisdruck von seiten des Auslands
ergeben. Wenn dabei zum Teil auch Sonderumstiinde eineRolle spielten, so verdienen diese Erschei-
nungen doch Beachtung, weil sie deutlich zeigen, dafl die hier und da vertretene These von dem
generellen Preis- und Kostenvorsprung, den die Bundesrepublik dadurch erlangt haben soll, daf
sie inmitten einer fast weltweiten Flut von Preissteigerungen eine Insel relativer Stabilitit ge-
blieben sei, zumindest in dieser allgemeinen Form kaum richtig ist.

Aber nicht nur bei der Einfuhr, sondern auch bei der Ausfuhr hat die deutsche Wirtschaft im
Verlauf des letzten Jahres das verinderte internationale Preisklima deutlich zu spiiren bekommen.
Es war keineswegs mehr so, daf sich der deutsche Export von einem allgemeinen inflatorischen
Aufwind hitte treiben lassen oder auch nur auf einen gesicherten Preisvorsprung hitte stiitzen
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kénnen, sondern es mufite auch mit dem Mittel der Preisstellung — von der spiter noch zu
erwihnenden Ausdehnung der Zahlungsziele ganz abgesehen — vielfach hart gerungen werden,
um bei der verringerten Aufnahmefihigkeit zahlreicher Mirkte und der intensiveren Konkurrenz
anderer Lieferlinder die Exportposition zu behaupten oder gar weiter auszubauen. Die Tatsache,
daB die Indexziffer der Durchschnittswerte der deutschen Ausfuhr von ihrem bisherigen Héhe-
punkt von 107 im Februar 1958 (1954 = 100) auf 103 im Februar 1959 gefallen ist, diirfte
jedenfalls kaum durch Anderungen in der Zusammensetzung der Ausfuhr, sondern ganz iiber-
wiegend, wenn nicht gar ausschlieBlich, durch Preiskonzessionen bedingt gewesen sein.
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In der Ausfuhr selbst ist die Abschwichung der weltwirtschaftlichen Konjunktur bisher aller-
dings nicht so deutlich zum Ausdruck gekommen. In der ersten Hilfte des vergangenen Jahres
schien es zwar, als wiirde die Ausfuhr unter dem EinfluB des Konjunkturwandels im Ausland
fortan nicht nur stagnieren, sondern sogar zuriickgehen. In der zweiten Hilfte des Jahres setzte
jedoch eine leichte Erhdhung ein, so da die Ausfuhr in den beiden letzten Quartalen von 1958
und im ersten Quartal von 1959 jeweils wieder um 3,1 bis 3,8 vH iiber ihrem entsprechenden
Vorjahrsstand lag, wihrend ihre Zuwachsrate in der ersten Hilfte von 1958 nur etwa 2 vH be-
tragen hatte. Die eben erwidhnten Preiskonzessionen haben hierzu wesentlich beigetragen;
mit ihnen hat sich die Exportwirtschaft in teilweise bemerkenswert flexibler Weise an die ver-
dnderten Konkurrenz- und Kaufkraftverhiltnisse der Weltmirkte angepait. Aber auch die bereits
erwihnte Ausdehnung der Zahlungsziele und die umfangreichen offiziellen Liquiditdtshilfen, die
im vergangenen Jahr von der Bundesrepublik teils direkt teils {iber internationale Institutionen
an einige in Zahlungsbilanzschwierigkeiten geratene Linder gewidhrt wurden, diirften in diesem
Zusammenhang eine Rolle gespielt haben. Immerhin reichte die ,Zuwachsrate® des deutschen
Exports in der Berichtsperiode auch nicht entfernt mehr an die der vorangegangenen Jahre —
16,5 vH im Jahre 1957, 20,0 vH im Jahre 1956 und 17,8 vH im Durchschnitt der Jahre 1955 und
1954 — heran. Mit 2,9 vH fiir das gesamte Jahr 1958 war sie auch bedeutend niedriger als die
des Bruttosozialprodukts (6,1 vH in jeweiligen Preisen); die dynamische Wirkung, die die Aus-
fuhr in den vorangegangenen Jahren auf die deutsche Konjunkturentwicklung ausgeiibt hatte, war
1958 also weitgehend geschwunden.

Allerdings hat sich dabei der Aktivsaldo der Handelsbilanz weiter erhsht. Er betrug 1958
DM 5,9 Mrd gegen DM 4,3 Mrd im Jahre 1957 und DM 2,9 bzw. 1,2 Mrd in den Jahren 1956 bzw.
1955, und im ersten Quartal von 1959 war er mitDM 1 316 Mio wiederum — um DM 400 Mio —
héher als in der gleichen Zeit des Vorjahres. Wihrend namlich die Ausfuhr, wie erwihnt, bis in
die letzte Zeit hinein noch leicht gewachsen ist, hat die Einfuhr seit reichlich einem Jahr dem
Werte nach eine leicht riidkliufige Tendenz. Sie war 1958 demzufolge um 1,8 vH niedriger als im
Vorjahr, und auch in den ersten drei Monaten von 1959 blieb sie um 1,7 vH hinter dem Stand
der entsprechenden Vorjahrszeit zuriick. Die Ursache hierfiir liegt in der geschilderten Baisse der
Einfuhrpreise und der Frachtraten. Der Menge nach ist die Einfuhr dagegen auch in der Berichts-
periode noch ziemlich kriftig gestiegen, nimlich um 6,9 vH im Jahre 1958 und um schitzungs-
weise 4 vH im ersten Quartal von 1959. Diese Zuwachsraten gingen nicht nur zum Teil erheblich
tiber die der Ausfuhr hinaus (der Menge nach ist die Ausfuhr 1958 nimlich nur um 3,6 vH ge-
stiegen — eine Zunahme, die sich im ersten Quartal von 1959 allerdings wieder erhSht zu haben
scheint), sondern die Einfuhr der Bundesrepublik hat damit dem Volumen nach auch bedeutend
stirker zugenommen als die aller anderen grofien Industrielinder, in denen die Einfuhr zum Teil
sogar der Menge nach gesunken ist.

Unter diesen Umstinden kann aus der Frhdhung des Uberschusses der Handelsbilanz aber nicht,
wie es manchmal geschicht, geschlossen werden, daff die auflenwirtschaftliche Entwicklung eher
noch mehr ,expansiv” gewirkt habe als vordem. Schon im Hinblick auf die zahlungsbilanzmifligen
Auswirkungen dieser Entwicklung wire das verfehlt. Die Erhdhung des Ausfuhriiberschusses hat
nicht etwa zu einer entsprechenden Steigerung der Devisenzufliisse gefithrt, sondern sie war im
Gegenteil von einer Verminderung der Devisenzuginge, ja in den ersten Monaten von 1959 sogar
von Devisenabfliissen begleitet, weil gleichzeitig der Passivsaldo der Kapitalbilanz zunahm und
die Entwicklung der terms of payment, wie bereits erwihnt, seit dem Zusammenbruch der Wechsel-
kursspekulationen von 1957 auf die deutsche Devisenbilanz nicht mehr aktivierend, sondemrn
passivierend wirkte. Vor allem aber ist in diesem Zusammenhang entscheidend, daff die weitere
Zunahme des Aktivsaldos der Handelsbilanz ausschlieBlich auf einer Verminderung der Einfuhr-
preise und nicht etwa auf einem verstirkten Nachfragesog des Auslands beruhte. Sie war damit
Ergebnis einer Entwicklung, die den inflatorischen Tendenzen im Inland sogar direkt entgegen-
wirkte; denn daf sich 1958 trotz mancher entgegengerichteter Tendenzen das Preisniveau stabili-
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sierte und die Unternehmernachfrage teilweise recht gedimpft blieb oder gar zuriickging, hing
nicht zuletzt auch mit dem Riickgang der Einfuhrpreise zusammen, der steigende andere Kosten
ausglich, die Vorratsinvestitionen in relativ engen Grenzen hielt und auf manchen Markten die
Konkurrenz des auslindischen Angebots wesentlich erhdhte. Die Situation war also villig anders
als in den vorangegangenen Jahren, in denen sowohl die Ausfuhrpreise als auch die Einfuhrpreise
stark gestiegenwaren und.der zunechmende Aktivsaldo der Handelsbilanz in erster Linie darauf be-
ruht hatte, daf die Ausfuhr unter dem Einfluf der auslindischen Ubernachfrage um — wie wir
sahen — jahrelang 16 bis 20 Prozent gewachsen war und damit die Zunahme der heimischen Nach-
frage bei weitem iibertroffen hatte. Demgegeniiber war nun sowohl bei der Einfuhr als auch bei der
Ausfuhr der Wandel der weltwirtschaftlichen Konjunkturlage deutlich zu spiiren, zumal der Ein-
gang von Auslandsauftrigen bis Ende 1958 fast stindig unter dem Niveau der laufenden Auslie-
ferungen lag, so daB die Erhdhung der Ausfuhr in dieser Zeit nur den in der Zeit des Booms an-
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»Umlaufsgeschwindig-
keit des Geldes® weiter
verlangsamt

Erhohtes Sparaufkom-
men der privaten
Haushalte

gehduften Auftragsreserven zu danken war. Erst in letzter Zeit sind die Auftragseingéinge aus dem
Ausland wieder betrichtlich gestiegen. In nicht unerheblichem MaBe ist diese Entwicklung jedoch
durch die Voreindeckungswelle beeinfluft, die in Erwartung eines Stahlarbeiterstreiks in den
Vereinigten Staaten einen Teil der Weltmirkte erfaBt hat, wihrend die Ansiitze zu einem neuen
durchgreifenden internationalen Konjunkturaufschwung bisher noch schwach sind.

2. Die binnenwirtschaftlichen Einfliisse

Was die binnenwirtschaftlichen Konjunkturtendenzen anlangt, so blieben diese in der Berichts-
periode — dank der Entwicklung der Investitionstitigkeit — per Saldo zwar weiter expansiv, so
daff sie nunmehr die entscheidende Stiitze des Aufschwungs geworden sind, aber auch die Aus-
dehnung der inneren Nachfrage blieb hinter der des Produktionspotentials zuriick und beein-
trachtigte infolgedessen nicht die Entspannung der Marktlage, von der eingangs die Rede war.
Allerdings hat sich dabei ein sehr differenziertes Konjunkturbild ergeben, in dem ausgesprochene
Abschwichungstendenzen in einigen Bereichen mit merklich intensivierten Hausseerscheinungen
in anderen Wirtschaftszweigen einhergingen.

a) Hohe volkswirtschaftliche Sparguote

Fiir die Entwicklung des allgemeinen konjunkturellen Klimas war zunichst von grofer Bedeu-
tung, daB die Ausgabeneigung der Wirtschaft relativ gering blieb. Am umfassendsten kommt dies
in der weiteren Verlangsamung der ,Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes” zum Ausdruck, die
sich am einfachsten, wenn auch in verhiltnismiflig roher Form, aus der Verdnderung des Ver-
hiltnisses zwischen dem sogenannten Geldvolumen und dem Bruttosozialprodukt (als Indikator
der volkswirtschaftlichen Umsétze) berechnen lift.

Das ,Geldvolumen®, zu dem man gewdhnlich die der Wirtschaft zur Verfiigung stehenden
relativ kurzfristig einsatzfihigen Mittel rechnet, ist in der Berichtsperiode wieder stark ge-
wachsen. Bezieht man die kurzfristigen Termineinlagen (d. h. die Termineinlagen mit einer
Laufzeit oder Kiindigungsfrist von weniger als sechs Monaten) ein, so hat es im Jahre 1958 um
DM 4,3 Mrd — gegen DM 5,5 Mrd im Vorjahr und DM 3,6 Mrd im Jahre 1956 — zugenommen:
148t man die Termineinlagen aufier Ansatz, so betrug die Zunahme sogar DM 4,8 Mrd gegen
DM 3,9 Mrd im Jahre 1957 und DM 2,4 Mrd im Jahre 1956 (wobei — gemiB der internatio-
nalen Ubung — die Zentralbankguthaben offentlicher Stellen in diesem Fall ebensowenig be-
riicksichtigt wurden wie in der vorangegangenen Rechnung). Prozentual stellte sich die Erwei-
terung des Geldvolumens damit auf knapp 13 vH im ersten und knapp 10 vH im zweiten Fall.
Die volkswirtschaftliche Nachfrage dagegen hat bedeutend weniger zugenommen, denn das
Bruttosozialprodukt hat sich im Jahre 1958, zu jeweiligen Preisen gerechnet, nur um etwa 6 vH
erhsht. Ein groBer Teil der Zunahme des Geldvolumens war also nicht mit einer entsprechenden
Ausweitung der Giiternachfrage verbunden, sondern er schlug sich, ebenso wie schon im voran-
gegangenen Jahr, in den ruhenden Bestandteilen des Geldvermégens nieder. Die ,,Umlaufs-
geschwindigkeit” des Geldes hat sich damit, wie gesagt, erneut vermindert, ein Tatbestand, der
zweifellos als eine Art ,,Quasi-Sparen” zu betrachten ist, wenn auch die ,ersparten” Mittel
nicht , demonetisiert”, d. h. in eine Form iiberfithrt worden sind, in der sic sich auch duferlich als
Ersparnisse (wenn auch vielleicht nur als provisorische Ersparnisse) dokumentiert hitten und
damit aus dem eigentlichen Geldvolumen ausgeschieden wiren. Die ,expansiven” Faktoren der
monetiren Gesamtrechnung, also vor allem die im Jahre 1958 wieder wesentlich stirkere Aus-
dehnung der lingerfristigen Kredite der Realkreditinstitute und der Sparkassen, die bedeutend
erhdhten Wertpapierkiufe der Banken und die noch immer hohen Deviseniiberschiisse, wurden
mithin nicht nur durch die regulire Ersparnisbildung, sondern auch durch ,Quasi-Sparvorginge”
praktisch in nicht unbetrichtlichem Umfang neutralisiert.

Aber auch die Ersparnisbildung im engeren Sinne des Wortes hat in der Berichtsperiode weitere
betrichtliche Fortschritte gemacht. Von entscheidender Bedeutung war in diesem Zusammenhang
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ZUR ENTWICKLUNG DER VOLKSWIRTSCHAFTLICHEN NACHFRAGE
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Erneuter hoher
»inlandswirksamer®
KasseniiberschuB des
Bundeshaushalts

namentlich die anhaltende Zunahme des Sparaufkommens der privaten Haushalte. Wie aus der
folgenden Zahleniibersicht zu ersehen ist, hat die private Ersparnis im vergangenen Jahr
DM 12,5 Mrd betragen gegen DM 10,9 Mrd im Jahre 1957 und jeweils nur knapp DM 7 Mrd
in den drei vorangegangenen Jahren. Vom gesamten Einkommenszuwachs wurde damit zwar ein we-
sentlich geringerer Teil erspart als im Vorjahr, denn wihrend sich damals die zusétzliche Ersparnis-
bildung auf ungefihr ein Drittel der Einkommenserhéhung stellte, betrug der Anteil im Jahre 1958
nur knapp ein Fiinftel. Die Zunahme der Ersparnisbildung war aber wiederum gréBer als die des
Einkommens (wenn auch der Abstand zwischen den beiden Zuwachsraten, wie gesagt, nicht mehr
ganz so grofl war wie im Vorjahr), so daf} sich die , Sparquote” der privaten Haushalte, d. h. der
Anteil der Exsparnis am verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte, abermals erhsht hat. Sie
diirfte 1958 nahezu 9 vH (gegen reichlich 8 vH im Jahre 1957 und weniger als 6 vH im Jahre 1956)
betragen und damit einen neuen Héchststand erreicht haben, der, wie schon in unserem letzten
Geschiftsbericht erwihnt, nicht unter, sondern eher iiber dem der meisten vergleichbaren Linder
liegen diirfte. Der Drang zum Wiederaufbau der durch den Krieg und die Wahrungsreform von
1948 zum bei weitem groften Teil vernichteten Geldvermdgen spielt in diesem Zusammenhang
sicher eine entscheidende Rolle, besonders seitdem sich mit der Stabilisierung des Preisniveaus —
die, wie wir noch sehen werden, in echter Wechselwirkung teils Folge teils aber auch Ursache der
erhohten Spartitigkeit ist — das Vertrauen in den Geldwert wieder festigte.

Einkowmen, Verbraudr und Ersparnis der privaten Haushalte®)

Verinderung gegeniiber Vorjahr
Posten 1956 1957%) 19589) |
1956 f 1957%) | 1958%)
Mrd DM vH
1) BruttolShne- und -gehiltert) 82,9 89,5 96,3 + 12,4 + 8,0 + 7.6
2) Abziige (Steuern und Sozialversicherungsbeitriige)?) 12,1 12,8 14,4 + 14,9 + 5,5 + 13,1
3) Nettolohne und -gehilter (1./. 2) 70,8 76,8 81,9 + 12,0 + 8,4 + 6,7
4) Einkommensiibertragungen 22,4 27,5 30,6 + 12,1 + 22,9 + 11,4
davon
a) Ubertragungen der Sozialversicherung (11,2) (15,8) (18,6) (+ 13,7) (+ 41,2) (+ 17,4}
b) Ubertragungen sonst. dffentlicher Stellen ( 6.8) (7,0 { 7,0) (+ 10,9) (+ 2,9) (+ 0,4)
¢) Beamtenpensionen (netto) ( 4.,4) (4.7 ( 5,0 (+ 10.0) (+ 69) (+ 7.6)
5) Masseneinkommen (3 + 4) 93,2 104,2 112,5 + 120 + 11,9 + 7,9
6) Privatentnahmen der Selbstiindigen®) 28,2 29,7 30,0 + 92 + 52 + 1,0
7) Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte
5+ 6) 121,4 133,9 142,5 + 11.3 + 10,3 + 6,4
8) Privater Verbrauch 114,5 123,0 130,0 + 11,8 + 7.5 + 57
9) Private Ersparnis (7 ./. 8)7) 6,9 10,9 12,5 + 3.8 + 57,7 + 14,4
vH :
10) Ersparnisquote (9 in vH von 7) 5.7 ‘ 8,2 8,8 . :‘
1) Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. — 2) Vorldufige Ergebnisse. ~- 3) Erste vorliufige Ergebnisse. — ¢) Ohne
Arbeitgeberbeitrige und ohne freiwillige Sozialleistungen. — 5) Steuern und Arbeitnehmerbeitrige zu den Sozialversicherungen einschlief-
lich freiwillig gezahlter Beitrige. — %) Als Rest ermittelt, - 7) Soweit statistisch erfafbar.

Von nicht geringer Bedeutung fiir die relativ gedimpfte Entwicklung der Inlandsnachfrage war
in der Berichtsperiode ferner der Einflu8, den die Kassentransaktionen des Bundes auf den inneren
Geldkreislauf ausiibten. In den Jahren 1952 bis 1956 hatten die Operationen des Bundeshaushalts
dem inneren Geldkreislauf bekanntlich in betrichtlichem Umfang Mittel entzogen, weil die Ein-
nahmen des Bundes damals mehr oder weniger iiber seine Kassenausgaben hinausgingen und der
Uberschuf so gut wie restlos auf den Konten des Bundes bei der Bank deutscher Linder still-
gelegt wurde. Es war dies die Zeit des Aufbaus des sogenannten ,Julius-Turms”, wobei aber
immer wieder betont werden muB, da diese ,Schatzbildung” nicht etwa einer a priori gefafiten
Zielsetzung entsprach, sondern in der Hauptsache auf einem stindigen, nicht ohne weiteres
voraussehbaren Zuriickbleiben der kassenmifigen Ausgaben — vor allem fiir Verteidigungs-
zwecke — hinter den Budgetansiitzen beruhte, ein Umstand, fiir den anfangs iibrigens ausschlief-
lich die von den Dienststellen der auslindischen Michte getroffenen Dispositionen iiber die Besat-
zungs- bzw. Stationierungskostenbeitrige aus dem Bundeshaushalt verantwortlich waren. Im
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Rechnungsjahr 1956/57 ist diese Periode nun zwar im Prinzip zum AbschluB gelangt. Die Zentral-
bankguthaben des Bundes erreichten im Herbst 1956 mit reichlich DM 7 Mrd ihren Hohepunkt,
und seitdem sind sie in verhdltnisméiBig raschem Tempo, wenn auch mit gelegentlichen lingeren
Unterbrechungen, gesunken: Am Ende des Rechnungsjahres 1956/57 (d. h. am 31. Miirz 1957)
stellten sie sich auf rd. DM 6%/« Mrd, am Ende des nachfolgenden Rechnungsjahres auf
knapp DM 3,2 Mrd und am Ende des Rechnungsjahres 1958/59 betrugen sie nur noch
DM 0,4 Mxrd. Der Bund hat also im Verlauf der letzten zweieinhalb Jahre rd. DM 6,6 Mrd an Re-
serven verausgabt, wovon etwa DM 2,8 Mrd auf das letzte Rechnungsjahr (und zwar auf den letz-
ten Monat dieses sonst durch eine bemerkenswerte Konstanz der Kassenguthaben charakterisierten
Jahres) entfielen. Vom konjunkturpolitischen Standpunkt aus war dabei jedoch von Bedeutung,
daf diese Reserven, global betrachtet, nicht in den Inlandskreislauf flossen, sondern ausschlieBlich
fir die Finanzierung der Auslandsausgaben verwendet wurden; die laufenden Einnahmen des
Bundes waren nimlich nach wie vor gréBer als seine Inlandsausgaben, wenn sie auch nicht mehr
ausreichten, um die (insbesondere durch Anzahlungen fiir Riistungseinfuhren) stark erhdhten Aus-
landsausgaben der letzten Jahre zu decken. Der Einsatz der Kassenreserven hat also den inneren
Geldkreislauf nicht erweitert; dieser wurde vielmehr durch den Einnahmeiiberschuf} bei den inlin-
dischen Kassentransaktionen des Bundes tendenziell eingeengt. In der Berichtsperiode hat sich

Kassenmiiflige Entwicklung der zentralen ffentlichen Haushalte

in Mio DM
1958 1959
Haushalte 1955 1956 1957 T
Gesamt | 1. Vj. | 2. Vi. | 3. Vj. | 4. Vj. 1. Vij.
I. Bundeshaushalt
1) Kasseneinnahmen, gesamt!) 25 704 28 454 29 505 31 388 7 663 7 625 7 850 8 250 7 888
a) Steuern und sonstige aus dem
Kreislauf stammende Einnahmen 25 676 28 279 29 382 30 985 7 546 7410 | 7834 8195 7 874
b) Ubertragung stillgelegter Gelder —_ —_ —_ 200 — 200 —_ — —
¢) Miinzgutschriften 28 85 83 78 7 9 13 49 8
d) Auslandseinnahmen —_ 90 40 125 110 6 3 6 6
2) Kassenausgaben, gesamt?) 23 715 27 239ﬂ 31 861 Dl 31798 8 218 7 611 7 797 8172 | 11 060
a) Inlandsausgaben 23 074 26 100 28 712 28 879 7218 | 6930 | 7140 7591 | 8177
b) Auslandsausgaben?) 641 1 139" 3149 T 2919 1 000 681 657 581 2883
3) Uberschuf (+) bzw. Fehlbetrag (-),
gesamt +1980 | 412157 —23560 — 410 |— 555 |+ 14 |+ 53 [+ 78 |- 3172
a) ,inlandswirksam® (1a ./. 2 a) +2 602 +2179 + 670 | +2106 |+ 328 |+ 480 |+ 694 |+ 604 |— 303
b) ,auslandswirksam® (1d ./. 2 b) — 641 —10400 —~3100" —2794 |~ 890 |~ 675 |— 654 |~ 575 |— 2877
I NATO-Miéchte
Zunahme (+4) bzw. Abnahme (—)
der aus dem Bundeshaushalt stam-
menden Mittel — — | + 116 | — 106 |~ 45 |— 43 |- 18 — |- 4
HI. .Inlandswirksamer® Uberschuf (+)
bzw, Fehlbetrag (—) des Bundes und
der NATO-Midhte (I, 3a + 1) ~+2 602 +2179 | + 786 | +2000 |+ 283 [+ 437 |+ 676 |+ 604 |~ 307
I[V.Lastenausgleichsfonds '
1) Kasseneinnahmen . 3 790 3 499 3 493 881 877 833 902 923
2) Kassenausgaben . 3 547 3 458 3 887 950 951 862 | 1124 850
3) UberschuB (-} bzw. Fehlbetrag (—) - 142 + 243 + 4t ~ 394 |— 69— 74 |— 20 |— 222 4+ 73
V.Linder
Zunahme (-+) bzw. Abnahme (-}
1) der bei der Bundesbank unterhal-
tenen Kassenmitteld) — 289 + 85 + 87 - 22 |+ 221 |— 20— 231 |+ 8 |+ 453
2) der bei der Bundesbank in An-
spruch genommenen Kassenkredite + 144 — 104 | — 18 - 15 |— 38 |+ 6 |— 22+ 39— 65
3) Saldo (1 ./. 2)%) ~ 433 + 189 | + 105 | — 7 |+ 250 '~ 26— 200 |~ 31 [+ 518
1y Einginge auf den bei der Deutschen Bundesbank unterhaltenen Konten des Bundes abziiglich der Einginge aus Schuldaufnahmen; ein-
schlieBlich der Riickfliisse aus fritheren Kreditgewihrungen an &ffentliche Stellen. — ?) Ausginge aus den bei der Deutschen Bundesbank
unterhaltenen Konten des Bundes abziiglich der Aufwendungen fiir Schuldentilgung; einschlieBlich Kreditgewihrungen an andere &ffent-
liche Stellen. — 3) AuBerer Schuldendienst, Devisenzahlungen im Rahmen des Israel-Abkommens, Zahlungen und Anzahlungen fiir Riistungs-
einfubren, Beitrige an internationale Organisationen, Ausgaben fiir diplomatische Vertretungen u. dgl. — *4) EinschlieBlich der iiber die
Bundesbank in Geldmarktpapieren angelegten Mittel. ~— %) Der Saldo ist nicht vergleichbar mit den fiir den Bund und den Lastenausgleichs-
fonds mitgeteilten AbschluBergebnissen (vgl. Pos. I, 3 und IV, 3). Die Linder haben in den hier angegebenen Jahren stets Ausgabeiiber-
schiisse aufgewiesen, die jedoch weitgehend durch Kreditaufrahmen am Kapitalmarkt (rd. DM 1 Mrd im Jahre 1958), zum Teil auch durch
Riickgriff auf Einlagen bei den Geschifisbanken gedeckt wurden. — 1) Berichtigt.
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Die kritischen Bereiche

Die ,,lagerzyklischen®
Einfliisse

dieser kontraktive EinfluB sogar verstirkt, denn wihrend im Rechnungsjahr 1957/58 die inlin-
dischen Kassentransaktionen mit einem Einnahmeplus von knapp DM 300 Mio abgeschlossen
hatten (wenn man zu dem — fiir sich allein niedrigeren — Uberschu des Bundeshaushalts noch
den Einnahmesaldo der aus Bundesmitteln gespeisten Konten der NATO-Michte rechnet), ergab
sich im Rechnungsjahr 1958/59 ein Uberschuf von etwa DM 1,4 Mrd. Der Uberschul war damit
nur um etwa DM 600 Mio geringer als 1956/57, wenn er auch bei weitem nicht die Hohe des
Jahres 1955/56 (fast DM 3,5 Mrd) erreichte.

Freilich darf man die Wirkung, die diese erneute Erhdhung der Inlandsiiberschiisse des Bundes
im Rahmen der gesamten Konjunkturentwicklung ausiibte, auch nicht {iberschitzen. Den Inlands-
tiberschiissen des Bundes stand zunichst einmal ein erhdhtes Defizit des Lastenausgleichsfonds
gegeniiber. 1957/58 hatte der Lastenausgleichsfonds mit einem Fehlbetrag von etwas iiber
DM 80 Mio abgeschlossen, 1958/59 blieben seine regulidren Einnahmen um ungefihr DM 250 Mio
hinter den Ausgaben zuriick, wenn man dabei die Verinderungen der Verschuldung auler Betracht
1a8¢t. Per Saldo hat der Fonds dieses Defizit zwar in vollem Umfang durch Kreditaufnahme am
offenen Markt, also wohl weitgehend durch die Inanspruchnahme von Ersparnissen, decken kdn-
nen, aber er lag damit doch auf der ,expansiven“ Seite, ganz abgesehen davon, da er im
Kalenderjahr 1958 zuniichst cinmal auf die betrichtlichen Kassenguthaben zuriickgriff, die ihm bei
Beginn des Jahres noch zur Verfiigung gestanden hatten, und damit etwa DM 300 Mio an
Zentralbankgeld in den Verkehr brachte. Auch die Linder haben im Jahre 1958 die Kreditmirkte
noch stiirker als im Vorjahr in Anspruch nehmen miissen und infolgedessen den Geldstillegungs-
tendenzen eher entgegengewirkt als sie intensiviert. Zu beriicksichtigen ist schlieflich, daB die
Auslandszahlungen des Bundes sicher nicht in vollem Umfang ,inlandsneutral® waren, da sie
das Ausland zum Teil befdhigten, seine Beziige aus der Bundesrepublik auf einem hdheren Stand
zu halten, als es sonst wahrscheinlich der Fall gewesen wire; indirekt hat das hohe Defizit der
auslindischen Kassentransaktionen des Bundes also vermutlich zu dem groBen (Iberschuff beige-
tragen, den die Warenhandels- und Dienstleistungsbilanz in der Berichtsperiode aufwies. Aber
das dndert nichts an der Tatsache, daB durch den erhdhten Ulberschuf der inlindischen Kassen-
transaktionen des Bundes von den erheblichen Bruttozugingen zum ,,Geldvolumen” (unter Aus-
schluff der Zentralbankguthaben &ffentlicher Stellen) — in Hohe von etwa DM 6,8 Mrd trugen
zu diesen Zugingen allein Devisenecinreichungen beim Banksystem bei — itber DM 2 Mrd ab-
sorbiert wurden. Daf dies eine betrichtliche Erginzung des von der erthdhten Spartitigkeit auf
die Nachfrageentwicklung ausgehenden Finflusses darstellte, liegt auf der Hand.

b) Konjunkturriickgang in einigen Wirtschaftszweigen

Fir das Bild der Gesamtkonjunktur war in der Berichtsperiode schlieBlich von grofier Bedeu-
tung, daff in einigen Wirtschaftszweigen, vor allem im Kohlenbergbau, in der Eisen schaffenden
Industrie und in verschiedenen Verbrauchsgiiterbranchen, die zum Teil schon 1957 aufgetretenen
Absatzschwierigkeiten anhielten und nunmehr auch in stirkerem Mafle das Produktions- und
Beschiftigungsniveau der betroffenen Industrien beriihrten. Nicht unbedeutende Bereiche der
Wirtschaft hatten also an der Expansion, die — obschon abgeschwiicht — fiir die Gesamtwirt-
schaft auch weiterhin zu verzeichnen war, nicht mehr teil, sondern sie muiten im Gegenteil ihre
Produktion beschrinken, Kurzarbeit einfithren und verschiedentlich sogar Arbeitskrifte entlas-
sen, die freilich in der Regel alsbald anderweitig Beschiiftigung fanden. So war im Dezember
1958 der Produktionsindex fiir den Kohlenberghau um 1d. 6 vH, fiir die Eisen schaffende Industrie
um fast 19 vH und fiir die Textilindustrie, die Bekleidungsindustrie und die Schuhindustrie um
7 bis 9 vH niedriger als im Dezember 1957. Gleichzeitig hatte in diesen Industriezweigen die
Zahl der Kurzarbeiter um rd. 40 000 zugenommen und die Zahl der Beschiftigten um rd.
120 000 oder 5 vH abgenommen,

Auf die Ursachen dieser Schwierigkeiten ist teilweise bereits im letzten Geschiftsbericht ein-
gegangen worden. Dabei war, der damaligen Lage entsprechend, der Hauptakzent auf die Ab-

16



PRODUKTION IN AUSGEWAHLTEN INDUSTRIEZWEIGEN
Jeweiliger Stand im 1.0uartal 1958 und 1959

1.Quartal 1957=100, Vierteljahresdurchschnitte

~—— Industriezweige mit steigender Praduktion ——— — Industriezweige mit sinkender Produktion ——
1 | i
( !
Fahrzeugbau %
128 ~— : : —t= 108
f I
/l |
I
4 — 104
124 Z Elektrotechnik
/7 |
|
120 T ' — 100
|
Chemische Industrie |
116 4+ | o || —
Erndhrungsindustrie
~
I
M2 +— Kautschuk ~ ! . . T 82
verarbeitende } B‘ekleldungsmdustrle
Industrie | § Textilindustrie
108 —+— ‘I | Stahlbau T 88
|
1 Eisenschaffende
104 4 iZellstoff und Papier : { Industrie — 84
s)l Holzverarbeitende { ;
—————————— Industrie
100 B T i no ; |‘ 80
1958 1958p) 1658 1959,)
p)Vortdufig.~s)Geschdtzt aufgrund der Angaben von Januar und Februar 1959. BBk

schwichungstendenzen gelegt worden, die sich aus dem ,Lagerzyklus“ der letzten Jahre ergeben
hatten: In den Jahren 1955 bis 1956/57 hitten die Abnehmer unter dem Eindruck der seinerzeit
bestehenden ,, Verkdufermirkte” (Fnde 1956 forderte der Suez-Konflikt noch einmal stark diese
Tendenz) ihre Lagervorrite zu erhdhen versucht und dementsprechend hohe Auftrige erteilt.
Diese Entwicklung sei dann im Verlauf des Jahres 1957 mit zunehmender Marktentspannung nicht
nur zum Stillstand gekommen, sondern sogar von der entgegengesetzten Tendenz abgeldst wor-
den, so daB in verschiedenen Wirtschaftszweigen die Auftragseingiinge betrichtlich zuriickgegangen
und die Unternehmen schlieBlich gezwungen gewesen seien, dem in ihren Produktionsdispositionen
nach Mdglichkeit Rechnung zu tragen, um eine unfreiwillige Lageranhdufung bei sich tunlichst
zu vermeiden.

Diese — vor einem Jahr in dieser Weise skizzierten — Faktoren waren in der Berichtsperiode
weiterhin fiir einen nicht geringen Teil der Konjunkturabschwichung im Kohlenbergbau, in
einigen Grundstoffindustrien und in einem Teil der Verbrauchsgiiterindustrien verantwortlich,
wenn sich auch, wie gleich zu zeigen sein wird, im Verlauf von 1958 mehr und mehr heraus-
stellte, daf daneben zum Teil noch andere Momente eine gewichtige Rolle spielten. Lagerzyklische
Einfliisse waren insbesondere in der Eisen schaffenden Industrie nach wie vor die entscheidende
Ursache der Marktverschlechterung und der daraus sich ergebenden Konsequenzen. Die Inlands-
auftriige an die Walzstahlwerke, die die wichtigste Endstufe des groien Komplexes Eisen schaffende
Industrie bilden, sind im zweiten und dritten Vierteljahr 1958 weiter scharf gesunken, und wenn
diese Ausfille teilweise auch durch hshere Auslandsauftrige ausgeglichen wurden, war der ge-
samte Auftragseingang der Walzstahlwerke im zweiten Halbjahr doch um rd. 16 vH geringer als
zur selben Zeit des Vorjahres. Gleichzeitig wurde ein nicht unbetrichticher Teil der frither auf-
gegebenen, aber noch nicht erledigten Bestellungen storniert. Noch zu Beginn des Jahres hatte
die Industrie versucht, ihr Produktionsniveau trotzdem aufrechtzuerhalten, indem sie in ver-
stirktem Mafle ihre Auftragsbestinde aufarbeitete oder einen Teil der laufenden Produktion selbst
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auf Lager nahm. Mit der rapiden Abnahme der Auftragspolster wurde dies jedoch immer schwie-
riger, so da} vom Frithjahr 1958 an Produktionseinschrinkungen nicht mehr zu umgehen
waren; im vierten Quartal von 1958 lag die Produktion von Walzstahlfertigerzeugnissen um gut
cin Fiinftel unter dem Vorjahrsstand. Daf es sich dabei aber (abgesehen von der — quantitativ
weniger ins Gewicht fallenden — Verringerung des Ausfuhriiberschusses) ausschlieflich um einen
»lagerzyklisch“ bedingten Einbruch handelte, geht daraus hervor, da der inlindische Endver-
brauch an Stahl allen vorhandenen Anhaltspunkten nach in der gleichen Zeit nicht etwa gesunken,
sondern unter dem Einfluf der zunehmenden Investitionstitigkeit eher gestiegen war; der Riick-
gang der Inlandsauftrige hatte also lediglich im Lagerabbau des Handels und der Verarbeiter
seinen Grund. In der Tat sind die Walzstahlbestinde beim Handel von etwa 1,2 Mio t am Ende
des ersten Quartals 1958 auf rd. 900 000 t am Schluf des Jahres zuriickgegangen, und in den
ersten Monaten von 1959 hat sich dieser Prozef fortgesetzt. Den Gesetzen des Lagerzyklus
folgend, bahnt sich damit nun zwar wieder eine allmihliche Stabilisierung und Neubelebung der
Produktion an: In dem MaBe nimlich, in dem die Vorrite der Stahlabnehmer einen normaleren
Umfang annehmen, lehnt sich auch die Auftragserteilung wieder enger an das Niveau des —
tendenziell nach wie vor steigenden — Verbrauchs an, und die Produktionsdispositionen der
Industrie erhalten eine festere Grundlage. Tatsiichlich hellt sich der Horizont der Stahlkonjunk-
tur zur Zeit merklich auf, zumal die Auslandsauftrige unter dem Einfluf einer von den Vereinig-
ten Staaten ausgehenden Voreindeckungswelle in letzter Zeit wieder recht betrichtlich waren
und damit die depressiven Einfliisse, die die Devalvation des franzosischen Franken auf den
Stahlmirkten teilweise ausldste, {iberkompensieren. Aber bis in die neueste Zeit hinein waren
die lagerzyklischen Absatzschwierigkeiten und die dadurch bedingten Produktionsriickginge
der Stahlindustrie doch ein Faktor, der {iber den engeren Bereich dieses Industriezweiges hinaus
das Bild der Konjunktur nicht unwesentlich beeinflufite.

Auch in einigen der ,klassischen® Verbrauchsgiiterindustrien, namentlich in der Textilindu-
strie und der Bekleidungsindustrie, stand der Geschiftsgang in der Berichtsperiode zum Teil noch
unter der Einwirkung lagerzyklischer Abschwichungstendenzen. Sicht man von den Saison-
schwankungen ab, so ist der Auftragseingang bei den Verbrauchsgiiterindustrien seit dem Friih-
jahr 1958 zwar nicht weiter gesunken, aber er bliecb zumindest bis zum Herbst gedriickt, und
zwar auch hier nicht zuletzt infolge der Bemiihungen des Handels, seine Lagervorrite, die An-
fang 1957 einen ziemlich hohen Stand erreicht hatten, zu vermindern; die Einzelhandelsumsitze
haben sich nimlich in der Regel giinstiger entwickelt als die Auftragserteilung an die Erzeuger-
stufe und als die Produktion — ganz dhnlich wie im Stahlbereich der effektive Verbrauch weiter zu-
genommen hat, wihrend die Orders an die Industrie und schliefilich auch die Erzeugung nachlieflen.

Anders als in der Stahlindustrie oder doch zumindest weit stirker als dort wurzeln die Schwie-
rigkeiten einiger Verbrauchsgiiterindustrien daneben aber auch in tiefergehenden Erscheinun-
gen und Verinderungen. Ein Teil der ,klassischen” Verbrauchsgiiterindustrien ist zweifellos von
lingerfristigen Verbrauchsumlagerungen betroffen. Im Jahre 1957 ist die Befriedigung des in
den Notjahren des Krieges und der Nachkriegszeit entstandenen Nachholbedarfs offensichtlich
zum AbschluB gekommen. Mit der .Rentenreform”, die in diesem Jahre durchgefithrt wurde,
und mit der noch immer beachtlichen Zunahme der Erwerbstiitigenziffer, die die Jahre 1955 bis
1957 (zusammen mit einer betrichtlichen Frhshung des Lohn- und Gehaltsniveaus besonders fiir
die unteren Einkommensgruppen) mit sich brachten, hatten vor allem auch Schichten, die bis
dahin ,Stiefkinder des Wirtschaftswunders” gewesen waren, Gelegenheit zu gréferen Anschaf-
fungen erhalten. Aber die Tatsache, daf gerade auch in diesen Schichten in den beiden letzten
Jahren offenbar ein beachtlicher Teil des Einkommenszuwachses gespart wurde, zeigt, daB sich
fir viele Giiter der Bedarf nunmehr normalisiert hat und die Erzeuger infolgedessen nur noch
mit verhiltnismafBig kleinen Zuwachsraten rechnen kénnen. Einige der klassischen Verbrauchs-
giiterindustrien, insonderheit die Textilindustrie und die Bekleidungsindustrie, gehdren aber
zu diesem Frzeugerkreis; sie miissen sich damit abfinden, daB sich die Verbrauchernachfrage nun
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stirker auf andere Giiter und
auf Dienstleistungen richtet
und daf sie deshalb am Be-
ginn einer Periode relativer
Stagnation stehen, sofern sie
nicht in der Lage sind, sich auf
die verinderten Marktverhilt-
nisse einzustellen.

Hinzu kam aber noch ein
anderes Moment, nimlich die
erhshte Konkurrenz des Aus-
lands. Verhiltnismiafig lange
hatte sich ein Teil der Ver-
brauchsgiiterbranchen  darauf
verlassen konnen, daB ihnen
der inlindische Markt so gut
wie sicher sei, und zwar nicht
nur dank dem hohen heimi-
schen Nachholbedarf, sondern
auch im Hinblick auf die bis
vor zwei oder drei Jahren be-
stehenden Zélle und gewisser,
zunichst rein devisenpolitisch
begriindeter ~mengenmiBiger
Einfuhrbeschrinkungen sowie
— nicht zuletzt — auf Grund
der Tatsache, dal die auslin-
dische Konkurrenz iiber Jahre
hinweg durch die Ubernach-
frage an ihren Inlandsmirkten
und in dritten Lindern voll in
Anspruch genommen war. Das
inderte sich jedoch, als der
fortschreitende Abbau der
Zdlle und der quantitativen
Importrestriktionen, den die
Bundesrepublik in den letzten
Jahren vornahm, mit einem
merklichen  Abklingen der
Ubernachfrage im Ausland zu-
sammentraf. In zunehmendem
Mafe trat nun die auslindische
Konkurrenz auf den Plan. Die
Einfuhr von Textilfertigwaren
stieg von DM 869 Mio im
Jahre 1956 auf DM 1129
Mio im Jahre 1957 und auf DM
1252 Mioim Jahre 1958; eben-
so nahm die Einfuhr von Leder-
fertigwaren von DM 172 Mio
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Die Kohlenkrise

auf DM 235 bzw. 261 Mio zu. DaB es sich dabei nicht durchweg um einen normalen Wett-
bewerb gehandelt haben mag, ist schon oben angedeutet worden. Aber sicher liBt sich nur
ein kleiner Teil des von auflen kommenden Drucks auf diese Weise erkliren; im iibrigen
beruht er zweifellos darauf, dal die Auslandskonkurrenz mit dem in einem fritheren Abschnitt
geschilderten Fnde des Booms in weiten Bereichen der Weltwirtschaft nicht mehr wie frither
durch die Inlandsnachfrage der betreffenden Linder in Schach gehalten wird und daf von
cinem generellen Preis- und Kostenvorsprung der deutschen Industrie keine Rede sein kann.
Was sich jetzt in manchen Teilen, besonders der Textilindustrie, an Schwierigkeiten ergeben
hat, sind m. a. W. unvermeidliche Reibungsverluste bei der Wiederherstellung des vollen inter-
nationalen Wettbewerbs, die bei aller Bereitschaft zur Milderung von Hirten wohl niemand
ablehnen wird, der nicht einer protektionistischen, der vollen unternehmerischen Bewidhrung aus-
weichenden Nationalwirtschaft das Wort reden will. Das bedeutet keineswegs eine pessimistische
Prognose fiir den weiteren Konjunkturverlauf eines grofien Teils der ,klassischen” Verbrauchs-
giiterindustrien. Unter dem Einfluf der sich auch hier allmihlich durchsetzenden Reaktion auf
dic Abschwungsphase des Lagerzyklus, aber auch auf Grund von Preissenkungen, die den Men-
genabsatz sichtlich forderten, haben sich vielmehr in den letzten Monaten giinstigere Perspek-
tiven erdffnet: Die Auftragseingiinge sind merklich gestiegen und die Produktion diirfte ihren
Tiefpunkt tiberschritten haben. Doch wird die Belebung wahrscheinlich weiter durch die struk-
turcll bedingten Absatzschwierigkeiten beeintrichtigt werden, die sich in den letzten ein oder
zwei Jahren zu den Wirkungen des lagerzyklischen Abschwungs gesellten.

Auch im Kohlenbergbau — dem dritten grofien Abschwichungsbereich im Rahmen einer
sonst nach wie vor expansiven Wirtschaft — haben sich die seit dem Herbst 1957 wahrnehm-
baren Absatzschwierigkeiten im Verlauf des letzten Jahres immer mehr als weitgehend struk-
turell bedingt erwiesen. GewiB spielten und spielen auch hier lagerzyklische Einfliisse und Re-
flexe eine groBe Rolle: Als es nach der Suez-Krise von Ende 1956 bis Anfang 1957 immer
klarer wurde, daB Kohlen aller Voraussicht nach kaum knapp bleiben wiirden, stellten die
Abnehmer die bis dahin betriebene Lageraufstockung selbstverstindlich nicht nur ein, sondern
sie versuchten sogar, ihre ziemlich grofien Kohlenbestinde wieder zu vermindern. Auch die fast
ausschlieflich lagerzyklisch bedingte starke Einschrinkung der Stahlproduktion im vergangenen
Jahr hatte fiir den Kohlenbergbau einen spiirbaren Absatzausfall zur Folge: Die Eisen schaffende
Industrie verbrauchte 1958 2,2 Mio t weniger Kohle als 1957, was nahezu einem Fiinftel der
Zunahme der Haldenbestinde in diesem Jahre entspricht. Hinzu kamen jedoch Verbrauchsein-
schrinkungen von offenkundig weniger temporirem Charakter, und zwar vor allem auf Grund
der Rationalisierungsfortschritte in der Energieverwendung und auf Grund der raschen Zunahme
des Heizdlverbrauchs. Der gesamte inlindische Kohlenverbrauch war infolgedessen 1958 um
12 Mio t oder etwa 9 vH niedriger als 1957, wovon rd. 4 Mio t auf die Substitution von
Kohle durch Heizs] entfallen sein diirften; der Heizdlverbrauch stieg dabei von 5.4 Mio t
im Jahre 1957 auf 7,9 Mio t im Jahre 1958 an. Auf der anderen Seite gelang es nicht, die Aulen-
handelsbilanz fiir Kohle so zu verbessern, dafi die Ausfille beim Inlandsabsatz hierdurch in gro-
Berem Umfang ausgeglichen worden wiren. Die Steinkohleneinfuhr (einschlieBlich Koks) war
1958 mit 16,5 Mio t zwar bereits um 5,6 Mio t niedriger als 1957, aber gleichzeitig ging die
Ausfuhr von 23,6 auf 21 Mio t zuriick, so daf} sich der Ausfuhrilberschuf — bei einer Verrin-
gerung des Inlandsabsatzes um 14 Mio t — nur um 3 Mio t erhdhte. Die relativ geringe Flexi-
bilitit der Einfuhr, die in der Zeit der Verkiufermirkte fiir Kohle zu einem nicht geringen Teil
durch Lieferkontrakte auf Jahre hinaus festgelegt worden war, spielte in diesem Zusammenhang
eine Rolle; aber es kam hinzu, daBl auch in diesem Bereich die Einfuhr (insbesondere infolge des
Riickgangs der Frachtraten) teilweise billiger war als das heimische Angebot, zumal der inlin-
dische Kohlenpreis im Herbst 1957 noch einmal angehoben worden war.

In Anbetracht dieser starken Einengung seiner Absatzmdglichkeiten stand der Kohlenbergbau
selbstverstindlich in zunchmendem Mafe unter dem Zwang zu einer entsprechenden Produk-
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tionsanpassung. Anfangs war allerdings von Erfolgen wenig zu spiiren. Es wurden zwar von
Februar 1958 ab in wachsendem Umfang Feierschichten eingelegt und abgehende Untertage-
arbeiter nicht wieder ersetzt, aber durch steigende Schichtleistungen der zumeist in Akkordlohn
stehenden Untertagebelegschaften wurde der Effekt dieser Mafnahmen zunichst {iberkompen-
siert, so dafl in den ersten drei Quartalen von 1958 nicht nur nicht weniger, sondern mehr Kohle
gefdrdert wurde als in der gleichen Zeit des Vorjahres. Erst vom vierten Quartal ab gelang es,
die Produktion nennenswert unter das Niveau des Vorjahres zu senken, obwohl bei weitem nicht
in dem Mafle, wie das im Hinblick auf den laufenden Absatz erforderlich gewesen wire. Die
Haldenbestinde des Kohlenbergbaus sind daher bis in die neueste Zeit hinein in befingstigendem
MaBe gestiegen. Ende 1957 hatten sie (einschlieBlich Steinkohlenkoks) 750 000 t betragen. Ende
1958 beliefen sie sich auf reichlich 13 Mio t, und Ende Mirz 1959 waren sie auf 15,2 Mio t
(bei einer Steinkohlenfdrderung von etwa 11 Mio t im Monatsdurchschnitt des Jahres 1958) an-
gewachsen.

Um dieser Entwicklung Einhalt zu bieten, hat nun die Bundesregierung seit dem Herbst vorigen
Jahres eine Reihe von Mafinahmen zur Férderung des Absatzes, vor allem am Inlandsmarkt, ge-
troffen, unter denen die Verhinderung des Abschlusses weiterer Kohlenimportkontrakte und die
Ablssung bereits bestehender Kontrakte sowie die Einfithrung eines Kohlenzolls von DM 20 je
Tonne auf die Einfuhr von Kohle aus den nicht zur Montanunion gehdrenden Lindern (bei Zu-
billigung eines zollfreien Kontingents fiir bestimmte Abnehmer, besonders im Kiistengebiet der
Bundesrepublik) die bei weitem wichtigsten sind. Es wird angenommen, daB der Inlandskohle
damit ein wesentlich groBerer Absatz als im Vorjahr gesichert werden wird, besonders, wenn auch
die laufenden Eindeckungen bestimmter Abnehmer wieder zunehmen sollten, was namentlich im
Hinblick auf die Entwicklung in der Stahlindustrie nicht ausgeschlossen ist. Gleichwohl ist es aber
wenig wahrscheinlich, daf8 sich drastischere Produktionseinschrinkungen, als sie bisher vorgenom-
men wurden, werden vermeiden lassen. Die Stillegung von Randzechen und die Einschrinkung
der Produktion in den iibrigen Zechen diirften vielmehr immer dringlicher werden; die am
1. Mai 1959 in Kraft tretende Verkiirzung der Arbeitszeit im Kohlenbergbau auf fiinf Arbeits-
tage je Woche ist bereits ein wichtiger Schritt in dieser Richtung. Auf die Gesamtkonjunktur
wird infolgedessen vom Kohlenbergbau weiter ein gewisser Druck ausgehen, wenn auch anzu-
nehmen ist, daf die AusgleichsmaBnahmen, die billigerweise zugunsten der von den Produk-
tionseinschrinkungen Betroffenen in Aussicht genommen sind, diesen Druck wesentlich mildern
werden, und wenn er auch im Gesamtbild der Konjunktur neben den in anderen Bereichen
bestehenden Expansionstendenzen wenig in Erscheinung treten diirfte.

Was das Letztere anlangt, so berechtigt insbesondere die Entwicklung der Investitionen zu
einem gewissen Optimismus.

¢) Zunehmende Investitionstitigkeit

Seit dem vergangenen Jahr ist die Investitionstitigkeit eindeutig wieder die entscheidende
Stiitze der Konjunktur und der treibende Motor der anhaltenden Expansion. Vergegenwirtigen
wir uns zuniichst die wichtigsten statistischen Daten, so ergibt sich, da die Brutto-Anlageinvesti-
tionen im Jahre 1958 mit DM 49,2 Mrd wieder um DM 3,1 Mrd oder um 6,7 vH hdher waren
als im Jahre 1957, in dem sie nur um DM 1,8 Mrd oder 4,1 vH zugenommen hatten. Bei halb-
jahrlicher Betrachtung wird der Aufwirtstrend noch deutlicher; denn wihrend im ersten Halbjahr
das Investitionsvolumen nur um 4 vH iiber dem Stand der entsprechenden Vorjahrszeit gelegen
hatte, betrug die Zuwachsrate im zweiten Halbjahr 9 vH. Noch aufschluBireicher ist die Entwicklung
der Netto-Anlageinvestitionen, d. h. der Investitionen nach Abzug der Abschreibungen: 1957
waren diese ~— den eigentlichen expansiven Teil der Gesamtinvestitionen darstellenden — Auf-
wendungen um fast DM 700 Mio hinter dem Betrag fiir 1956 zuriickgeblieben, 1958 dagegen
iibertrafen sie ihren Vorjahrsstand um etwa DM 1 Mrd und bewegten sich damit deutlich wieder
in aufsteigender Linie.
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Auflockerung des
Kapitalmarktes und
Zinssenkung die
Ursachen

Ersparnisbildung
zu grof?

Keine Boom-Tendenzen

Es ist bekannt, daf in dieser Entwicklung die Bauinvestitionen, vor allem der Wohnungsbau
und die Sffentlichen Bauten, fithrend sind. In beiden Sparten war die Aktivitit 1956/57 scharf
zurlickgegangen; seit dem vergangenen Jahr nimmt sie jedoch wieder kriftig zu, und nach dem
Stande der Bauplanungen und der bereits in Angriff genommenen, aber noch nicht vollendeten
Bauten diirfte 1959 das bisher , beste Baujahr* werden. Wesentlich gemifigter ist demgegeniiber,
zumindest bei viertel- oder halbjihrlicher Betrachtung und unter Einbeziehung der Investitions-
planungen, die Belebung der Ausriistungsinvestitionen, aber auch hier ist seit dem vergangenen
Jahr eine Zunahme festzustellen, die sich klar von der Flaute des Jahres 1957 abhebt.

Die Impulse zu diesem Anstieg kamen eindeutig aus der Auflockerung des Kapitalmarktes und
der damit verbundenen Senkung des langfristigen Zinssatzes. Diejenigen Investitionen, fiir deren
Finanzierung gewdhnlich in relativ hohem MaBe Fremdkapital aufgenommen werden muf}, wurden
hierdurch besonders stimuliert — ebenso wie sie durch die Kapitalmarktenge und die Zinssteige-
rung von 1955 bis 1957 mehr als andere Anlagen beeintrichtigt worden waren—, und das erklart
auch, warum der Wohnungsbau und der 6ffentliche, d. h. hauptsichlich kommunale Bau fiir das
Ab und Auf der Investitionskonjunktur in den letzten drei Jahren ausschlaggebend waren. Aber
auch fiir die iibrigen Investitionen war der Umschwung des Kapitalmarktes von fundamentaler
Bedeutung. Es ist bekannt, daf} bei sinkendem Grenzertrag des Kapitals die Aufrechterhaltung
eines angemessenen Investitionsvolumens in steigendem MaBe davon abhiingt, ob sich auch der
Zins dieser Entwicklung anpaft und damit weitere Investitionen lohnend macht. Tatsichlich hat
nun der Grenzertrag des Kapitals in letzter Zeit mehr und mehr sinkende Tendenz angenommen,
weil insbesondere die Lohnkosten gewachsen sind und die allgemeine Marktlage das Abwilzen
der hoheren Kosten auf den Preis nicht mehr ohne weiteres gestattete; die Tatsache, daff der
Anteil des Unternehmereinkommens am Volkseinkommen im vergangenen Jahr bereits merklich
gesunken ist (und zwar iiber den Riickgang des Anteils der Selbstindigen an der Gesamtzahl der
Erwerbstiitigen hinaus), ist hierfiir ein deutliches Indiz. Hatte sich nun der Marktzins nicht in der
gleichen Richtung bewegt, so wire zweifellos eine bedenkliche Diskrepanz zwischen den Kapital-
kosten und dem erzielbaren Grenzertrag entstanden und die Investitionsneigung hitte abgenommen
anstatt zuzunchmen. So aber hat die Zinsentwicklung die Investitionsneigung nicht nur gestiitzt,
sondern sie offensichtlich gestirkt und somit dafiir gesorgt, dafl in einem Augenblick, in dem die
bedenklichen inflatorischen Impulse, die das Wachstum einige Jahre hindurch besonders von auflen
empfangen hatte, nachlieBen, die heimische Investitionstitigkeit wieder zur entscheidenden Trieb-
kraft wurde, und zwar ohne dabei die Erreichung der finanziellen Stabilitit zu gefihrden.

DaB dies mdglich war, hingt aufs engste damit zusammen, da der Zinssenkungsprozef nicht
etwa ein durch monetire Manipulationen bewirkter Vorgang war, sondern daf er auf der bereits
erwihnten starken Zunahme der Spartitigkeit beruhte. Das Sparen hatte also in dem erfreulichen
Kausalnexus, der im vergangenen Jahr sowohl eine neue Investitionskonjunktur als auch eine
Stabilisierung des Preisniveaus zustandebrachte, eine Schliisselstellung inne. Unter diesen Um-
stinden ist es auch tdricht, davon zu sprechen, daB die Ersparnisbildung beinahe schon , zu grof”
geworden sein kodnnte. Erspamnisse sind fiir die Konjunktur und das wirtschaftliche Wachstum
hichstens dann eine Gefahr, wenn sie nicht zu entsprechenden Investitionen — sei es nun im
Inland oder im Ausland — fithren, was in der Regel auf mangelnde Zinsanpassung und ein Ver-
sagen des monetdren Mechanismus bzw. des Kreditapparates schlieffen 148t. In der Berichtsperiode
aber hat es, wie die Belebung der Investitionen deutlich zeigt, an der zur Aufrechterhaltung der
Expansion erforderlichen Transformation der Ersparnisse in Investitionen nicht gefehlt, sondern
die Investitionstitigkeit hat vielmehr in bemerkenswerter Weise auf die Zunahme der Spartitig-
keit und die damit verbundenen Zinsreflexe reagiert.

Auf der anderen Seite war, wie schon angedeutet, die Wiederzunahme der Investitionstitigkeit
bisher weit davon entfernt, eine neue Ubersteigerung der Konjunktur heraufzubeschwéren. Sie
hat die Konjunktur gestiitzt und eine leichte weitere Expansion gesichert, aber in kaum einem
Bereich zu neuen, gesamtwirtschaftlich bedenklichen Spannungen gefithrt. Die schon erwihnte
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Tatsache, daf die Zinssenkung nicht ,unorganisch® war, weil sie im Grunde genommen nur
andere — negative — Einfliisse auf die Investitionsneigung kompensierte, ist in diesem Zusam-
menhang von entscheidender Bedeutung. In ihr liegt zum Teil auch die Erkldrung dafiir, daB die
Inanspruchnahme zusitzlicher Bankkredite bisher relativ gering war: Die kurzfristigen Bank-
kredite an Wirtschaftsunternehmen und Private sind im Jahre 1958 nur um reichlich DM 100 Mio
(gegen jeweils DM 1,5 Mrd in den Jahren 1957 und 1956 sowie DM 2,9 Mrd im Jahre 1955)
gewachsen, und die Zunahme der (hauptsichlich von den Realkreditinstituten und den Spar-
kassen gewihrten) lingerfristizen Kredite sowie des Wertpapierbestandes der Kreditinstitute
hielt sich etwa im Rahmen des gleichzeitigen Aufkommens an lingerfristigen Mitteln, wenn sie
im Gegensatz zu den beiden Vorjahren diesen Rahmen nun auch wieder voll auszufiillen begonnen
haben. Die Investitionsneigung hat sich also bisher nicht so entwickelt, da sie eine stirkere neue
Expansion des kurzfristigen Bankkredits ausgeldst hitte.

Relativ schwach ist die Investitionstitigkeit vor allem in der Industrie. Daf8 in den Wirtschafts-
zweigen, die in letzter Zeit unter erheblichen Absatzschwierigkeiten zu leiden hatten, die Bereit-
schaft (und teilweise auch die finanzielle Fihigkeit) zu neuen Investitionen nicht groff ist, bedarf
kaum der Erwihnung. Aber auch in den iibrigen Industrien wird die Investitionslust vielfach
dadurch gedimpft, daf die Auslastung der vorhandenen Kapazititen verschiedentlich unter das
Optimum gesunken ist. Die Investitionsplanungen und -auftrige der gewerblichen Wirtschaft
bleiben daher im allgemeinen betrichtlich hinter den Wohnungsbauplanungen und -auftrigen
und hinter der Investitionstitigkeit der &ffentlichen Hand, in der ebenfalls Bauinvestitionen die
ausschlaggebende Rolle spielen, zuriick. In der Mehrzahl der Investitionsgiiterindustrien im engeren
Sinne des Wortes ist infolgedessen nach wie vor ein beachtlicher Produktionsspielraum gegeben,
der sich am Markte deutlich bemerkbar macht. Aber auch in der Bauwirtschaft, die in diesem Jahr
wieder sehr hohen Anforderungen nachzukommen haben wird, diirften gefihrliche Spannungen
zwischen Nachfrage und Produktionspotential vermieden werden kénnen, weil die Kapazititen in
den letzten Jahren betrichtlich erweitert wurden und auf Grund der stagnierenden oder gar riick-
ldufigen Beschiftigung in anderen Wirtschafiszweigen gréfiere Arbeitskraftreserven zur Verfiigung
stehen als etwa 1955 und 1956. Auch daf die Bautitigkeit in diesem Jahr verhiltnismifig frith
aufgenommen werden konnte, wird sicher entlastend wirken?).

3. Stabilisierung des Preisniveaus

a) Die Fakten

Obwohl sich also, vor allem dank der Belebung der Investitionstitigkeit, die Expansion der
Wirtschaft fortsetzte, war die Nachfragesteigerung doch in keinem Bereich so stark, daf sie
nicht durch die Zunahme der Produktion und des Einfuhrvolumens ohne nennenswerte Reibungen
gedeckt werden konnte; gesamtwirtschaftlich betrachtet ist die Erweiterung der Nachfrage, wie
erwihnt, sogar merklich hinter dem Ausbau der Produktionskapazititen und der Steigerung der
Produktivitit zuriickgeblieben, zumal der ,Kapazititseffekt” der in den Vorjahren getitigten
[nvestitionen im allgemeinen stirker zu Buch schlug als der ,Nachfrageeffekt”, der mit der Be-
schaftigungs- und Umsatzzunahme auf Grund der neu in Angriff genommenen oder in Durch-
fiuhrung begriffenen Investitionen verbunden ist. Die Marktentspannung, die bereits fiir die Kon-
junkturentwicklung im Jahre 1957 charakteristisch gewesen war, hat sich daher in der Berichts-
periode fortgesetzt, jazum Teil sogarintensiviert. Aber das ist nicht das eigentlich Bemerkenswerte.
Entscheidend ist vielmehr, daB im Jahre 1958 diese fortschreitende Verbesserung der Marktkon-
stellation endlich auch in der Entwicklung der Preise zum Ausdruck kam, wihrend sich bis zum
Frithjahr 1958 trotz zunehmender Entspannung der Konjunktur das Preisniveau immer weiter
erhht hatte.

1) Vergl. hierzu: Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Januar 1959, S. 38 ff.
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Nahezu alle grofien Preisindizes lassen diesen Umschwung deutlich erkennen: Die Lebens-
haltungskosten und die Einzelhandelspreise sind seit Mai 1958 nicht mehr gestiegen, sondern
eher ein wenig zuriickgegangen, die Frzeugerpreise landwirtschaftlicher Produkte halten im grofien
und ganzen den damals innegehabten Stand, die Erzeugerpreise industrieller Produkte sind seit
Anfang 1958 um etwa 2 Indexpunkte (nimlich von 126 auf 124; 1950 = 100) gesunken, und
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die Grundstoffpreise haben, ungeachtet des relativ groBen Gewichts, mit dem die (kaum gesun-
kenen oder sogar gestiegenen) Preise der heimischen Landwirtschaftserzeugnisse in den Gesamt-
index eingehen, ungefihr die gleiche Entwicklung durchgemacht.

In Wirklichkeit war der Preisumschwung vielleicht sogar noch ausgeprigter. Die Preisindizes,
von denen hier die Rede ist, basieren durchweg auf den ,offiziellen” Preisen, wie sie in den amt-
lichen Preisnotierungen, in den Preislisten der Unternehmen, in den Auszeichnungen der Einzel-
handelsgeschifte und auf dhnliche Weise zum Ausdruck kommen. Unter dem Druck der Markt-
konstellation sind Waren jedoch verschiedentlich unter den ,offiziellen Preisen abgegeben
worden, etwa indem bestimmten Abnehmern Rabatte zugestanden wurden oder ,Beziehungs-
kéufe”, d. h. Kiufe unter Ausschaltung des Einzelhandels, grofiere Bedeutung erlangten. Neuere
Enquéten in ausgewihlten Konsumentenkreisen haben jedenfalls ergeben, daB in einzelnen
Berufsschichten bis zu fast 45 vH der Befragten (bei einem Gesamtdurchschnitt von 27 vH) ein-
zelne Artikel unter den ,offiziellen” Einzelhandelspreisen erwarben. Es ist mdglich, daB daneben
auch das Gewichtungsschema der einzelnen Indizes die Bedeutung verschiedener Preissenkungen
nicht ganz in Erscheinung treten 148t, weil die betreffenden Waren in den Indizes mit einem ge-
ringeren Gewicht beriicksichtigt sind, als ihrem heutigen Anteil am Verbrauch entsprechen wiirde.
So hat z. B. im vergangenen Jahr eine Berechnung des Statistischen Bundesamts viel Aufsehen
erregt, nach der die Steigerung des Lebenshaltungskostenindex zwischen 1950 und 1957 viel ge-
ringer war, wenn man ihn nach der Verbrauchsstruktur von 1957 und nicht nach der von 1950
gewichtete. Ob man hieraus schlieBen kann, daB er auch fiir die beiden letzten Jahre die effek-
tive Belastung der Konsumenten durch Preissteigerungen nicht ganz korrekt wiedergibt, ist frei-
lich eine Frage fiir sich, die mangels ausreichender Unterlagen nicht ohne weiteres bejaht wer-
den kann; aber daB sich allein schon auf Grund der inoffiziellen Preissenkungen auch neuerdings
preisliche Entlastungen ergeben haben, die die amtlichen Indizes ihrer Natur nach nicht regi-
strieren kdnnen, ist nicht zu bestreiten.

b) Die Grundlagen der Stabilisierung

Im Grunde genommen hatte diese Wende der Preisentwicklung bereits seit lingerem im Zuge
der Konjunktur gelegen, die, wie wir sahen, seit dem Herbst 1956 — nicht zuletzt infolge der
energischen Kreditrestriktionen, mit denen die Bank im Jahre 1955/56 den Boom bekimpft
hatte — durch eine fortschreitende Entspannung der Marktlage gekennzeichnet war. Die Wirkung
dieser Entspannung auf die Preise wurde jedoch anfangs dadurch iiberlagert, daf einmal ver-
schiedene amtlich kontrollierte oder beeinfluBte Preise heraufgesetzt wurden. Stark ins Gewicht
fielen insbesondere die Kohle- und StahlpreiserhShungen vom Herbst 1957 und die Heraufsetzung
zahlreicher Verkehrs- und Versorgungstarife im Winter 1957/58. Ein sofortiger Ausgleich dieser
Preissteigerungen durch PreisermdBigungen fiir andere Giiter und Leistungen war naturgemif
nicht méglich, und so wiesen fast alle Preisindizes gerade in den Wintermonaten von 1957/58
noch einmal einen ausgeprigten Anstieg auf. Auch die Lohnentwicklung spielte in diesem Zusam-
menhang ecine Rolle. 1957 stand die Lohnbewegung noch ganz im Zeichen der starken Verhand-
lungsposition, die die Arbeitnehmer durch die Erreichung der Vollbeschiiftigung in den vorange-
gangenen zwei Jahren gewonnen hatten; viele Lohne und Gehilter, die den Lohnanstieg der Jahre
1955 und 1956 nicht oder nur teilweise mitgemacht hatten, wurden iiberdies erst 1957 an das
Lohn- und Gehaltsniveau der Spitzengruppen angepaBt. Die durchschnittlichen Stundenverdienste
stiegen daher 1957 noch einmal stark an und neutralisierten hierdurch einen Teil der Einfliisse,
die an sich von der laufenden Marktentwicklung auf die Preise ausgingen.

Die Bank hat in ihrem letzten Geschiftsbericht diese Phase dahin charakterisiert, da8 in ihr an
die Stelle der seitherigen ,Nachfrageinflation” eine ,Kosteninflation“ getreten sei, die die kon-
junkturelle Preistendenz zunichst verdedkt habe. Die Verwendung dieses aus der angelsichsischen
Wirtschaftstheorie stammenden Begriffspaars ist seinerzeit verschiedentlich auf Widerspruch ge-
stoBen, weil man meinte, es mache wenig aus, ob Preise unter dem Einflu$ der Nachfrage oder der
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Der Einflu8 der
Lohnentwicklung

Preisncutrale Ver-
kraftung der Lohn-
steigerungen von 1958
kein Prizedenzfall

Kosten steigen; Kosten seien letztlich ebenfalls Preise, und auf jeden Fall kénnten hohere Kosten
nur dann auf die Preise {iberwilzt werden, wenn die Entwicklung der Nachfrage dies zulasse. Wir
haben demgegeniiber schon vor einem Jahr darauf hingewiesen, daff es auch in der Praxis sehr
wohl einen grofien Unterschied ausmache, ob Preise steigen, weil eine generelle Ubernachfrage
vorliegt, die die Preise ganz unabhiingig von der Kostenentwicklung in die Hahe zieht, oder ob
der primire Anstof von den Kosten, und zwar — wie in jener Periode — von den L&hnen und
der Heraufsetzung bestimmter administrativ geregelter Preise und Tarife, die fiir die iibrige Wirt-
schaft gewichtige Kostenelemente bilden, ausgehe. Im ersteren Falle involviere die Preiserhshung
ndmlich die Tendenz zu einer allgemeinen Profiterhdhung und damit zur Beschleunigung des
Preisanstiegs, wihrend im zweiten Fall fiir den Grofiteil der Wirtschaft die Profitmarge tendenziell
eher schrumpfe, weil in diesem Falle die Preiserhshung gewdhnlich hinter der Kostenerhshung
einherhinke und verschiedentlich vielleicht gar nicht gelinge; eine ,Kosteninflation“ berge daher
in der Regel die Tendenz zur ,,Selbstbremsung” in sich.

Tatsdchlich hat die weitere Entwicklung die Richtigkeit dieser Diagnose — auf Grund deren es
die Bank iibrigens gewagt hatte, die Ziigel der Kreditpolitik bereits in einem Zeitpunkt zu lodkern,
in dem die Preisindizes noch stiegen — bestitigt. Sobald die groBen administrativen oder doch
weitgehend administrativ beeinfluften Preisanhebungen von Herbst 1957 bis Anfang 1958
»verdaut” waren, setzten sich die konjunkturellen Stabilisierungstendenzen durch. Auch die Lohn-
steigerungen wurden unter dem Einflu des neuen Konjunkturklimas schwicher. Gemessen an den
Verinderungen des jeweiligen Jahresdurchschnitts sind die Stundenverdienste der Industriearbeiter
1958 um 7 vH gewachsen gegen 9 vH im Vorjahr; der weitaus grofte Teil der Zunahme fiel
dabei in die erste Jahreshilfte, weil im zweiten Halbjahr weniger Tarifvertrige kiindbar waren
und, soweit es zu Kiindigungen und Neuabschliissen kam, die Ethdhungen hinter denen des ersten
Halbjahres zuriickblieben. Zu einem grofien Teil war diese MaBigung der Einsicht der Gewerk-
schaften zu danken, daf weitere starke Lohnsteigerungen die Stabilisierung des Preisniveaus ge-
fahrdet hitten; wahrscheinlich beruhte sie aber auch darauf, daB sich die Beschiftigungssituation
nicht nur in den unter offenkundigen Absatzschwierigkeiten leidenden Industrien, sondern auch
in anderen Wirtschaftszweigen zumindest insofern verschlechtert hatte, als an die Stelle der
frither iiblichen Uberstunden zum Teil Kurzarbeit getreten war und man mit Recht fiirchtete, da
weitere betrichtliche Lohnerhthungen diese Tendenz verstirken kdnnten, indem sie die Ertrags-
lage der Unternehmen iiber die kritische Grenze hinaus belasteten. Letztlich machte sich also auch
hier eine gewisse ,,Selbstbremsung® der Kosteninflation bemerkbar.

Allerdings iibertrafen die Lohnerhdhungen in der Berichtsperiode weiter die Produktivitits-
steigerung. Mift man die Produktivitit am Produktionsergebnis je geleistete Arbeitsstunde, so
lieBen die Lohnerhdhungen zumindest in der Industrie die Produktivititssteigerung im Jahre
1958 sogar stirker hinter sich als in der Mehrzahl der vorangegangenen Jahre, denn die durch-
schnittlichen Stundenverdienste der Industriearbeiter waren 1958 um 7 vH héoher als 1957,
withrend das Produktionsergebnis je Arbeiterstunde das des Vorjahres nur um etwa 5 vH iibertraf.
Unter Einbeziehung der Angestelltengehilter sind die Lohn- und Gehaltskosten je Produktions-
einheit damit umrd. 3 vH gestiegen. Daf} sich das Preisniveau trotzdem stabilisierte, ist weitgehend
der oben geschilderten Marktentspannung zu danken. Infolge der hiermit verbundenen Erhshung
des Wettbewerbs wurde es wesentlich schwieriger, ja teilweise unmdglich, die Kostenerhhungen
auf die Preise abzuwilzen, so daf} sie in der Gewinnmarge aufgefangen werden mufiten und in-
folgedessen zunichst nur zu einer Verschiebung zwischen dem Unternehmereinkommen und dem
Einkommen aus unselbstindiger Arbeit fithrten.

c) Lohnpolitik und Wahrung der Preisstabilitiit

Hieraus kann jedoch nicht etwa geschlossen werden, daf in dieser Hinsicht auch fiir die Zukunft
keine Besorgnisse gehegt zu werden brauchten. Die Verkraftung der Lohnsteigerungen der letzten
zwislf Monate wurde niamlich zweifellos durch eine Reihe von Umstinden begiinstigt, die mehr
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oder weniger einmaliger Natur waren. Eine nicht geringe Rolle spielte zunichst, daff sich ein
grofer Teil der Unternehmen vor ein und zwei Jahren gewinnmifig noch in einer wesentlich
giinstigeren Lage befunden hatte als heute; inzwischen ist die Gewinnmarge zum Teil jedoch
bereits merklich geschrumpft. Fin groBer Gliicksfall war ferner, daff manche Industriezweige, be-
sonders die absatzmiBig hart bedringte Textilindustrie, in dem Riickgang der Rohstoffpreise einen
gewissen Ausgleich fiir die steigenden Lohnkosten fanden; auch die Steuersenkungen des ver-
gangenen Jahres haben die Lohnsteigerungen zum Teil leichter tragbar gemacht. Hinzu kam,
daf das vergangene Jahr noch weitgehend im Zeichen des starken Anstiegs der Sparquote stand,
der 1957 eingesetzt hatte. Der , Kaufkraft-Effekt” der Lohnerhdhungen war infolgedessen schwii-
cher als der , Kosten-Effekt”, was die Abwilzung der hoheren Lohnkosten wesentlich erschwerte;
die Erhohung der Sparquote bildete im vergangenen Jahr in der Tat einen der wichtigsten Dimme
gegen die Fortsetzung der Preissteigerungen. Mit cinem &hnlich starken Anstieg der Sparquote
wie in den letzten beiden Jahren kann aber fiir die Zukunft nicht ohne weiteres gerechnet werden,
da es sich hierbei zum Teil nur um eine Reaktion auf die geringere Spartitigkeit der zwei voran-
gegangenen Jahre gehandelt haben diirfte; schon im letzten Jahr ist bekanntlich der Anstieg der
Sparquote wesentlich flacher geworden. Nicht zuletzt aber ist in diesem Zusammenhang her-
vorzuheben, daf die ZinsermiBigung, die bisher weitgehend die negative Wirkung kompen-
sierte, die sonst die Senkung des Grenzertrags des Kapitals auf die Investitionsneigung ausgeiibt
hitte, ebenfalls jhre — vielleicht nicht mehr fernen — Grenzen hat. Lohnsteigerungen, die be-
trichtlich tiber die Produktivititserhdhung hinausgehen, wiirden fortan also wahrscheinlich
neue Preissteigerungstendenzen mit sich brin-
gen oder, wenn es bei der gegebenen Markt-
lage nicht gelingt, die Preise in ausreichendem
MaBe zu erhhen, auf das Beschiftigungs-
niveau zuriickwirken, wie sie das namentlich
in den Vereinigten Staaten im Laufe der letz-
ten Jahre bereits deutlich getan haben. Die
Mbglichkeit, daf sie eventuell auch eine solche
Konsequenz haben, ist um so grdfier, als die
Bank im Falle eines permanenten Preisauf-
triebs kreditpolitisch mnicht neutral bleiben
kénnte, sondern versuchen miifite, durch eine
Erschwerung der Kreditaufnahme der Anpas-
sung der Nachfrage an die steigenden Kosten
entgegenzuwirken.

Diese Uberlegungen fithren auch deutlich
vor Augen, wie fragwiirdig es wire, durch eine
expansive Lohnpolitik den Abschwichungs-
1o tendenzen der Konjunktur begegnen oder gar
das wirtschaftliche Wachstum wieder beschleu-
nigen zu wollen. Lohnsteigerungen erhdhen
nicht nur die Massenkaufkraft, sondern auch
die Produktionskosten, und ob die Kaufkraf-
it e erhdhung nachhaltig bleibt, hingt ganz davon
1950 o2 e s 1958 ab, wie die Kostenerhdhung verkraftet wer-
i | den kann, Driickt sie auf dic Gewinnmargen

(und diese Moglichkeit ist immer gegeben,
wenn die Preise — was ja erwartet wird — nicht mitziehen), so kann der Kaufkraft-Effekt der
Lohnsteigerungen nimlich ebenfalls leicht illusorisch werden, weil dann, wie gesagt, iiber die
(in diesem Fall zwangsldufige) Becintrichtigung des Unternehmereinkommens hinaus méglicher-
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Lohnerhshungen diirfen
partielle Preissenkun-
gen nicht verhindern

Unzureichende
Preisreaktionen
der Unternehmen

weise auch das Beschaftigungsniveau tangiert wird. AuBerdem besteht keinerlei Gewshr dafiir,
daf das Mehreinkommen gerade fiir diejenigen Artikel ausgegeben wird, deren Absatz zur Zeit
unzureichend ist, und nicht fiir diejenigen, fiir die ohnehin eine Hochkonjunktur herrscht. Fliefit
der Einkommenszuwachs in die in diesem Sinne ,falschen” Kanile, so ist aber andererseits auch
wieder die Wahrscheinlichkeit gro, daf die Lohnerhdhungen zumindest partielle Preissteige-
rungen auslosen, unter deren Einfluf auch das allgemeine Preisniveau steigt. Eine ausgewogene
Lohnpolitik, die sich auf die Ausschépfung der ihr durch das wirtschaftliche Wachstum gebotenen
Moglichkeiten beschrinkt, aber nicht Agens der Expansion sein mdchte, diirfte daher nicht nur
vom volkswirtschaftlichen, sondern auch vom Standpunkt der Gesamtheit der Arbeitnehmer aus
am vorteilhaftesten sein und auf jeden Fall die geringsten Risiken involvieren.

Von besonderer Bedeutung ist namentlich, daB die Lohnpolitik an allgemeinwirtschaftlichen
und nicht an branchenmifBigen Gesichtspunkten orientiert wird. Internationale Erfahrung lehrt,
daf iibermiBige LohnerhShungen vor allem daher kommen, daB die Arbeitnehmer der Wirt-
schaftszweige mit den relativ gréBten Produktivititsfortschritten versuchen, diese Verbesserungen
einseitig fiir sich auszunutzen. Die Konsequenz ist, daB auch in diesen Wirtschaftszweigen Preis-
senkungen selten oder doch so gering sind, daB sie nicht die Preiserhdhungen zu kompensieren
vermdgen, die sich in den der technischen Rationalisierung weniger zuginglichen Wirtschafts-
zweigen, wie vor allem in den dienstleistenden Bereichen, mit der allgemeinen Einkommens-
steigerung unvermeidlich ergeben. Eine stindige Erhdhung des allgemeinen Preisniveaus ist dann
unausbleiblich. Zweifellos erklirt das auch zu einem grofien Teil, daB selbst in den Perioden eines
ausgesprochenen Konjunkturriickgangs das allgemeine Preisniveau nicht mehr sinkt, sondern mit-
unter sogar weiter steigt. In den Vereinigten Staaten von Amerika hat dieser Umstand im letzten
Jahr bekanntlich viel Kopfzerbrechen verursacht und wesentlich dazu beigetragen, daB das Federal
Reserve System schon in einem verhiltnismiBig frithen Stadium der Erholung die Kreditbremsen
wieder angezogen hat. Aber auch in der Bundesrepublik ist bisher im wesentlichen nur eine
Stabilisierung des Preisniveaus, aber keine stiirker ins Gewicht fallende Riickgiingigmachung des
Preisanstiegs der letzten Jahre zu verzeichnen, obwohl die Ausnutzung der Produktionskapa-
zititen im allgemeinen merklich nachgelassen hat, in einigen Wirtschaftszweigen ausgesprochene
Absatzschwierigkeiten bestehen und die Einfuhrpreise seit dem Jahre 1957 im Durchschnitt um
10 vH gesunken sind. Die in der Regel noch immer betrichtlichen LohnerhShungen spielen da-
bei, wie gesagt, eine grofie Rolle.

d) Die Bedeutung unternehmerischer Preisflexibilitiit

Allerdings ist nicht zu iibersehen, daB Preisreaktionen nach unten heute auch vielfach durch
das Unternchmerverhalten ausgeschlossen werden. Zwar ist in den letzten Jahren eine ganze
Reihe von Artikeln entsprechend den sinkenden Produktionskosten betrichtlich im Preise herab-
gesetzt worden — man denke z. B. an Radio- und Fernsehapparate, Kiihlschrinke und andere
Haushaltsgiiter —, ebenso wie einige Wirtschaftszweige auf ihre Absatznéte durchaus mit Preis-
ermafiigungen reagiert haben; die Preise der Textilindustrie etwa sind in den letzten zwdlf
Monaten um rd. 10 vH gesenkt worden. Aber in weiten Teilen der Wirtschaft ist die Neigung,
bestehende Absatzschwierigkeiten eventuell auch mit Hilfe von Preisermifigungen zu iiberwin-
den, doch sehr gering. Die rasch fortschreitende Betriebs- und Unternehmungskonzentration, der
zunehmende Einfluf des Verbandswesens und die damit verbundene Neigung, solidarisch mit
den iibrigen Unternehmen der Branche zu handeln und eventuell als gemeinsame , pressure group”
vom Staat Unterstiitzung zu erwirken, anstatt den Absatz im Wege der Preiskonkurrenz auszu-
weiten, tragen hieran ein gut Teil Schuld. Die Inflexibilitit, die sich auf diese Weise ergeben hat,
ist, ebenso wie die durch die Lohnentwicklung bedingte Preisstarrheit, weitgehend soziologischer,
nicht konomischer Natur. Das erschwert es der Notenbank, gegen sie anzugehen, weil sie solche
Gegenkrifte nur mit sehr scharfem Einsatz ihrer Mittel bekdmpfen konnte. Wir haben hierauf
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bereits in unserem letzten Geschiftsbericht hingewiesen und fithlen uns verpflichtet, auch jetzt
wieder dieser Problematik Erwdhnung zu tun, die die ,sikulare crux” der Notenbankpolitik zu
sein scheint. Aber wir mdchten nochmals unterstreichen, dafB sich zur Zeit in dieser Hinsicht der
Horizont etwas aufgehellt hat, weil sich die Preise im letzten Jahr stabilisiert und wohl auch etwas
ermiBigt haben und, bei allen Einschrinkungen und Vorbehalten fiir die Zukunft, dabei auch eine
gewisse Konjunktursensibilitdt der Lohnpolitik und der unternehmerischen Preisgestaltung zu
beobachten war.

III. Allgemeine Geld- und Kreditpolitik

1. Die ZinssenkungsmaBnahmen und ihre Motivierung

Angesichts dieses dkonomischen Hintergrundes bedarf es kaum einer ndheren Begriindung
dafiir, daf die Bank die im Herbst 1956 begonnene Lockerung der Kreditpolitik fortsetzte, was
namentlich darin zum Ausdruck kam, daB sie ihre Zinssitze im Verlauf der Berichtsperiode mehr-
fach weiter herabsetzte. Der Diskontsatz wurde am 17. Januar 1958 von 4 auf 31/2%0, am
27.Juni 1958 von 3%/2 auf 3% und am 10. Januar 1959 von 3 auf 2%/4%/0 gesenkt, womit nicht
nur der bisher niedrigste Stand in der deutschen Notenbankgeschichte, sondern auch das Diskont-
niveau der fithrenden auslindischen Geldmirkte erreicht, ja zum Teil sogar unterschritten wurde.
Gleichzeitig sind die Abgabesitze fiir Geldmarktpapiere, wie im folgenden noch niher dargelegt
wird, in mehreren Ftappen weiter ermiBigt worden, wobei die Wirkung dieses Abbaus zeitweilig
noch dadurch verstirkt wurde, daf die Bank von Sommer 1958 bis Anfang 1959 die Abgabe
der von ihr in Umlauf gesetzten Geldmarktpapiere (also der sogenannten , Mobilisierungstitel®,
die die Bank auf der Basis der in ihrem Besitz befindlichen Ausgleichsforderung gegen den Bund
ausgibt) auf die kurzfristigen Titel — nimlich zunichst ausschlieBlich Schatzwechsel — be-
schrinkte und fiir iberschiissige Geldmarktmittel daher nur noch eine sehr niedrig verzinsliche
Anlagemdglichkeit bot.

Was die Bank zu dieser Politik bewog, ist bereits im letzten Geschiftsbericht auseinander-
gesetzt worden. Es war einmal das Bestreben, das deutsche Zinsniveau allmihlich dem des Aus-
lands anzugleichen, um auf diese Weise dem stindigen Devisenzustrom entgegenzuwirken; auf
die Uberlegungen, die dabei maBgebend waren, wird noch zuriickzukommen sein. Zunehmende
Bedeutung erlangten aber auch binnenwirtschaftliche Gesichtspunkte. Dal mit der Stabilisierung
des Preisniveaus die Bedenken, die noch vor einem Jahr gegen die Zinssenkung teilweise erhoben
worden waren, gegenstandslos wurden, war in diesem Zusammenhang sehr wesentlich; es bestitigte
sich damit die Erwartung der Bank, daf die Auflockerung der Kreditpolitik, die sie bereits im Herbst
1956 — trotz der damals noch steigenden Preise — gewagt hatte, die Konsolidierung nicht ge-
fihrden wiirde, weil die Konjunkturberuhigung aller Wahrscheinlichkeit nach die Oberhand iiber
die von der Zinssenkung ausgehenden Impulse behalten wiirde. Wie wir im voraufgegangenen
darzulegen suchten, wurde der Zinsabbau in zunchmendem MaBe aber auch entscheidend dafiir,
daB sich die Konjunktur nicht stirker abschwichte, als zur Erzielung eines besseren Marktgleich-
gewichts vonndten war, sondern einen mifigen, mit der Stabilisierung des Preisniveaus zu ver-
einbarenden Aufwirtstrend beibehielt. Man kann also nicht sagen, da die innere Konjunktur-
entwicklung die Auflodkerung der Kreditmiirkte, deren aufenwirtschaftliche Bedeutung in der
Regel unbestritten war, nur gestattet, aber nicht ihrerseits erfordert hitte. Die auBenwirtschaft-
lichen und die binnenwirtschaftlichen Interessen standen vielmehr in engem Verbund miteinan-
der, zumal ohne die Aufrechterhaltung einer angemessenen binnenwirtschaftlichen Expansion
zweifellos auch die Bewiltigung der zahlungsbilanzpolitischen Probleme erheblich erschwert,
wenn nicht gar unmdglich gemacht worden wire.

Es wire jedoch weit gefehlt, die betrichtliche Zinssenkung des vergangenen Jahres als ein
arbitrires Produkt der Zentralbankpolitik zu betrachten, das lediglich auf Grund dieser Politik
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zustandegekommen sei. Die Bank hat vielmehr in diesem Prozef eine verhiltnismiBig passive
Rolle gespielt und mit ihrer sogenannten Zinssenkungspolitik nur Tendenzen in Erscheinung
treten lassen, die sich — wie wir noch sehen werden — autonom aus der Entwicklung des Marktes
oder, konkreter ausgedriickt, aus der zunehmenden Ersparnisbildung ergaben und in den Zahlungs-
bilanziiberschiissen und der daraus resultierenden Liquidisierungswelle ihren augenfilligsten
Niederschlag fanden, Genau genommen hat die Bank diese Tendenzen sogar bis zu einem gewis-
sen Grade gebremst, indem sie einen Teil der zustrdmenden Liquiditit durch ihre Offenmarkt-
politik absorbierte und damit einen noch stirkeren Druck auf die Zinssdtze verhinderte, um die
Zinssenkung in geordneten Bahnen zu halten und sie nicht ganz den zeitweilig sehr schwankenden
Finfliissen des Marktes auszuliefern. Sie hat damit die im Jahre 1957 verfolgte Linie fortgesetzt,
von der bereits im letzten Geschiftsbericht gesagt wurde, daB sie durch eine eigenartige, wenn
auch nur scheinbare Antinomie von mehrfachen Zinssenkungen und kontraktiven Offenmarkt-
operationen gekennzeichnet gewesen sei.

2. Zinspolitik, Offenmarktpolitik und Liquidisierungstendenz

AnlaB zu regulierendem Eingriff in die Marktentwicklung durchLiquiditit absorbierende Offen-
marktoperationen war in der Berichtsperiode namentlich im Sommerhalbjahr 1958 gegeben. Die
Netto-Devisenzugiinge bei den Banken nahmen damals wieder betriichtlich zu, da der Aktivsaldo
der Warenhandels- und Dienstleistungsbilanz in jener Zeit einen neuen Hochststand erreichte
und die Devisenbilanz der Kreditinstitute nicht mehr wie in den Wintermonaten unter der Ein-
wirkung des Wiederabflusses der spekulativen Auslandsgelder stand, die im Sommer 1957 zu-
gestromt waren. Gleichzeitig wurde die Bankenliquiditit nicht in dem Mafe durch die Zunahme
des Bargeldumlaufs belastet, wie das aus Saisongriinden oft im Winterhalbjahr der Fall ist, ebenso
wie sich der Mittelentzug durch die oben erwihnten ,inlandswirksamen® Kasseniiberschiisse der
zentralen dffentlichen Haushalte damals noch in engeren Grenzen hielt als im weiteren Verlauf
der Berichtsperiode. Die Bankenliquiditit nahm daher in den Monaten April bis August 1958
sprunghaft zu, nachdem sie sich in den vorangegangenen 6 bis 7 Monaten, von den iiblichen
saisonalen Schwankungen abgesehen, per Saldo nur wenig verindert hatte. Um den hiervon aus-
gehenden Druck auf den Markt zu mindern, gab die Bank nun in der Zeit von Mitte Mirz bis
gegen Ende August Mobilisierungstitel im Betrage von fast DM 2 Mrd ab, und zwar ganz iiber-
wiegend unverzinsliche Schatzanweisungen mit einer anfangs bis zu 4%/s%/o gehenden Rendite.
Der Gesamtumlauf an Mobilisierungstiteln stieg damit auf nahezu DM 7,2 Mrd gegen DM 4,2
Mrd am 31. Dezember 1957 und DM 1,4 Mrd am 31. Dezember 1956. Binnen reichlich andert-
halb Jahren hatte die Bank also fiir DM 5,8 Mrd derartige Titel abgegeben und auf diese Weise
einen entsprechenden Betrag an fliissigen Mitteln aus dem Markt genommen. Daf} dies die Zins-
senkung ganz erheblich bremste und sie damit vor einer Uberstiirzung bewahrte, die ihr auf dic
Dauer nur geschadet hitte, liegt auf der Hand.

Aber selbstverstindlich konnte die Bank dabei die Markttendenz nicht v3llig ignorieren und
ihre Geldmarktpapiere trotz der immer weiter steigenden Nachfrage zu gleichbleibenden Zins-
sitzen abgeben. Es ist am Geldmarkt ebenso wie am Warenmarkt Gesetz, daf mit zunehmendem
Ubergewicht des Angebots iiber die Nachfrage der Preis — im Falle des Geldmarkts also der
Zins — sinkt, und die Bank handelte daher nur in Ubereinstimmung mit der Markttendenz,
wenn sie auf die zunehmende Liquidisierung mit einer Herabsetzung ihrer Zinssitze reagierte.

Hitte sie sich anders verhalten, so hitte sie die Liquidisierungstendenzen nur verstirkt und
permanent gemacht und damit eine immer schwierigere monetére Situation heraufbeschworen.)
Leistungsiiberschiisse gegeniiber dem Ausland, die in den letzten Jahren praktisch die einzige
Quelle der Liquidisierung gebildet haben, erhShen bekanntlich nur dann das Angebot am Geld-
markt, wenn die aus thnen resultierenden Forderungssalden nicht von der Wirtschaft oder den

1) Die Bank hat sich hierzu bereits eingehend in ihrem Monatsbericht von Januar 1959 (S. 4 f£.) geduBert,
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Zur Entwicklung der Geldversorgung des Bundesgebiets®)
Zunahme (+) bzw. Abnahme (—) in Mio DM

Jibrlich Vierteljahrlich
Posten - .
1955 | 1956 ‘ 1957 1958 Jahr ‘ 1. Vi. ‘ 2. Vj. l 3. Vj. \‘ 4. Vi.
‘ -
| 1957 | 1854 | +1949 2461 | +3720
1. Bankkredite an inlindische Nichtbanken, gesamt +13 547 +10 061 + 9987 +12 542 1958 +2528 .1 +2678 . 2812 | +4524
1959 | 2 684P) }
davon: Kurzfristige Kredite an inlindische )
Nichtbanken (einschlieBlich Bestinde an | i
inldndischen Schatzwechseln und unver- | '
zinslichen Schatzanweisungen, jedoch 1957 + 659 + 383 + 244 . 1306
ohne ,Mobilisierungstitel“1)) + 2593 + 1525 + 2592 + 301 1958 + 100 — 51 — 451 @ + 703
1959 | — 170F | k
Mittel- und langfristige Kredite an 1957 +1308 | +2155 @ t256l
inlindische Nichtbanken +10148 | -+ 8574 + 7234 +10548 | toge | 42120 1 TI0%  Haers | +3303
| 1959 | +32373P)
Bestinde an inlindischen Wertpapieren — 147
und Konsortialbeteiligungen (ohne die 1957 | + 75 + 168 + 65 + 518
Bestiinde an Bankschuldverschreibungen?)) + 806 — 38 + 161 + 1697 1958 | + 2389 + 446 | T 444
1956 | 4 481P)
11. Geldkapitalbildung bei den Kreditinstituten aus 1957 | +4061 +2174 T3604 | +3718
inlindischen Quellen, gesamt +10 622 +11 124 +13 557 +11 598 1958 | 3943 - +2423 2667 +2 565
' 1959 | +3 346P) i
1957 | +1473 © + so2 | + 835 | +1975
davon: Spareinlagen?) von Inlindern + 4116 + 2909 + 5085 + 6737 1958 | 41 909 +1 299 +1429 +2 100
1959 | +2 2257)
1957 | +1512 | + 408 | F1350 | + 299
Termineinlagen von Inlindern, gesamt + 40 + 1850 + 3565 + 1013 1958 | 4+ g72 | + 55  + 564 | — 478
1959 + 119P) {
darunter: mit Kiindigungsfrist bzw. Lauf- . 1957 | (+ s40)5)| (-+ s16) | (- 583) |(+ 321)
zeit von 6 Monaten und mehr | (— 245t (+ 6208 | +1960)%) | (+ 1499) | 1958 |(+ sag) |(+ e38) |(+ 179) [(— 172)
1959 (4 335)P
Umlauf an inlindischen Bankschuldver-
schreibungen (ohne Bestinde der 1957 + 145 + 125 + 342 + 357
Kreditinstitute)!) + 1551 + 1206 + 969 + 1057 1958 | + 368 | + o1 |+ 282 | + 316
1959 | + a26P)
Bei inléndischen Nichtbanken aufgenommene 1957 + s16 | + 947+ 933
Gelder und Darlehen®) + 4103 + 4345 + 3093 + 1667 1058 i ::Z + 506 | + 222 | + 385
1959 \ — 174P)
1957 4 | + 327  + 130 | + 154
Kapital und Riicklagen der Kreditinstitute + 812 ‘ + 814 + 845 + 1124 1958 i 3330 4 332 | + 170 | + 242
; 1959 | + 350%),
1. /. 11, UberschuB der inlindischen Kreditgewihrung (+) 1957 —2 207 — 225 | —1 140 -+ 2
bzw. der inlindischen Geldkapitalbildung (—) + 2925 — 1063 — 3570 + 944 1958 —1 415 + 255 + 145 +1 959
i 1959 | — 662P)
III. Netto-Forderungssaldo der Banken gegeniiber dem | 1957 6 | +1570 | +2445 | + 255
Ausland”) + 1667 | + 4295 + 5066 + 4218 1958 i Z:l +1 490 +1 317 + 730
; 1959 | —1 627P)
P i ! ‘ 7 — — 414 | -— 987 | —1138
IV. Zentralbankguthaben inlindischer 8fentlicher Stellen%) | + gs81 + 1055 — 2606 — 616 ;;:8 _ 5% 4+ 237 | — 304 | + 30
o 1959 | —2 237
nachrichtlich: Verinderung der Zentralbankgut-
haben inlindischer &ffentlicher
Stellen®) auf Grund der inléndischen 1957 [ (+ 793) |(+ 396) |(— 363) |(— 453)
Kassentransaktionen (+ 1219) | (+ 1846) | (+ 373) (+ 1962) || 1958 |(+ 280) |(+ 785) |(+ 391) |(+ 506)
1959 | (+ 632)
) o 1957 — 292 — 169 -— 492 + 771
V. Sonstige Einfliisse™) — 838 + 230 — 182 — 1007 1958 | — 523 | — 249 | — 542 + 307
1959 | — 399F) !
VI. Bargeldumlauf®) und Sichteinlagen inléndischer
Nichtbanken ohnf Zentralbankguthaben &ffent- 1957 | —1 636 +1 590 +1 800 +2 166
licher Stellen gemiB IV. + 2873 + 2407 + 3920 + 4771 1958 | — 678 +1259 | +1224 | +2966
1959 | — 451P)
VII. Termineinlagex} von Inlindern mit Kiindigungsfrist 1957 + o72%) — 112 + 767 { — 22
bzw, Laufzeit von weniger als 6 Monaten + 2858} + 1220%) | + 1605%) — 481 1958 + 23 — 583 + 385 — 306
1959 | — 216P) |
VIII. Inldndisches ,Geldvolumen® gemaB VI. zuziiglich
der Termineinlagen mit Kandigungsfrist bzw. 1957 | — 664%)| 41478 +2567 | +2144
Laufzeit von weniger als 6 Monaten (VI +VIL) | + 31s8%)| + 3636%)| + 5525%)| + 4200 | 1058 | — o5 + 676 | +1609 | +2 660
1959 — 667

‘) Die Ubersicht unterscheidet sich von fritheren Versffentlichungen dhnlicher Art durch eine neue Abgrenzung des .Auslandssaldos® (Position III): Wihrend bisher im .Aus-
landssaldo” im wesentlichen nur die Forderungen und Verbindlichkeiten des heimischen Bankenapparates (einschlieBlich der Deutschen Bundesbank) gegeniiber auslindischen
Banken enthalten waren, umfaBt er neuerdings, soweit mdglich, auch die Forderungen und Verbindlichkeiten des heimischen Bankenapparates gegeniiber auslindischen
Nichtbanken. Entsprechend der revidierten Abgrenzung des .Auslandssaldos® sind die Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber auslindischen Nichtbanken aus den
iibrigen Positionen der Tabelle ausgeschaltet worden; lediglich die in Hinden von Auslindern befindlichen DM-Noten und -Miinzen werden weiterhin zum heimischen
Geldvolumen gerechnet, da sich ihr Umfang nicht feststellen ldBt. Die Angaben der vorliegenden Ubersicht basieren auf der .ZusammengefaBten Statistischen Bilanz der
Kreditinstitute einschlieBlich der Deutschen Bundesbank™; wegen der gekennzeichneten Aussonderung des .Auslandssektors® sind sie mit dem iibrigen, im Statistischen Teil
der Monatsberichte der Deutschen Bundesbank veréffentlichten Zahlenmaterial (zum Beispiel den ,Zwischenbilanzen™) nicht ohne weiteres vergleichbar. — Abweichungen der
in der Tabelle enthaltenen Verinderungszahlen von den Bestandsverinderungen der .ZusammengefaBten Statistischen Bilanz . . .“ erkliren sich aus statistisch bedingten Berei-
nigungen. — !) D. s, Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes aus dem Umtausch gegen einen entsprechenden Teilbetrag der Ausgleichsforderung der
Bundesbank, deren Ubernahme durch die Banken keine zusatzliche Kreditgewihrung an Nichtbanken darstellt. Eliminierung aus den Bankbestinden teilweise auf Grund von
Schitzungen. — ?) Die Bankbestinde an fremden Bankschuldverschreibungen stellen keine unmittelbare Kreditgewihrung an Nichtbanken, sondern einen Bestandteil der Inter-
bankverschuldung dar. — 3) Die Ausgleichs- bzw. Entschidigungsgutschriften fiir Vertriebene bzw. Altsparer sind nur insoweit beriidksichtigt, als Deckungsforderungen gegen
den Ausgleichsfonds (§ 5 LAG) eingeldst wurden, — ¢) Saldiert mit den Bestinden der Kreditinstitute an eigenen und fremden Bankschuldverschreibungen, auBerdem sind die
im Rahmen der Altsparerentschidigung ausgegebenen Schuldverschreibungen nur insoweit beriicksichtigt, als Deckungsforderungen gegen den Lastenausgleichsfonds eingelést
wurden. — 5) Mit Kiindigungsfrist oder Laufzeit ab 6 Monaten. — ) EinschlieBlich der zeitweilig in Ausgleichsforderungen angelegten Guthaben deutscher &fentlicher
Stellen sowie — bis Ende 1958 — der Einlagen der Dienststellen der ehemaligen Besatzungsmichte. ~— 7) Enthilt die Veriinderungen aller in dieser Tabelle nicht gesondert
aufgefiihrten Positionen der ,ZusammengefaBten Statistischen Bilanz . . .", d. s. Aktiva: Minzgutschriften zugunsten des Bundes, Ausgleichsforderungen, Grundstiicke und
Gebidude, ,sonstige” Aktiva; Passiva: Gegenwertkonten bei der Bundesbank, Saldo der Interbankverschuldung, ,sonstige® Passiva, — 8) Ohne Kassenbestinde der Kredit-
institute, jedoch einschlieBlich der im Ausland befindlichen DM-Noten und Miinzen. — ts) Teilweise geschitzt. — p) Vorldufig.




Banken behalten, sondern an die Notenbank verdufert werden. Behilt nimlich die Wirtschaft die
Forderungen oder iibernimmt sie der Bankenapparat, so flieBt zumindest kein Zentralbankgeld
in den Verkehr; der Gold- und Devisenbestand der Notenbank wiichst dann nicht, sondern es
steht in diesem Falle den Uberschiissen des Waren- und Dienstleistungsverkehrs in der Zahlungs-
bilanz ein entsprechender Passivsaldo des Kapitalverkehrs gegeniiber, oder, m. a. W., die Lei-
stungsiiberschiisse werden von der Wirtschaft bzw. von den Banken finanziert, und die Auslands-
forderungen gehen nicht auf die Notenbank tiber. Wird dagegen der Saldo der Auslandsforde-
rungen an die Notenbank veriuflert, so strdmt Zentralbankgeld zu den Banken, und neben der
Erweiterung des Geldvolumens auf Grund der Devisenverkiufe der Wirtschaft wiichst auch noch
der Liquiditdtsgrad der Banken und damit ihre Fihigkeit und Neigung zur Ausweitung ihres
Aktivgeschifts.

In welchem Umfang die Notenbank in die Finanzierung des Forderungssaldos gegeniiber dem
Ausland eingeschaltet wird, hingt nun in hohem Grade davon ab, ob es vorteilhafter ist, Gut-
haben im Ausland zu unterhalten oder sich durch ihre VeriuBerung an die Notenbank Mittel fiir
eine entsprechende Inlandsanlage zu verschaffen. Ob Zahlungsbilanziiberschiisse den heimischen
Geldmarkt verfliissigen, ist also, anders ausgedriickt, weitgehend eine Frage des Zinsgefilles
zwischen Inland und Ausland. Bei dem hohen Abstand, der bis weit ins letzte Jahr hinein zwi-
schen dem deutschen und dem auslindischen Zinsniveau bestand, war es daher nur natiirlich, da8
die Deviseniiberschiisse so gut wie restlos zur Zentralbank flossen und auf diese Weise die Wirt-
schaft und den Bankenapparat stindig verfliissigten. Daraus folgt aber auch, daB sich dieser Zu-
stand immer weiter fortgesetzt hitte, wenn die Bank ihre Zinssitze unverdndert gelassen hitte,
ja, man kann sogar annchmen, daf} sich die Verfliissigungstendenzen eher noch verstirkt hitten,
denn an widhtigen auslindischen Geldmirkten (mit der allerdings bedeutsamen Ausnahme der
Vereinigten Staaten und Kanadas) ist das Zinsniveau im Verlauf des letzten Jahres merklich ab-
gebaut worden, so da die Tendenz zum Geld- und Kapitalzustrom aus diesen Lindern sicher
zugenommen hitte, wenn die deutschen Zinssdtze unverindert geblieben wiren; zumindest aber
wire es unter diesen Umstinden nicht méglich gewesen, die im internationalen Kapitalverkehr
noch bestehenden Schranken so weit abzubauen, wie es die Bundesrepublik im Interesse der
Wiederherstellung der Konvertibilitit der Wahrungen getan hat.

Dieser Deduktion wird nun freilich vereinzelt entgegengehalten, da8 sie deutlich zeige, in wie
hohem MaBe die Bank in ihrer Zinspolitik eine ,Gefangene® der Zahlungsbilanziiberschiisse
gewesen sei; diese jedoch seien nicht unvermeidlich gewesen, sondern sie hitten leicht durch
eine Anderung des Wechselkurses eliminiert werden kénnen, und die Bank hitte dann auch
zinspolitisch vor einer anderen Situation gestanden. Wir m&chten uns an dieser Stelle nicht
noch einmal niher mit der Aufwertungs-Empfehlung auseinandersetzen, die dieser Argumen-
tation zugrunde liegt; die Bank hat dies in ihren Monatsberichten und in ihren Geschifts-
berichten wiederholt getan, und sie glaubt, daf die seitherige Entwidklung ihr recht gegeben hat:
Wie schon in fritherem Zusammenhang dargelegt, hat sich z. B. gerade in letzter Zeit deutlich
gezeigt, daff die deutsche Industrie im Verlauf der vergangenen Jahre kaum einen generellen
Preis- und Kostenvorsprung errungen hatte, wie von den Aufwertungsbefiirwortern gewdhnlich
angenommen wurde. Durch eine Aufwertung der DM, die die Einfuhr verbilligt und die Ausfuhr
verteuert hitte, wiren also diejenigen Industriezweige, die sich heute iiber die Konkurrenz des
Auslands beklagen, in eine noch miflichere Lage geraten; die Fortschritte in der Zollsenkung
und der Abschaffung der noch vorhandenen Einfuhrrestriktionen wiiren damit méglicherweise
aufgehalten worden, wenn sich nicht sogar auf diesem oder jenem Gebiet die auf Einschrinkung
der Liberalisierung hindringenden Krifte durchgesetzt hitten. Auch die weltwirtschaftlichen
Uberlegungen, die die Bank in vollem Einvernehmen mit der Bundesregierung seinerzeit zur
Ablehnung der Aufwertung bewogen, haben sich als durchaus richtig erwiesen: Bei Aufwertung
der DM wiren andere Linder sicher nicht in gleichem Mafie zu den internen Sanierungsma8-
nahmen gezwungen worden, die sie in den letzten zwei Jahren ergriffen, und die Zahlungs-
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bilanzschwierigkeiten der Entwicklungslinder, die auf deutsche Lieferungen angewiesen sind,
wiren gewachsen; im Grunde genommen kann die Weltwirtschaft deutsche Ausfuhriiberschiisse
heute ndmlich gar nicht mehr ohne weiteres entbehren.

Worauf es in diesem Zusammenhang aber vor allem ankommt, ist die Tatsache, daf eine
Anderung des Wechselkurses gewif nicht die Zinssenkung iiberfliissig gemacht hitte. Im Gegen-
teil: Wenn es gelungen wire, mit einer Anderung der Wechselkurse die Zahlungsbilanziiber-
schiisse zu vermindern, so wire dies praktisch nur durch einen entsprechenden Druck auf die
Ausfuhr mdglich gewesen. Eine Drosselung der Ausfuhr aber hitte zweifellos eine kompznsie-
rende innere Expansion unerldflich gemacht, und es ist schwer vorzustellen, wie eine solche hitte
ermdglicht werden kdnnen, ohne daB das Zinsniveau mindestens in gleichem Mafle wie in den
beiden letzten Jahren gesunken wire. Im iibrigen sei auch hier noch einmal wiederholt, daf die
Uberschiisse der Leistungsbilanz seit ein oder zwei Jahren kaum mehr auf einen inflatorischen
Nachfragesog von seiten des Auslands zuriickgefithrt werden kénnen, so daf auch aus diesem
Grunde kein Anla bestand, sie mit einem so aulergewShnlichen Mittel wie dem der Wechsel-
kursinderung zu bekdmpfen, anstatt abzuwarten, ob sie nicht in dem Umfang, in dem sic¢ auch
bei stirkerer innerer Expansion verbleiben wiirden, allmihlich durch hohere Kapitalleistingen
an das Ausland kompensiert werden.

Aus all diesen Erwidgungen hat die Bank also der zunehmenden Liquidisierungstendenz durch
einen behutsamen, aber konsequenten Abbau ihrer Zinssitze Rechnung getragen. Die Senkung
der Abgabesitze fiir Geldmarktpapiere mufite dabei von einer entsprechenden Senkung des Dis-
kontsatzes begleitet werden, weil eine isolierte Senkung der Abgabesitze eine zunchmende Ver-
dringung des Rediskontgeschifts der Bank zur Folge gehabt hitte und weil am Diskontsatz die
Habenzinsen der Kreditinstitute orientiert sind, deren Senkung aus spiter noch zu behandelnden
Griinden besonders wichtig war. Im Sommer 1958 erschien dariiber hinaus aber noch eir wei-
terer Schritt angezeigt, nimlich die Einstellung der Abgabe von unverzinslichen Schatzanwei-
sungen mit einer Laufzeit von einem halben Jahr bis zu zwei Jahren, deren Verzinsung vor der
Finstellung ihrer Abgabe am 12.Juni 1958 (fiir die ein- bis zweijahrigen U-Schitze) bzw. am
15. August 1958 (fiir die halbjihrigen U-Schitze) je nach der Laufzeit um /1 bis 3/4%0 {iber dem
Satz fiir zwei- bis dreimonatige Schatzwechsel lag. Wie schon angedeutet, hatte der Markt von
Anfang 1958 bis zu dieser Einschrinkung so gut wie ausschlieBlich unverzinsliche Schatzanwei-
sungen aufgenommen. Bei den Liquiditiitsreserven, die die Banken damals bereits besaien, spielte
namlich der Gesichtspunkt, daB diese Titel eine lingere Laufzeit haben als Schatzwechsel und
infolgedessen nicht ganz so liquide sind, eine untergeordnete Rolle gegeniiber der mit ihnen
erzielbaren hdheren Verzinsung. Die Aussicht auf ein weiteres Sinken der Geldsitze verstirkte
diese Tendenz noch. Praktisch wurden infolgedessen die Abgabesitze fiir die lingerfristigen
Mobilisierungstitel, ja, genau genommen sogar die fiir die Titel mit den lingsten Fristen, immer
mehr die mafigebenden Geldmarktsitze, d. h. die Kreditinstitute wichen der all-round-Senkung
der Abgabesitze in zunehmendem MaBe aus, indem sie den Erwerb von Geldmarktpapieren auf
die unverzinslichen Schatzanweisungen mit lingeren Laufzeiten konzentrierten. Um das zu
inhibieren, stellte die Bank also im Juni 1958 die Abgabe der ein- bis zweijihrigen und im
August auch die der halbjdhrigen unverzinslichen Schatzanweisungen ein; erst am 10. Januar
1959 wurde die Abgabe von halb- und einjihrigen Titeln — zu allerdings wesentlich niedrigeren
Sitzen als sie Mitte 1958 bestanden hatten — wieder aufgenommen.

Die am Geldmarkt Anlage suchenden Kreditinstitute waren mithin in der zweiten Hilfte des
Jahres, sofern sie Mobilisierungstitel begehrten, iiberwiegend auf die Anlage in Schatzwechseln
beschrinkt, so daB sich ihnen am heimischen Markt nur noch geringe Verzinsungsmdglich ceiten
boten, zumal die Abgabesitze fiir Schatzwechsel zwischen den beiden Diskontsenkunger: vom
27.Juni 1958 und vom 10. Januar 1959 mehrfach herabgesetzt worder waren. Damit war das
Zinsgefille gegeniiber den fithrenden auslindischen Geldmirkten praktisch beseitigt, ja, in den
Perioden, in denen das Geldangebot aus saisonalen Griinden stirker anschwoll und einen ent-
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sprechenden Druck auf die Sitze des heimischen Marktes ausiibte, wurde es sogar attraktiver,
Geld im Ausland anstatt im Inland anzulegen, besonders da die Bundesbank zu Beginn des
Jahres 1959 Kurssicherungsgeschifte ohne Berechnung eines Deportsatzes abschlof, um den
Banken die Auffiilllung ihrer Auslandsguthaben zu erleichtern. Tatséchlich setzte im Januar ein
betrichtlicher ., Geldexport” ein, der sich im Februar fortsetzte. Die Banken leiteten also in dieser
Zeit jhre Netto-Devisenzugiinge nicht an die Notenbank weiter, sondern sie legten sie selbst im
Ausland an, was — zusammen mit den Abziigen von Auslandsgeldern nach der Abwertung des
franzosischen Franken und der Herstellung der Konvertibilitidt in den westeuropidischen Lin-
dern — zu einer Verbesserung der Devisenposition der Geschiftsbanken um DM 1,5 Mrd und
zu einem Devisenabflufl bei der Bundesbank im Betrage von etwa DM 1,2 Mrd fithrte. Die Lei-
stungsiiberschiisse dieser Periode wurden also nicht mehr durch die Notenbank, sondern durch
die Geschifisbanken finanziert, ja, die Geschiftsbanken erwarben von der Notenbank zusitzlich
Devisen, um ihre Auslandsguthaben zu erhhen und abgerufene Auslandsgelder zu transferieren.
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Auflockerung des
Kapitalmarktes
eigentliches Ziel
der Zinspolitik

Ihre aktuelle Liquidititsposition gegeniiber der Bundesbank wurde damit merklich beeintrichtigt,
zumal den Kreditinstituten in beiden Monaten, ebenso wie schon in den letzten vier Monaten
von 1958, durch die ,inlandswirksamen“ Kasseniiberschiisse der zentralen Sffentlichen Haus-
halte in gréferem Umfang Mittel entzogen wurden. Die Nachfrage nach Mobilisierungstiteln
horte unter diesen Umstinden, alles in allem genommen, nicht nur auf, sondern die Kredit-
institute lieBen dariiber hinaus fillig werdende Papiere auslaufen, ohne neue zu iibernelimen,
sofern sie nicht sogar schon vor Filligkeit Titel zuriickgaben. Der Umlauf an Mobilisierungs-
papieren ging daher von DM 6,9 Mrd im Tagesdurchschnitt von August 1958 auf DM 4,9 Mrd
im Tagesdurchschnitt des Februar 1959 zuriick.

Im Mirz 1959 wurden die ,Geldexporte” der Geschéftsbanken dann zwar voriibergehend wieder
durch umfangreichere Deviseneinreichungen der Banken bei der Bundesbank abgelsst, doch schon
im April dnderte sich das Bild erneut und die ,Geldexporte” gewannen wieder an Bedeutung. Der
Grund hierfiir lag darin, daB die Liquidititslage der Banken im Mirz unter dem EinfluB des
grofen Steuertermins und der (durch saisonale Faktoren bedingten) Zunahme des Barge.dum-
laufs relativ angespannt war und fiir Geldexporte daher weder zusitzliche Mittel zur Verfiigung
standen noch die Zinsrelationen zu weiteren Geldverlagerungen ins Ausland reizten. Die Banken
lieBen vielmehr nicht nur ihre Bestinde an Mobilisierungstiteln weiter absinken (Tagesclurch-
schnitt Mirz: DM 4,6 Mrd), sondern sie verwandten die ihnen per Saldo zuflieBenden Devisen
wieder zur Beschaffung von Geld und nicht zur weiteren Aufstockung ihrer Auslandsanlagen; in
gewissem Umfang wurden Auslandsguthaben sogar wieder zuriickgenommen. Schon gegen Ende
des Monats und im April entstand dann aber insofern wieder eine neue Situation, als sich der
Geldmarkt unter dem Einfluf hoher Bundesausgaben, der Bargeldriickfliisse nach dem Osterfest
und der Senkung der Mindestreservesitze fiir Auslandsverbindlichkeiten erneut stark verfliissigte
und die Geldsitze entsprechend sanken. Ein Teil der Banken nahm nun den ,,Geldexport wieder
auf, zumal die Bundesbank der neuen Verfliissigungswelle durch weitere ErmiBigungen de: Ab-
gabesitze fiir die im Rahmen ihrer Offenmarktpolitik abgegebenen Geldmarktpapiere Redinung
trug und Auslandsanlagen infolgedessen zum Teil wieder lukrativer wurden als Anlagen ara hei-
mischen Geldmarkt. Allerdings nahm gleichzeitig auch die Nachfrage nach Mobilisierungstiteln —
und zwar hauptsichlich nach den seit Anfang des Jahres 1959 wieder abgegebenen halb- un{ ¢in-
jahrigen unverzinslichen Schatzanweisungen -— wieder zu, da vorliufig noch nicht alle Banken
»ins Ausland zu gehen“ pflegen und unverzinsliche Schatzanweisungen fiir Banken, die bereit
waren, ihre liquiden Mittel in Geldmarkttiteln mit einer Laufzeit von einem halben bis zinem
Jahr anzulegen, unter Beriicksichtigung der Kurssicherungskosten mit den kiirzerfristigen Anlage-
moglichkeiten im Ausland zinsmiBig noch einigermaBen konkurrieren konnten. Immerhin blieb
es trotz des emeuten Anstiegs der Abgabe von Mobilisierungstiteln deutlich, daff mit den —
durch den Abbau des iiberhdhten deutschen Zinsniveaus in Gang gekommenen — internationalen
Geldtransaktionen der Banken insofern ein wesentlich neues Element in die heimische Liquiditits-
entwicklung gekommen ist, als Zahlungsbilanziiberschiisse nun nicht mehr ohne weiteres in einem
entsprechenden Angebotsdruck am Geldmarkt thren Niederschlag finden.

3. Die Sanierung des Kapitalmarktes

a) Das Erreichte

Selbstverstiandlich aber waren Geldexporte nicht das eigentliche Ziel der Zinspolitik der Bank,
so sehr sie auch als Zwischenstufe von Bedeutung sind und es zu begriifien ist, daB die bisher
relativ niedrigen Auslandsguthaben der deutschen Banken aufgestockt werden. Geldexporte der
Banken lassen den hohen Liquidititsgrad der Wirtschaft unberithrt, denn sie mindern ja nicht den
Bestand an Bankeinlagen, die, soweit sie kurzfristig sind, zusammen mit dem Bargeldbestand das
sogenannte Geldvolumen bilden. Geldexporte reduzieren sogar die Bankenliquiditit nur bedingt,
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da die Auslandsguthaben der Banken nach Ablauf der (gewdhnlich relativ kurzen) Festlegungs-
fristen ohne Schwierigkeiten repatriiert und der Notenbank angedient werden kdnnen. SchlieB-
lich wiirde es weder im Interesse des kapitalbediirftigen Auslands liegen noch vom deutschen
Standpunkt aus lukrativ sein, wenn die Bundesrepublik die Uberschiisse jhrer Warenhandels-
und Dienstleistungsbilanz nur durch kurzfristige Anlagen an den fithrenden internationalen Geld-
mirkten ausgleichen wiirde und damit hdchstens indirekt zu einer besseren Kapitalversorgung der
Weltwirtschaft beitriige. Die Bundesrepublik sollte vielmehr bestrebt sein, die Geldexporte nach
Maéglichkeit durch lingerfristige Kapitalanlagen im Ausland abzulSsen und hierdurch auf
adiquate Weise den ,harten Kern der Uberschiisse ihrer Warenhandels- und Dienstleistungs-
bilanz mit dem Ausland zu finanzieren, der mdglicherweise auch im Falle einer stirkeren inneren
Expansion und einer eventuellen Verschlechterung der terms of trade verbleiben wird.

Aus diesen auBenwirtschaftlichen Griinden, aber auch im Hinblick auf das schon wiederholt
erwihnte binnenwirtschaftliche Interesse an einer Ermifigung des langfristigen Zinssatzes war es
daher das eigentliche Ziel der Zinspolitik der Bank, auf ein besseres Funktionieren des Kapital-
marktes einzuwirken und damit einer organischen Senkung des Kapitalzinses den Weg zu bahnen.

Tatsichlich sind in dieser Hinsicht in der Berichtsperiode grofie Erfolge erzielt worden. Von
besonderer Bedeutung war namentlich der
Aufschwung des Wertpapiermarktes, der das
DER ABSATZ VON WERTPAPIEREN Zentrum des Kapitalmarktes bildet und fiir

) Héhe und Entwicklung des landesiiblichen

Bmtto_AbsatzinnMorZhDyertpuPlemrten ZinsfuBes in der Regel maBgebend ist. Im
Jahre 1957 hatte der Gesamtabsatz neu emit-
tierter Wertpapiere DM 5,8 Mrd (Nominal-
wert) betragen. 1958 stellte er sich auf DM 9,3
Schuldverschrelbungen Mrd,und in den ersten drei Monaten von 1959
von Spezial -~ kamen hierzu weitere DM 3,2 Mrd. Gleich-

Aktien

Industrieobligationen

s L Spezi
) .g Pt;e:i:z:men zeitig war es den Emittenten mdglich, einen

. L é g grofien Teil der Wertpapiere, die sie 1956 und
1‘3‘%2 g Kommunalobligationen Anfang 1957 zum Zwecke der Kursstiitzung

2 ’ g hatten zuriicknehmen miissen, wieder zu pla-
2 7 Utfentliche Anteihen cieren; iiber die obengenannten Betrige hin-

/ J aus flossen ihnen (per Saldo) auf diese Weise

1958 und in den ersten drei Monaten von
Nem-Absc’tzzr;:':jhoﬁwergru"peny 1959 noch rd. DM 155 Mio zu, d. h. etwa

ebensoviel wie im Jahre 1957, wihrend sie
Wirtschaftsunternehmen | 1956 fiir die Finanzierung der Riickfliisse etwa
und Private sowie aus~

tandische Erwerber 2 DM 400 Mio hatten aufwenden miissen. Wie

Sonstige die steigenden Kurse der neuen und der alten
otfentliche Stellen

§ 1 i Emissionen zeigen, war die Nachfrage nach
Arbeitslosen-und Ren~ . . .
i tenversicherung Wertpapieren sogar noch umfangreicher als in
b Individualversiche - den obengenannten Ziffern zum Ausdruck
rungen¥und Bau— . . .
sparkassen kommt. Die Renditen und, in engem Zusam-

5

menhang damit, auch die sonstigen langfristi-
gen Zinssitze sind daher betrichtlich gesun-
ken. Im August 1957 waren noch 8%oige In-
dustrieanleihen zu 98!/2 vH emittiert worden.

Kreditinstitute

NN R L RN

1955 1956 1957 1958
NO.h. Brutto-Absatz abziglich Titgungen und Riickfiisse (bzw. zu-

ziiglich erneut abgesetzter Riickflufibetrége an Wertpapieren).— Anfang 1958 herrschte noch der 71/ 20/ Oige
2)Als Rest ermittelt.—3)Lebens -, Schaden-, Unfall-,Kranken-und . . . . .
Rdck;e_-rsicherungen, Pensions -und Sterbekossen.-s) Teiiweise Typ (bel eimer durchschnltthchen Rendlte von
geschdtzt.

Bsk] etwa 7,8%/6) vor. Dann jedoch setzte eine
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rasche Abwirtsbewegung ein, so dal im Herbst 1958 bereits die ersten 5%oigen Pfandbriefe zu
97 vH ausgegeben wurden. Dieser Vorstof erwies sich zwar bald als fiir jenen Zeitpunkt noch
etwas zu kithn, denn in den letzten Monaten des Jahres wurde der Markt von einem Riickschlag
betroffen, der dazu zwang, das Emissionsprogramm wieder um einige Pflécke zuriickzustecken. Aber
schon in den ersten Monaten von 1959 setzten sich die Zinssenkungstendenzen erneut durch, so



daB der 5%vige Wertpapiertyp nun auf der ganzen Linie mafigebend wurde, wenn auch zunichst
noch mit einige Punkte unter pari liegenden Emissionskursen. Der langfristige Zinssatz hat damit
einen in der Nachkriegszeit bisher noch nie verzeichneten Tiefstand erreicht. Wohl hatte es auch
in den ersten Jahren nach der Wihrungsreform schon 5%oige Wertpapiere gegeben. Aber der Zins
dieser Papiere war entweder durch administrative Anordnungen kiinstlich niedrig gehalten (was
den Absatz der Papiere am freien Markt unméglich machte), oder er wurde mithsam durch Steuer-
privilegien gestiitzt, was betrichtliche Verzerrungen zwischen den verschiedenen Sektoren des
Wertpapiermarktes zur Folge hatte und schlielich zu so starken Stdrungen der gesamten Kapital-
marktentwicklung fithrte, dafl die weitere Einrdumung solcher Privilegien gestoppt wurde. Jetzt
dagegen ist der 5%gige Nominalzins ein echter Marktzins. Die Bundesrepublik hat damit das
Niveau des langfristigen Zinssatzes anderer fithrender Linder, wie etwa der Vereinigten Staaten
von Amerika, der Schweiz oder der Niederlande, zwar noch nicht erreicht; auch in Grofbritannien
diirften die korrespondierenden Zinssitze zum Teil noch etwas niedriger liegen. Aber die deut-
schen Sitze sind dem Niveau einiger dieser Linder doch schon sehr nahe gekommen, wie etwa
die Tatsache zeigt, daff die Weltbank, der die ergiebigsten Kapitalmirkte der Welt offen stehen,
kiirzlich in der Bundesrepublik mit groBem Erfolg eine Anleihe begeben konnte, deren Konditionen
mit 5% und pari nicht wesentlich ungiinstiger waren, als sie heute am amerikanischen Markt ein-
geriumt werden miiiten. Alles in allem kann man jedenfalls feststellen, daB der Kapitalzins in
der Bundesrepublik binnen anderthalb Jahren um nahezu 3% gesunken ist.

Die Grundlage dieser Erholung lag einmal in der bereits erwidhnten absoluten und relativen
Zunahme der Ersparnisbildung der privaten Haushalte. Die Ersparnisse der privaten Haushalte
flieBen fast restlos irgendwie in den Kreditapparat, wihrend die Frsparnisse der Unternchmen
und die der 6ffentlichen Haushalte zu einem grofien Teil, wenn auch keineswegs restlos, der
»Selbstfinanzierung” dienen. Wie aus der folgenden Tabelle hervorgeht, hat nun die Ersparnis-
bildung der privaten Haushalte in den Jahren 1957 und 1958 DM 10,9 bzw. 12,5 Mrd betragen
gegen nur je DM 6,7 bis 6,9 Mrd in den Jahren 1954 bis 1956. [hr Anteil an der gesamten volks-
wirtschaftlichen Vermdgensbildung ist damit im Jahre 1958 auf fast 34 vH gegen nur etwa
21 vH in den Jahren 1955 und 1956 gestiegen.

Hinzu kam aber noch ein zweites Moment, nimlich e¢in weitgehender Umschwung in den An-
lagegewohnheiten. Wie aus der Tatsache zu ersehen ist, daff 1957 einer gesamten Vermdgensbil-
dung in Hohe von DM 35,7 Mrd ein Netto-Absatz an Wertpapieren im Betrage von nur etwa
DM 5,2 Mrd gegeniibergestanden hatte, war bis dahin im Vergleich zu den Vorkriegsjahren nur
ein sehr kleiner Teil der gesamten volkswirtschaftlichen Ersparnisse {iber die Wertpapiermirkte
geflossen. Restringierend hatte dabei vor allem gewirkt, daB die Triger der Kapitalbildung, und
zwar nicht nur die privaten Haushalte, sondern auch die 6ffentliche Hand und die Unternehmen,
soweit diese ihre Ersparnisse iiberhaupt Dritten zur Verfiigung stellten und sie nicht selbst
investierten, bei der Anlage der betreffenden Mittel langfristige Bindungen vielfach vermieden
und sie nur relativ kurzfristig und in einer Weise anlegten, die den Nominalwert keinem Kurs-
risiko aussetzte. Die Konsequenz war eine im Vergleich zu fritheren Jahren sehr auffallende
Inkongruenz zwischen der volkswirtschaftlichen Vermdgensbildung und ihrem monetéiren Spiegel-
bild. Die volkswirtschaftliche Vermdgensbildung hatte an sich schon vor 1958 einen relativ
grofien Umfang erreicht, besonders wenn man beriicksichtigt, daf zu ihr nicht nur die heimische
Sachvermdgensbildung, sondern auch der Zuwachs an Forderungen gegeniiber dem Ausland
gehdrt. Sie wurde auch schon damals vom Standpunkt der Einzelunternehmen aus jeweils zum
weitaus iiberwiegenden Teil durch Kreditaufnahme und nicht aus eigenen Mitteln finanziert (so
groB im Rahmen der volkswirtschaftlichen Vermdgensbildung, in der die Unternehmen nur als
Ganzes betrachtet werden, auch der Anteil der ,nicht entnommenen Gewinne® war), aber in der
Geldvermogensbildung, die der Kreditaufnahme gegeniibersteht, spielten Formen, die nach
traditionellen Vorstellungen in der Regel nicht der Kapitalanlage dienen, eine verhiltnismiBig
groBe Rolle. Sehr stark war an ihr vor allem die ErhShung der Bankdepositen beteiligt, und
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Struktur der volkswirtschaftlichen Vermogensbildung')

1954 1955 1956 1957%) | 1958%) 1954 1955 ‘ 1956 19571) | 1958%)
Mrd DM vH

I. Volkswirtschaftliche |
VermSgensbildung 23,7 31,8 33,6 35,7 37,3 100,0 100,0 100,0 100,0 | 100,0

1) Anlagearten :
Sachvermdgensbildung 19,9 20,6 29,3 30,2 31,2 84,3 93,1 87,2 845 | 836

Zuwachs an Forderungen i
gegeniiber dem Ausland 3,7 2,2 ! 4,3 5,5 | 6,1 15,7 6,9 12,8 15,5 16,4

2) Aufbringende Sektoren |
Private Haushalte 6,7 6,7 6.9 10,9 12,5 28,2 21,0 20,7 30,6 33,6
Offentl. Haushalte

(UberschuB der laufen-

den Rechnung) 11,6 14,3 16,2 14,7 14,9 49,0 44,9 48,2 41,2 39,9
Unternehmen (nicht- :

entnommene Gewinne) 53 | 11,1 10,6 10,4 10,2 22,4 34,9 31,5 29,0 273
Vermdgensiibertragungen

an das Ausland (netto) 0,1 —0,2 —0.,1 —0,3 —0,3 0,4 —0,8 —0,4 —0,8 —0,8

II. Geldvermdgensbildung™)| 210 24,0 25,8 30,4 29,7 100,0 100,0 ‘ 100,0 100,0 100,0
1) bei Banken 12,7 135 | 133 13,2 14,4 60,5 56,3 51,6 434 | 485
darunter: \

a) Bargeld und

Sichteinlagen (4.7) (4.3) (3.9 (0.9) | (44) | (22,4) | (178) | (151) (3.0) 0 (14.8)
b) Termineinlagen (—04) | (—o.D) | (L&) | (.2 | (0.6) |(—19) \ (—04) | (62) ) (105) | (22)
¢) Spareinlagen (5.5) (4,0) 2.7 (4,8) 6.5) | (26,2) ° (16,7} | (105) | (15,8) { (21,8)

d) Sonstige linger- i
fristig an Banken

gegebene Mittel (3.1) (4.1) 4.5 | (61 (1.8) | (148) | (17,1) | (17,4} | (10.2) (6.2)
2) bei Bausparkassen 1,4 1,6 2,1 2,7 3,1 6,7 6,7 8,1 8,9 10,4
3) bei Versicherungen 1.2 1,2 1.4 1.7 2,0 57 | 5,0 5,4 5,6 6,7

4) Erwerb von Wertpapieren
durch Sparer (ausschl,
des Wertpapiererwerbs
durch Banken und sonstige

Kapitalsammelstellen) 2.7 3.2 3,2 3,2 3,1 12,9 13,3 12,4 10,5 | 10.6
Zwischensumme (1 bis 4) 18,0 19,5 20,0 } 20,8 22,6 85,7 81,3 77,5 68,4 76,1
5) Zunahme der Direkt-
forderungen 3,0 4,4 5,8 9,5 7.1 14,3 18,3 22,5 1 313 23,9
a) an inlindische |
Sektoren (2.1) (3,2) (3.6) (5.2) (5,8) | (10,0} | (13.3) | (14.0) | (17,1} | (19,5)

b) gegeniiber dem
Ausland und
West-Berlin 0.6) (0.6) (1,2) (2.6) (2.1) (2,9) (2,5) (4,7) (8,6) (7.0)

¢) Sonstige (0.3) (0,6) (1.1) (1,8) | (—o0,8) (1,4) (2,5) ‘ (4.2) (5.9) | "—2.7)

*) Abweichungen gegeniiber anderen Angaben der Banken- und Wertpapierstatistik erkliren sich daraus, daB bei den hier verdffen:lichten
Zahlen die Forderungen von finanziellen Institutionen (Banken, Bausparkassen, Versicherungen und Wertpapiermarkt) untereinanier als
Doppelzihlungen ausgeschaltet sind; auBerdem bezichen sie sich nur auf das Bundesgebiet (ohne West-Berlin). — !) Abweichungen in den
Summen durch Runden der Zahlen. — 2) Vorldufige Frgebnisse. — 3) Erste vorlaufige Ergebnisse.

zwar nicht etwa nur der Zugang an Spareinlagen, die zu einem erheblichen Teil eine durchaus
normale Sparform darstellen, sondern auch die Zunahme der Sicht- und Termineinlagen und des
Bestandes an Bargeld. Es handelte sich dabei um die schon in anderem Zusammenhang erwihnte
starke Erweiterung des ,Geldvolumens®, die jedoch mit einer auffilligen Verlangsamung der
»Umlaufsgeschwindigkeit” des Geldes einherging, d. h. weitgehend nur in einer Anreicterung
der ,ruhenden Geldreserven“ bestand und insofern ein ,Quasi-Sparen” reflektierte. Die Tat-
sache, daB die Zunahme der Forderungen gegeniiber dem Ausland, die durchaus ein Bestandteil
der volkswirtschaftlichen Vermdgensbildung ist, ihr monetires Gegenstiick zu einem grofien
Teil in Forderungen gegen die Banken, also in einer ErhShung des Einlagenbestandes, fancdl, ver-
dient in diesem Zusammenhang besondere Erwahnung. Das Bankensystem wurde mithin zvrangs-
liufig in nicht unbetrichtlichem Umfang in die Finanzierung der Investitionen (einschl:eflich
des Forderungssaldos gegeniiber dem Ausland) eingeschaltet.

Ausschlaggebend fiir diese Struktur der Geldvermdgensbildung war, wie schon oben ange-
deutet, die in weiten Kreisen der Sparer vorherrschende hohe , Liquidititspriferenz®, die in den
Jahren 1955 bis 1957 begreiflicherweise auch auf seiten der Kapitalsammelstellen ein Pendant
gefunden hatte, so dafl das Angebot am Kapitalmarkt im engeren Sinne stets erheblich unter
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dem Stande blieb, den man im Hinblick auf die Hohe der gesamten Geldvermégensbildung eigent-
lich hitte erwarten kénnen. In den letzten anderthalb Jahren trat in dieser Hinsicht jedoch zu-
mindest teilweise ein Wandel ein, und die Bereitschaft, auch lingerfristige Bindungen oder Kurs-
risiken gegen eine entsprechend hdhere Verzinsung in Kauf zu nehmen, wuchs, namentlich bei
den Banken und bei den iibrigen Kapitalsammelstellen. Von grofer Bedeutung war in diesem Zu-
sammenhang das wiedererstarkende Vertrauen in den Geldwert, das sich mit dem Abklingen der
Preisauftriebstendenzen einstellte; die Stabilisierung der Preise stellte insofern auch unter kapi-
talmarktpolitischen Gesichtspunkten ein Ereignis ersten Ranges dar. Den eigentlichen Motor der
Entwidklung bildete jedoch der Zinsmechanismus: Indem die Bank die Liquidisierungstendenzen
sich Schritt um Schritt auf die kurzfristigen Zinssitze auswirken lief, sanken die Ertrige, die mit
der kurzfristigen Geldanlage zu erzielen waren; der ,Liquiditiitspriferenz” wurde damit ent-
gegengewirkt, so daP Geld in stirkerem Mafe in die langerfristige Anlage flof und der linger-
fristige Zinsfufl nachzugeben begann. Sobald dieser Prozef einmal in Gang gekommen war, wirk-
ten iiberdies psychologische Faktoren zeitweilig sehr stark auf seine Beschleunigung hin: Die
Erwartung sinkender Zinssitze veranlafte die Kapitalanleger nun zu relativ grofien Anlagen,
wihrend die Investoren umgekehrt eher zum ,Attentismus“ neigten und die Kapitalaufnahme
nach Méglichkeit hinausschoben, um von dem sinkenden Zinstrend zu profitieren. Es war unver-
meidlich, daB es dabei gelegentlich zu spekulativen Marktverzerrungen kam, die — wie etwa
im vierten Quartal von 1958 — fithlbare Riickschlige zur Folge hatten. Aber im grofien und
ganzen war es fiir die Kapitalmarktauflockerung doch von wesentlicher Bedeutung, daf die
Offentlichkeit von der These, der Bundesrepublik sei als einem nach wie vor ,kapitalarmen®
Land nur ein relativ hoher Zins angemessen, in wachsendem Mafie abriidkte und sich der Auf-
fassung vom Zwang zur ,Normalisierung” des deutschen Zinsniveaus anschloff; denn die histo-
rische Erfahrung hat zur Geniige gezeigt, daB in der Zinshdhe immer auch ein psychologisches
Element steckt und daB die Zinsanpassung an verdnderte 8konomische Situationen durch psycho-
logische Vorurteile leicht retardiert, wenn nicht gar aufgehalten werden kann.

b) Noch vorhandene Schwiichen

Trotz der grofen Fortschritte, die die Sanierung des deutschen Kapitalmarkts in den letzten
anderthalb Jahren gemacht hat, haften ihm jedoch weiter einige Schwiichen an, die in diesem
Uberblick nicht unerwihnt bleiben sollen. Ganz allgemein ist zunichst einmal festzustellen, daf
die 6ffentliche Hand und die Unternehmen an der gesamten Kapitalbildung noch immer mit einer
relativ hohen Quote beteiligt sind, in so erfreulichem MaBe die Ersparnisbildung der privaten
Haushalte in den letzten beiden Jahren auch aufgeholt hat. Auf die &ffentliche Hand entfielen
1958 noch fast 40 vH des gesamten volkswirtschaftlichen Vermdgenszuwachses (gegen allerdings
48 vH im Jahre 1956), auf die Unternehmen 27 vH (gegen 32 vH im Jahre 1956). Abgeschen von
der gesellschaftspolitischen Problematik dieser Relationen, wird bei einer derartigen Struktur der
Vermdgensbildung gewshnlich ein relativ hoher Prozentsatz der Ersparnisse nicht durch die Ver-
mittlung und vor allem nicht auf Grund der Selektion des Marktes investiert, was unter Umstin-
den die rationellste Kapitalverwendung beecintrichtigt. Remedur schaffen konnte in dieser Hin-
sicht vor allem eine weitere ,Reprivatisierung” der Aufgaben, die die 6ffentliche Hand in den
Zeiten des Wiederaufbaus bei der Finanzierung bestimmter Investitionen (in der Regel nolens
volens) iibernommen hatte, und die damit gegebene Mdglichkeit zur Beschrinkung der &ffent-
lichen Einnahmen sowie die — von der Bundesregierung bereits eingeleitete — Forderung der
Gewinnausschiittung der Kapitalgesellschaften anstelle der internen Gewinnthesaurierung. Alle
dahingehenden Bestrebungen sind mithin weiter aktuell.

Eine andere Schwiche der gegenwirtigen Struktur des Kapitalmarktes liegt darin, daB der
Wertpapiermarkt — so sehr auch seine Verbreiterung in den letzten anderthalb Jahren zu begrii-
fen ist — in sehr starkem Mafle von der Aufnahmebereitschaft der Kreditinstitute abhingt. Von
den insgesamt DM 8,7 Mrd an inlindischen Wertpapieren, die 1958 (dem Nominalwert nach) im
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Bundesgebiet netto abgesetzt wurden (die Neuplacierung vordem zuriickgeflossener Titel ist in
dieser Ziffer eingeschlossen), wurden DM 4,6 Mrd, d. h. mehr als 50 vH, von Kreditinstituten
iibernommen. Der Absatz ans ,,Publikum” hielt sich dagegen mit rd. DM 3 Mrd nur etwa auf der
Héhe des Vorjahres, wihrend der Rest in die Wertpapierportefeuilles sonstiger Kapitalsammel-
stellen (also hauptsichlich der privaten und 6ffentlichen Versicherungen) wanderte. Diese An-
reicherung war nun zwar vom Standpunkt des Bankenapparates aus nicht etwa bedenklich. Der
Gesamtbestand der Kreditinstitute an Wertpapieren und Konsortialbeteiligungen stellte sich Ende
1958 mit DM 13,1 Mrd (einschlieBlich der Postscheck- und Postsparkassenimter) erst auf 9,2 vH
aller werbenden Aktiva, ein Satz, der zum Teil weit hinter den in anderen Lindern bestelenden
Relationen zuriickbleibt und auch kaum an die Quote heranreicht, die in Deutschland ver dem
ersten Weltkrieg iiblich war. Er war auch weitgehend nur das Gegenstiick zu den stark erhéhten
Zufliissen an lingerfristigen Mitteln, die die Kreditinstitute in den letzten beiden Jahren (nament-
lich in Gestalt von lingerfristigen Termineinlagen und von Spareinlagen) zu verzeichnen hatten,
was besonders darin zum Ausdruck kommt, daf reichlich die Hilfte der gesamten Wertpapierzu-
ginge bei den Kreditinstituten auf die Institute des Sparkassensektors entfiel. Die Banken haben
m. a. W. Wertpapiere lediglich als Verwalter der hohen Ersparnisse erworben, die sich bei ihnen
niederschlugen und fiir die sie 1958 um so mehr auf die Wertpapieranlage angewiesen waren,
als die Chancen fiir dhnlich rentable andere Aktivgeschifte geringer wurden. Solange die Sparer
und die iibrigen Kapitalsammelstellen nicht unmittelbar in stirkerem Mafle Wertpapiere erwer-
ben, sondern ihre Ersparnisse zu einem grofien Teil weiter als Einlagen unterhalten, ist die Wert-
papieranlage der Banken sogar die einzige Mglichkeit, um den Wertpapiermarkt an der steigenden
Sparkapitalbildung teilhaben zu lassen und ihm in der Anlage des Kapitals die Schliisselstellung
zu sichern, die keine andere Form der Kapitalvermittlung in gleicher Weise zu iibernehmen
vermag.

Zweifellos aber sind der Mittlerrolle der Kreditinstitute zwischen Sparer und Wertpapiermarkt
auch Grenzen gezogen. Die Kreditinstitute kdnnen nicht in beliebigem Umfang Verbindlichkeiten
mit festem Nominalwert und relativ kurzer Fristigkeit iibernehmen und den Gegenwert in Wert-
papieren anlegen; das Risiko der Immobilitit im Falle von Kursriickgingen wiirde damit fiir sie
zu grof werden, auch wenn sie neben ihrem Wertpapierportefeuille — wie es zur Zeit der Fall
ist — noch iiber verhdltnismiBig grofe Liquidititsreserven verfiigen. Tatsichlich ist schon jetzt zu
beobachten, daff die Kreditinstitute eine gewisse Scheu vor einer weiteren Ausdehnung ihres
Wertpapierbestandes empfinden, wenngleich die schrumpfende Zinsspanne im Kreditgeschift sie
bisher immer wieder auf diese Bahn gelockt und vielleicht sogar gedringt hat. Auf lingere Sicht
kénnten also im Fluf des Kapitals vom Sparer zum Investor Stockungen eintreten, wenn die
Sparer den mit der langfristigen Geldanlage unvermeidlichen , Liquidititsverzicht” den Kredit-
instituten in groBerem Umfang zu {iberlassen tendieren, als diese ihn zu {ibernehmen bereit sind.
Es wire daher sehr erwiinscht, wenn der unmittelbare Wertpapiererwerb durch die Sparer zunihme
und die Kreditinstitute auf diese Weise in ihrer Anlagepolitik entlastet wiirden.

Was zu diesem Zweck geschehen konnte, ist eine Frage, die so weitschichtig ist, dafB8 sie hier
nicht eingehender behandelt werden kann. Nur auf einen Punkt sei hingewiesen, da er ein wich-
tiges Sonderproblem der allgemeinen Zinspolitik bildet: Zu den Mitteln, mit denen der ,Liqui-
ditatspriferenz® der Triiger der Kapitalbildung entgegengewirkt werden kann, gehdrt zweifellos,
daB man die Zinsen fiir kurzfristige, keinem Kursrisiko ausgesetzte Anlagen nicht héher festsetzt,
als es den Marktverhiltnissen oder, genauer, dem relativ grofien Angebot an liquiden Mitteln
und dem im Vergleich hierzu geringen Angebot an langfristigen Mitteln entspricht. Das war auch
einer der Griinde, warum sich die Bank in den letzten Jahren stets dafiir eingesetzt hat, dafl mit der
ErméBigung des Diskontsatzes nicht etwa nur die Sollzinsen, die bekanntlich mit dem Diskontsatz
gekoppelt sind und deshalb automatisch mit thm steigen und fallen, gesenkt wurden, sondern
dafl die Diskontsenkung auch in méglichst grofem Umfang auf die Habenzinsen durchscklug. Es
ist bekannt, daff sich dabei namentlich wegen der Zinsen fiir Spareinlagen gelegentlich Schwierig-
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keiten ergeben haben, da von seiten der Sparkassen der Standpunkt vertreten wird, daf8 die Spar-
einlagen ,,dem Kapitalmarkt zugehSren” und ihre Verzinsung demgemiB nicht parallel mit der
der anderen Bankeinlagen geindert werden diirfe. Die Bank hat fiir diese These immer Verstind-
nis bekundet. Sie weil, daB die Spareinlagen zum bei weitem grofiten Teil echte langfristige
Ersparnisse darstellen, die aber gleichwohl nicht unmittelbar dem Wertpapiermarkt zugefiihrt
werden konnen, weil es sich hier um Klein- und Kleinsterspamisse handelt, deren Anlage in
Wertpapieren den Sparern in der Regel nicht zugemutet werden kann, besonders nicht, solange
das Wertpapiergeschift in relativ kleiner Stiickelung im allgemeinen noch ungebriuchlich ist. Der
Bank liegt es daher auch fern, das ,, Wertpapiersparen” gegen das ,, Kontensparen” auszuspielen;
das Kontensparen ist eine genau so unentbehrliche volkswirtschaftliche Institution wie andere
Sparformen und wird dies immer bleiben. Auf der anderen Seite ist jedoch nicht zu bestreiten, daf
zumindest in der Vergangenheit teilweise ¢ine ,,Konkurrenzfront” zwischen Sparkonten und an-
deren Konten, besonders Terminkonten, bestand und daf zeitweilig in nicht unbetrichtlichem
Umfang auch solche Gelder auf Sparkonten geflossen sind, die ihrem Charakter nach nicht in diese
Sparform gehdren. Die Tatsache, daf in der Bundesrepublik die institutionellen Begrenzungen
fehlen, die in anderen Lindern vielfach fiir die Annahme von Spareinlagen bestehen, hat solche
Fluktuationen erleichtert. Auch die Sparkassen haben dies offenbar empfunden und deshalb im
vergangenen Jahr nicht nur der Verschirfung der Bestimmungen iiber die Annahme von Sparein-
lagen durch die Bankaufsichtsbehdrden zugestimmt, sondern durch die Einfiihrung einer sechs-
monatigen Sperrfrist fiir die Kiindigung von Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist die
Fristigkeit dieser Spareinlagen praktisch in jedem Fall um ein halbes Jahr verlingert. Die Gefahr,
daB nur zeitweilig verfiigbare Gelder, insbesondere Betriebsmittelreserven, auf Sparkonten statt auf
Terminkonten eingelegt werden, ist damit sicher verringert worden; der Zinssatz fiir die linger-
fristigen Spareinlagen kann also nun eher etwas iiber dem Satz fiir die lingerfristigen Terminein-
lagen liegen als frither. Die Mdglichkeit einer gewissen Konkurrenz ist aber nach wie vor gegeben,
so daB ein relativ hoher Zins fiir Spareinlagen weiter auch auf hohe Zinsen fiir die iibrigen Ein-
lagen hinwirken und die Bekdmpfung der ,Liquidititspriferenz® erschweren kénnte. Nicht zu-
letzt aber ist in diesem Zusammenhang zu bedenken, da mit der Spareinlage fiir den Einleger
niemals ein Kursrisiko verbunden ist; zwischen dem Spareinlagenzins und der Wertpapierrendite
muf also immer ein Abstand gewahrt werden, der dem Kapitalanleger als ausreichende Primie fiir
die Ubernahme des — heute im allgemeinen héher als frither veranschlagten — Kursrisikos
erscheint, weil sonst das Sparkonto als Kapitalanlageform bevorzugt wiirde und die Wertpapier-
anlage der Kreditinstitute weiter ein nicht leicht zu nehmendes Problem der Kapitalmarktentwick-
lung bliebe.

Zu den etwas Sorge bereitenden Ziigen der gegenwirtigen Kapitalmarktsituation gehdrt schlie-
lich, daB der Aktienmarkt fiir die Finanzierung der Wirtschaft bisher nicht die Rolle spielt, die
er angesichts des steigenden Interesses fiir Aktien eigentlich spielen kdnnte. Neue Aktien sind
im Jahre 1958 nur im Betrage von DM 1,1 Mrd begeben worden gegen DM 1,7 Mrd im Jahre
1957 und DM 1,9 Mrd im Jahre 1956; auch im ersten Quartal 1959 war die Emissionstitig-
keit mit einem -Volumen von rd. DM 300 Mio kaum hé&her. Diese Entwicklung ist nun insofern
nicht unbedenklich, als gleichzeitig die Aktienkurse eine stiirmische Aufwirtsentwicklung genom-
men haben. Im Juni 1957, am Tiefpunkt der leichten Flaute, in die der Aktienmarkt im Herbst
1955 geraten war, hatte der vom Statistischen Bundesamt berechnete Index der Aktienkurse
(31. Dezember 1953 = 100) bei 178 gestanden; Anfang 1958 hatte er 200 erreicht, und von da
bis Mitte April 1959 ist er auf 336, d. h. also um mehr als zwei Drittel binnen eineinviertel Jahren,
gestiegen, Bis zu einem gewissen Grade war nun zwar ein Anstieg der Aktienkurse allein schon auf
Grund des Riickgangs des landesiiblichen ZinsfuBies zu erwarten. Ob aber eine Hausse, wie sie seit
1957 stattgefunden hat, durch die Skonomische Entwicklung voll gerechtfertigt ist, oder ob in ihr
nicht auch unrealistische Erwartungen eine Rolle spielen, die, wenn sie enttduscht werden, leicht zu
einem Riickschlag fithren kénnten, der auch andere Bereiche in Mitleidenschaft zieht, ist eine schwer
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zu entscheidende, aber sich unwillkiirlich aufdringende Frage. Jedenfalls kénnte man die Enrwick-
lung mit groBerer Ruhe betrachten, wenn man nicht den Eindruck haben miiBte, daB die relative
»Leere”, auf die die rege Nachfrage nach Aktien stéBt, eine wesentliche Triebkraft der Hausse
bildet, und daB sie weniger mit dkonomischen als mit aktienrechtlichen und steuerlichen Tat-
bestinden zusammenhingt. So wenig es nimlich zu bestreiten ist, daf die Verminderung der Aktien-
emissionen wihrend der letzten Jahre zum Teil darauf beruhen mag, daf der Investitionshedarf
gerade in solchen Industrien nachgelassen hat, die sich normalerweise in verhiltnismifig hohem
Mafle durch Aktienemissionen finanzieren, so evident ist es doch, dafi Griinde der oben angedeu-
teten Art dabei ebenfalls stark ins Gewicht fallen.

Abgesehen von der Befiirchtung, daB im Falle einer Aufstockung des Aktienkapitals die Majori-
titsverhiltnisse gegeniiber dem bestehenden Zustand in unerwiinschter Weise verschoben wer-
den kénnten, ist in diesem Zusammenhang namentlich der Umstand zu erwéihnen, da die Kapi-
talbeschaffung iiber Anleihen und durch die Aufnahme von langfristigen Krediten im allgemeinen
nach wie vor billiger ist als die mittels Aktienemissionen. Das liegt einmal daran, daf junge Aktien
in der Regel zu Kursen ausgegeben werden, die weit unter dem Marktkurs liegen, obwohl spiter
fiir sie die gleiche Dividende gezahlt wird wie fiir die alten Aktien; eine grofie Rolle spielt dabei,
daf die Kosten fiir itber pari angebotene Emissionen steuerlich bisher nicht abzugsfihig sind. Der
betrichtliche Anstieg der Aktienkurse wihrend der letzten Jahre wird also bei der Begebung junger
Aktien gewdhnlich nicht oder nur unzulinglich dazu genutzt, die , Verzinsung” des zusitzlichen
Kapitals herabzudriicken. Hinzu kommt, daf die sogenannte Doppelbesteuerung der Aktie im letz-
ten Jahr zwar gemindert, aber nicht beseitigt wurde; dem Wertpapierbesitzer, der Dividenden emp-
fingt, das Gleiche zuteil werden zu lassen wie demjenigen, der Anleihezinsen erhilt, erfordert also
vom Standpunkt der Gesellschaft nach wie vor einen héheren Aufwand. Auch die Unterschiede,
die zwischen Aktien und Anleihen bei der steuerlichen Behandlung der Emissionskosten und bei
den Kapitalverkehrssteuern gemacht werden, sind nicht ohne Bedeutung. Manche dieser Unter-
schiede sollen nun zwar mit den in Aussicht genommenen weiteren Mafinahmen zur Férderu:ag der
Aktienfinanzierung beseitigt werden, ebenso wie von der geplanten Ausgabe von Aufstockungs-
aktien durch Umwandlung von offenen (versteuerten) Riicklagen sicher eine kriftige Frhdhung der
Aktienemissionen zu erwarten ist. Aber diese Mafinahmen stehen, wie gesagt, noch an, und die
Aussicht auf sie hat vorldufig eher dazu beigetrzgen, daBf die Unternehmen neue Aktienemissio-
nen zunichst aufschieben, um spiter die geplanten Vergiinstigungen mitnehmen zu kénnen. lIm so
dringender ist es daher vom Standpunkt der Kapitalmarktpolitik aus, da die geplanten Mafinah-
men nicht linger als aus gesetzgeberischen Griinden unvermeidlich in der Schwebe bleiben, oder
daB sie nicht gar an fiskalischen Interessen scheitern. Denn es liegt zweifellos im Interesse der all-
gemeinen Kapitalmarktentwicklung, da die gegenwirtige Materialknappheit am Aktienmarkt
beseitigt wird, weil sie geeignet ist, eine ungesunde Kursentwicklung zu begiinstigen, diz, wie
erwihnt, leicht zu nicht unbedenklichen Riickschligen fithren kénnte.

Im iibrigen aber wird die Wahrung und der weitere Ausbau des in der Berichtsperiode am Kapi-
talmarkt Erreichten natiirlich davon abhiingen, dal der Markt nicht tiberfordert wird. Von seiten
der Wirtschaft drohen in dieser Hinsicht zur Zeit kaum Gefahren., Die Verantwortung liegt daher
in erster Linie bei der dffentlichen Hand oder, genauer, bei den fiir die Budgetgestaltung zustin-
digen Instanzen. Diese miissen sich dariiber im klaren sein, daff es gefihrlich wire, einen ¢ffent-
lichen Kreditbedarf entstehen zu lassen, dessen Hohe iiber die Kapazitit des Marktes hinausgeht
oder auch nur atmosphirisch ungiinstig wirken wiirde. Denn mit einem Riickschlag am Kapital-
markt wiirde ein grofer Teil der in den letzten anderthalb Jahren erzielten inneren Konsolidie-
rungserfolge wieder aufs Spiel gesetzt und zugleich die Fortfithrung der duBeren Wahrungspolitik
wesentlich erschwert werden, iiber die im folgenden noch berichtet werden soll.
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IV. AuBere Wihrungspolitik

1. Die Konsolidierung der internationalen Wihrungslage und die Herstellung der dufieren
Konvertierbatkeit der OEEC-Wihrungen

Ebenso wie die deutsche Wirtschaft, so standen auch die Weltwirtschaft und die internationale
Wihrungsentwicklung im Jahre 1958 im Zeichen einer weitgehenden Beruhigung und Konsolidie-
rung. Dies gilt insbesondere fiir den europiischen Bereich. Wihrend die européische Wirtschaft in
den vorangegangenen beiden Jahren immer wieder durch Zahlungsbilanzkrisen und spekulative
Wihrungsbewegungen grofiten AusmaBes geschiittelt worden war, blieb sie im Jahre 1958 von
solchen Unruhen verschont, wenn man von einer kurzdauernden Fluchtbewegung aus der franzs-
sischen Wihrung unmittelbar vor der Devalvation des franzssischen Franken von Ende 1958 ab-
sieht. Die unter dem Druck der Zahlungsbilanzstdrungen vom Herbst 1957 an in einer Reihe von
Lindern ergriffenen Mafnahmen zur Bekimpfung der Inflation und zur Wiederherstellung des
inneren Gleichgewichts trugen im Jahre 1958 ihre Friichte. Sie fithrten, freilich stark unterstiitzt
durch eine Verbesserung der terms of trade, in den meisten europiischen Lindern 1958 zu einer
ungewdhnlich giinstigen Entwicklung der Zahlungsbilanz. Selbst in Frankreich, dessen erstes Sanie-
rungsprogramm vom Januar 1958 gegen Ende des Jahres durch ein zweites und energischeres
erginzt werden muBte, verringerten sich die Zahlungsbilanzdefizite im Laufe des Jahres 1958 auf
einen Bruchteil ihres vorherigen exorbitanten Standes. Die iiberwiegende Zahl der europiischen
Linder konnte im Laufe des Jahres 1958 ihre Wihrungsreserven betridchtlich aufstocken. Die zen-
tralen Wihrungsreserven der OFEC-Linder ohne die Bundesrepublik stiegen von Ende 1957 bis
Ende 1958 um nicht weniger als US-$ 2,9 Mrd, ndmlich von US-$ 11,3 Mrd auf rd. US-$§ 14,2 Mrd.
Diese Zunahme der Wihrungsreserven hat sich in den meisten europiischen Lindern, allerdings
mit Ausnahme der Bundesrepublik, in den ersten Monaten des laufenden Jahres fortgesetzt.

Die Uberwindung der inflatorischen Gleichgewichtsstdrungen, die giinstige Entwicklung der
europiischen Zahlungsbilanz gegeniiber der Aufenwelt und die starke Anreicherung der Wah-
rungstreserven fast aller europiischen Linder bildeten einen giinstigen Ausgangspunkt fiir den
Ende 1958 von den OEEC-Lindern unternommenen gemeinsamen Schritt zur Herstellung der
duBeren Konvertierbarkeit ihrer Wahrungen gegeniiber dem US-Dollar. Wenn auch dieser Schritt
sich in den meisten Lindern primir nur auf die Herstellung der sog. Auslinderkonvertierbarkeit
im laufenden Zahlungsverkehr erstreckte, so sind sowohl seine direkten Auswirkungen als auch
erst recht die davon ausgehenden allgemeinen Impulse in Richtung auf einen méglichst freizii-
gigen internationalen Zahlungsverkehr so bedeutsam, daB er mit Fug und Recht als Markstein der
Withrungsgeschichte der Nachkriegszeit angesehen wird., Mit diesem Schritt entfiel die bisherige
Unterscheidung zwischen dem Weichwihrungsraum der nur beschrinkt konvertierbaren Wihrun-
gen und dem Hartwihrungsraum, so dal nunmehr den an der Auslinderkonvertierbarkeit betei-
ligten OEEC-Wihrungen im Zahlungsverkehr der gleiche ,Hirtegrad” wie dem US-Dollar zu-
kommt. Damit wurden zahlreiche Devisenvorschriften tiberfliissig, die den Zweck gehabt hatten,
die Zahlungswege im Verkehr mit den beiden Wihrungsriumen voneinander getrennt zu halten
und einen sog. Wiahrungsabstieg von harten zu weichen Wihrungen zu verhindern. Die bisherige
Unterscheidung der Auslinderguthaben in ,,beschrinkt konvertierbare® (oder ,transferable”) und
»frei konvertierbare” konnte beseitigt und die Devisenarbitrage einheitlich auf alle konvertier-
baren Wiahrungen erstreckt werden. Mit dem Wegfall der Trennung zwischen EZU- und Dollar-
Wihrungen wurde schlieBlich auch die obligatorische Sonderabrechnung innerhalb der EZU und
damit diese selbst gegenstandslos. An die Stelle von Institutionen und Behdrden ist also nun in
weiten Bereichen des internationalen Zahlungsverkehrs das Wirken der Marktkrifte getreten.

Wenn auch mit dieser groferen Freiziigigkeit im Devisenverkehr in den meisten der beteilig-
ten europiischen Linder noch keineswegs die volle Devisenfreiheit hergestellt ist und insbeson-
dere in der Einfuhr und im Kapitalverkehr vielfach noch Beschrinkungen aus devisenpolitischen
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Griinden verbleiben, so haben
durch die gemeinsame Konver-
tibilitdtsaktion von Ende 1958
die Krifte, die auf eine Besei-
tigung dieser restlichen Schran-
ken und auf die Aufrechterhal-
tung der einmal erreichten
Devisenfreiheit hinwirken, auf
alle Fille einen starken Auf-
trieb erfahren. Die Erkenntnis,
daB dieses Ziel nur durch eine
auf Vermeidung inflatorischer
Stérungen gerichtete gesunde
Finanz- und Kreditpolitik er-
reicht werden kann, hat sich in
immer mehr Lindern, auch
auBerhalb des europiischen
Raumes durchgesetzt. DaB der
Verpflichtung der Defizitlan-
der zu einer Politik der Infla-
tionsbekdmpfung auf der an-
deren Seite eine entsprechende
Verpflichtung der potentiellen
Uberschufilinder zur Aufrecht-
erhaltung ihres eigenen Wirt-
schaftsgleichgewichts und zu
einer liberalen Einfuhr- und
Kapitalausfuhrpolitik gegen-
iibersteht, ist von der Bundes-
republik stets anerkannt wor-
den. Ein konvertibles Wih-
rungssystem kann nur funk-
tionieren, wenn diese Spielre-
geln eingehalten werden. Hier-
fiir gibt es auf die Dauer kei-
nen Ersatz, insbesondere nicht
durch irgendwelche noch so
gut gemeinten institutionellen
Vorkehrungen internationaler
Art. Audh fiir eine erfolgreiche
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europidische Integration lassen sich die wihrungspolitischen Voraussetzungen letztlich in dem Er-
fordernis zusammenfassen, daB alle Mitgliedslinder eine zahlungsbilanzkonforme Politik bztrei-
ben miissen, eine Forderung, die im Vertrag von Rom iiber den Gemeinsamen Markt (Art. 104)
ja auch ausdriicklich niedergelegt ist. Der gemeinsame Konvertibilititsschritt von Ende Dezember
1958, der ein uniiberhdrbares Bekenntnis zu einer solchen zahlungsbilanzkonformen Politik dar-
stellt, hat daher, zusammen mit der gleichzeitigen Sanierung der franzdsischen Wihrung, von der
Wihrungspolitik her die Aussichten fiir ein gutes Funktionieren des Gemeinsamen Marktes und
ebenso einer wirtschaftlichen Integration ganz Westeuropas entscheidend verbessert.

Die Bundesrepublik war angesichts der Stirke .ihrer internationalen Wiahrungsposition schon
seit geraumer Zeit fiir die Einfilhrung der Konvertierbarkeit geriistet und vorbereitet. Es war
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selbstverstindlich, da sie aktiv mitwirkte, als sich herausstellte, daB einige andere wichtige euro-
piische Partnerldnder, insbesondere Grofibritannien, sich fiir den Ubergang zur Auslinderkonver-
tierbarkeit gegeniiber dem Dollar stark genug fiihlten. Die Bundesrepublik gehdrte daher — zu-
sammen mit GroBbritannien und den Mitgliedsldndern der Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft —
zu der engeren Gruppe der OEEC-Linder, die am 27, Dezember 1958 die Initiative ergriffen, um
die Auslinderkonvertierbarkeit gegeniiber dem Dollar einzufithren und als Konsequenz daraus
durch entsprechende Erklirungen gegeniiber der OEEC die Europiische Zahlungsunion zu been-
den und das fiir diesen Fall vorgesehene Europiische Wahrungsabkommen in Kraft zu setzen.

Freilich ist die Bundesrepublik in der Beseitigung der Devisenbeschrinkungen weiter gegangen
als die meisten europdischen Partnerlinder. Sie hat diesen Anla dazu benutzt, um in den ersten
Monaten des Jahres 1959 alle noch vorhandenen Reste an Zahlungsbeschrinkungen fiir In- und
Auslinder im Waren-, Dienstleistungs- und Kapitalverkehr zu beseitigen. Damit hat die Bundes-
republik den SchluBstrich unter ein Kapitel der duleren Wihrungspolitik gezogen, das in der Krise
des Jahres 1931 mit Devisenbeschrinkungen als Notstandsmafinahme gegen heftige auslindische
Kapitalabziige aus Deutschland begonnen und sich in der Folgezeit zu einem die Wirtschaftsfrei-
heit immer stirker einengenden Instrument des Dirigismus entwickelt hatte. Der (bergang zur
vlligen Devisenfreiheit auch fiir Inlinder war allerdings in der Bundesrepublik schon in den vor-
angegangenen Jahren durch zahlreiche einzelne Lockerungsmafinahmen sehr weitgehend vorberei-
tet worden, nicht zuletzt durch die fast vollige Freigabe der Kapitalausfuhr im Herbst 1957. Die
Beseitigung der restlichen Devisenvorschriften fiir Inlinder in den ersten Monaten des Jahres
1959 hatte daher keine einschneidenden devisenpolitischen Auswirkungen mehr, sondern stellte
mehr die formelle Bestitigung eines de facto bereits erreichten Zustandes dar.

Im Zuge der Befreiung des Zahlungsverkehrs mit dem Ausland sind nicht nur die Reste der
eigentlichen Devisenbewirtschaftung, d. h. der Beschrinkungen fiir Zahlungen und Transfers ins
Ausland, sondern auch die umgekehrten Beschrinkungen, nimlich die Schranken gegen ein zu
starkes Einfliefen auslindischer Gelder in die Bundesrepublik, véllig beseitigt worden. Es han-
delte sich dabei um das Verbot der Verzinsung von Auslandsgeldern durch die deutschen Ban-
ken, das Verbot, Geldmarktpapiere an das Ausland abzugeben, und um einige restliche Be-
schrankungen fiir die Aufnahme von kurz- und mittelfristigen Krediten im Ausland. Alle diese
Beschrankungen sind mit Wirkung vom 1. Mai 1959 beseitigt worden. Diese Mafinahme ist
durch das Abflauen der deutschen Deviseniiberschiisse und vor allem durch die weitgehende An-
gleichung des deutschen Zinsniveaus an das des Auslandes wesentlich erleichtert worden. Bei den
gegenwirtigen Zinsrelationen ist ein nennenswerter Zustrom kurzfristiger Gelder in die Bundes-
republik als Folge der Aufhebung dieser letzten Beschrinkungen nicht sehr wahrscheinlich. Nach-
dem schon seit Ende 1957 die Kommunikation zwischen dem deutschen und den auslindischen
Geldmirkten immer enger wurde, ist nun also der letzte Schritt zur Normalisierung der deutschen
Kreditbeziehungen zum Ausland vollzogen worden. Eine andere Sondervorschrift, die zwar nicht
den Auslandszahlungsverkehr unmittelbar beriihrte, die aber im Mai 1957 als indirekte Abwehr-
mafinahme gegen den Zustrom von ,heifem” Geld aus dem Ausland eingefithrt worden war,
konnte angesichts der Normalisierung der deutschen Devisenbilanz in den letzten Monaten kiirz-
lich ebenfalls beseitigt werden, nimlich die Vorschrift iber die Sonder-Mindestreservesitze fiir
Verbindlichkeiten der Banken gegeniiber Devisenauslindern. Die Reservesitze fiir diese Verbind-
lichkeiten wurden mit Wirkung vom 1. April 1959 auf die Sitze fiir Verbindlichkeiten gegen-
itber Deviseninlindern gesenkt; die bisherige Unterscheidung wurde also fallen gelassen.

2. Die Liquidation der Europ#ischen Zahlungsunion und ihre Ablsung durch
das Europiische Wihrungsabkommen

Von den unmittelbaren und in gewisser Weise zwangsliufigen Folgen des Ubergangs zur Kon-
vertierbarkeit der OEEC-Wihrungen gegeniiber dem US-Dollar verdient die Aufldsung der EZU
besonders erwiihnt zu werden, und zwar sowohl wegen der Bedeutung dieses Vorganges an sich
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als auch wegen der mit der Liquidation der EZU fiir die Bundesbank verbundenen Probleme.
Daf§ die Herstellung der Austauschbarkeit der EZU-Wihrungen mit dem US-Dollar und die Her-
stellung eines den ganzen EZU- und Dollar-Raum umfassenden einheitlichen Zahlungsraumes
die obligatorische Abrechnung zwischen den EZU-Mitgliedslandern samt den damit verbundenen
automatischen Krediten hinfillig machen wiirde, war seit jeher anerkannt und bereits 1955 in
den vertraglichen Abmachungen iiber das Europdische Wihrungsabkommen beriicksichtigt wor-
den. So zwangsliufig dieser Vorgang war, so ist das Verschwinden der EZU von der europiischen
Wiahrungsbiihne, auf der sie sich in den achteinhalb Jahren ihres Bestehens so auBerordentliche
Verdienste um die Liberalisierung des europdischen Handels- und Zahlungsverkehrs und vor
allem auch um die Koordinierung der europiischen Wihrungs- und Wirtschaftspolitik erworben
hatte, doch ein bedeutender Einschnitt in der Wihrungsgeschichte der Nachkriegszeit. Bemerkens-
wert ist auch, daB hier eine internationale Institution sich selbst durch ihr erfolgreiches Wirken
tiberfliissig gemacht hat, indem sie mithalf, die Voraussetzungen fiir die Konvertierbarkeit zu
verwirklichen. Thr Beitrag hierzu bestand, aufler in der allgemeinen Stirkung des europiischen
Wirtschafts- und Wihrungssystems, vor allem in ihren Bemiihungen um eine ,,Offnung des zuro-
piischen Wihrungsraumes nach aufien”, d. h. um die schrittweise Liberalisierung gegeniiber dem
Dollar-Raum, um eine Erweiterung der Transferierbarkeit iiber den innereuropiischen Bereich
hinaus und um die systematische ,Hirtung® der Abrechnung im europiischen Abrechnungsver-
kehr und damit um die Gleichwertigkeit der europdischen Wahrungen mit dem Dollar im inter-
nationalen Zahlungsausgleich.

Fiir den aufmerksamen Beobachter war es freilich schon seit einiger Zeit deutlich geworder, da
angesichts der wachsenden Freiziigigkeit des Devisenverkehrs iiber den urspriinglichen EZU-Raum
hinaus und angesichts der zunehmenden inneren Stirke der meisten europiischen Wihrungen so-
wohl die in der EZU vorgeschriebene obligatorische Monatsabrechnung von regionalen Zahlungs-
salden als auch die damit verkniipften automatischen Kredite immer mehr durch die Entwicklung
iiberholt wurden. Das Schwergewicht der EZU hatte sich daher zunehmend darauf verlagert, die
Wihrungspolitik der Mitgliedslinder laufend zu koordinieren, in Krisenfillen den Mitglieds-
lindern durch besondere Sanierungsoperationen verbunden mit ad hoc-Krediten beizustehen so-
wie den Abbau von Devisenhindernissen im Bereich der Kapitalbewegungen zu férdern. Was die
Sanierungsoperationen anlangt, so hat die EZU im Jahre 1958 in zwei kritischen Fillen, nimlich
im Falle Frankreichs Anfang 1958 und im Falle der Tiirkei im Juli 1958, zusammen mit dem Inter-
nationalen Wahrungsfonds und unter Heranziehung bilateraler Kredite gréfere Kreditoperationen
verbunden mit umfassenden wirtschaftspolitischen Programmen ins Werk gesetzt. Die Bundes-
republik, die selbst Ende 1950 die erste Nutznieferin der Einrichtung der EZU-Sonderkredite
gewesen war, hat sich in beiden Fillen mit Finanzierungshilfen tatkriftig beteiligt, und zwar im
ersten Fall durch eine Liquidititshilfe der Bundesbank an die EZU, im zweiten Fall durch die
ihrer jeweiligen Gliubigerstellung entsprechende Beteiligung an einem Rallonge-Kredit der EZU
sowie durch einen namhaften lingerfristigen Kredit des Bundes an die Tiirkei ,,unter der Agide”
der OEEC.

Das an die Stelle des EZU-Abkommens getretene Europiische Wihrungsabkommen (EWA),
das schon Mitte 1955 fiir den Fall des Ubergangs zur #uBeren Konvertierbarkeit von den
OEEC-Lindern vorsorglich vorbereitet und unterzeichnet worden war, stellt sicher, daf die be-
sonders enge wihrungspolitische Zusammenarbeit der OEEC-Linder unter den Bedingungen
der Konvertierbarkeit der meisten Teilnehmerwdhrungen fortgefithrt wird, indem es drei Grund-
lagen hierfiir schafft:

(i) Es sichert durch ein multilaterales System des Zahlungsausgleichs auch weiterhin die volle
Transferierbarkeit zwischen den Mitgliedswihrungen der QEEC-Linder (samt den ihnea an-
geschlossenen Wihrungen), auch im Verhiltnis zu solchen Mitgliedswihrungen, die noch nicht
zu einer vollen Konvertierbarkeit gegeniiber dem Dollar auf den Devisenmirkten fihig oder
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bereit sind, und sichert damit die Aufrechterhaltung des Liberalisierungskodex der OEEC und
der damit verbundenen Spielregeln;

(ii) es stellt einen Europiischen Fonds in Héhe von US-$ 600 Mio bereit, um in Einzelfillen
den Mitgliedslindern mit kurzfristigen Zahlungsbilanzhilfen, je nach den Umstinden verbunden
mit wirtschaftspolitischen Sanierungsprogrammen, unter die Arme zu greifen;

(iii) es fithrt die in der EZU begonnene Koordinierung der Wihrungspolitik durch ein Direk-
tionsgremium, das sich in den vergangenen Jahren Erfahrung und Autoritiit erworben hat, fort.

Die Aufldsung der EZU brachte fiir die Bundesrepublik als deren weitaus grofiten Gliu-
biger besonders umfangreiche Abwicklungsaufgaben. Bei Beendigung der EZU hatte die Bun-
desbank aus den normalen anteiligen Abrechnungskrediten an die EZU eine Forderung von
1027,1 Millionen Rechnungseinheiten (1 RE = 1 US-Dollar). Hierzu kam eine Forderung
aus dem Anfang 1958 von der EZU an Frankreich gewidhrten Sonderkredit von RE 150 Mio,
zu dem die Bundesrepublik eine Liquiditidtshilfe an die EZU von RE 100 Mio, andere EZU-
Linder eine solche von RE 18 Mio und die EZU selbst aus ihren liquiden Vermdgenswerten
RE 32 Mio beigesteuert hatten. Die Riickzahlung der im Zusammenhang mit dem Frankreich-
Kredit an die EZU geleisteten Liquiditdtshilfe von RE 100 Mio ist nach den Bedingungen dieses
Kredits in Raten von Anfang 1960 bis Dezember 1961 fillig, wobei bis zur Tilgung die multi-
laterale Garantie der ehemaligen EZU-Mitgliedsstaaten hierfiir fortdauert. Die Forderung an
die FZU aus ,normalen“ Abrechnungskrediten in Héhe von RE 1 027,1 Mio ist mit einem
Teilbetrag von US-$ 130,4 Mio Mitte Januar 1959 aus den iiberschiissigen liquiden Verms-
genswerten der EZU in bar abgedeckt worden. Weitere US-$ 25 Mio werden der Bundesrepublik
in der Zeit von Dezember 1961 bis Juni 1962 aus Riickzahlungen Frankreichs auf den aus dem
liquiden Vermdgen der EZU gewdhrten Teil des Frankreich-Sonderkredits zufliefen. Die ver-
bleibende Forderung von RE 871,6 Mio wird nach den Liquidations-Regeln des EZU-Abkommens
in bilaterale Forderungen an die anderen EZU-Mitglieder umgewandelt, wobei sich nach dem
im EZU-Abkommen vorgesehenen Schliissel folgende Aufteilung ergibt?):

Diese bilateralen Forderungen werden ge-

Bilaterale Liquidationsforderungen der méB den Liquidationsbestimmungen in die
Bundesrepublik Deutsciland Wihrung des Glaubigers, also in DM, umge-

rechnet, und zwar gilt als Umrechnungskurs
die fur die letzte EZU-Abrechnung geltende
Paritit zwischen der Rechnungseinheit der

in Mio RE (US-$)

an:

Grofibritannien L. ..o L2679
Frankreih . . . . . . . . . . . . . 1674 EZU und der DM, d. h. 1 RE = DM 4,20.
Niederlande . . . . . . . . . . . .. 52'81 Ebenso wie die bisherigen Forderungen an die
jen—] S5, ) .
g;i%;:gen]‘uxemburg o " .44 EZU stehen auch die aus diesen Forderungen
Shweiz . . . . . . . . . . . . . . 539 ecntstandenen bilateralen Liquidationsforde-
Norwegen . . . . . . . . . . . . . 5% ryngen der Bundesbank zu, die fiir ihre Ab-
i 1 X ) .
E:ﬂz:ark. R o wicklung zu sorgen hat. Die Verhandlungen
Portugal . . . . . . . . . . . . . . 191 iber die Riickzahlungsbedingungen fiir diese
Tiirkei W 14,5  bilateralen Forderungen waren bei Druckle-
Osterrei T € . . . :
Griechenland . . . . . . . . . . .. 109 8uNE dieses Berichts noch nicht @1t allen Pa‘rt~
Iland . . . . . . . . . . . . . . . a0 nerlindern abgeschlossen. Die allgemeine
Grundlinie der Riickzahlungsabmachungen
Zusammen . . . . . . . . . . . . . 8716

geht dahin, daf die bilateralen Forderungen
gegeniiber allen , wihrungsstarken” Lindern, d. h. gegeniiber allen Lindern, die als Netto-Gliu-
biger gegeniiber der EZU abgeschlossen hatten, sowie gegeniiber einigen besonders reservestarken
Schuldnerldndern der EZU, lidngstens innerhalb von drei Jahren zuriickgezahlt werden, wihrend
bei den anderen Lindern die Riickzahlung sich iiber lingere Fristen verteilt. Die bilateralen

1) Weitere Einzelheiten iiber die sich aus der EZU-Liquidation ergebenden Fragen der Abwicklung s.: Monatsberichte der Deutschen Bundes-
bank, Januar 1959, S. 54 ff.
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Erste Erfahrungen mit
dem Europiischen
Wihrungsabkommen

Europiischer Fonds
des EWA gibt erste
Kredithilfen

Liquidationsforderungen an Grofibritannien und Italien sind durch bereits wihrend der Laufzeit
der EZU abgeschlossene Konsolidierungsvereinbarungen iiber die ratenweise Riickzahlung von
aufgelaufenen EZU-Schulden in voller Hohe erfaBt und geregelt worden. Insgesamt kann wohl
gesagt werden, daf die Wihrungsreserven der anderen OEEC-Mitglieder — die, wie bereit; er-
wihnt, allein imJahre 1958 um fast US-$ 3 Mrd zugenommen hatten — durch die iiber eineReihe
von Jahren verteilte Riickzahlung der aufgelaufenen EZU-Schulden sicher nicht iiber Gebiihr
beansprucht werden, zumal es den Anschein hat, als ob die meisten der fritheren Defizitlinder
auch in der Gegenwart und nahen Zukunft gute Aussichten haben, weitere Zahlungsbilanziiber-
schiisse zu erzielen.

Ebenso wie die Abwicklung der aufgelaufenen EZU-Forderungen und -Schulden nach dem
bisherigen Eindruck ohne Beeintrichtigung des europiischen Zahlungsgefiiges vor sich gehen diirfte,
so ist auch der Ubergang zum Europiischen Wihrungsabkommen seit Anfang 1959 ohne Rei-
bungen und Schwierigkeiten vor sich gegangen. Nachdem schon unter der EZU der gréBte Teil
des Zahlungsverkehrs zwischen den Mitgliedsstaaten (und weit dariiber hinaus) durch den Devisen-
handel und die multilaterale Arbitrage auf den Devisenmirkten abgewickelt und nur die unaus-
gleichbaren Spitzensalden noch in die monatliche EZU-Abrechnung eingegangen waren, wird seit
dem Inkraftsetzen des Furopiischen Wihrungsabkommens der gesamte Zahlungsverkehr zwischen
den Mitgliedsstaaten mit ganz geringfiigigen Ausnahmen von den Devisenmirkten ausgegli-
chen. Auch der Spitzenausgleich vollzieht sich nunmehr auf den Devisenmirkten, und zwar
durch entsprechende Interventionen der Notenbanken, die mit dem Furopiischen Wihrungsab-
kommen die Verpflichtung {ibernommen haben, den Kurs ihrer Wihrung im Verhiltnis zum US-
Dollar innerhalb der jeweils dem Agenten und den anderen Notenbanken mitgeteilten Limit-
kurse zu halten, d. h. spitestens bei Erreichen dieser Limitkurse fiir den Dollar zu intervenizren.
Als Limitkurse fiir den US-Dollar gegeniiber der DM wurden 4,17 und 4,23 DM je Dollar, d. h.
eine Schwankungsbreite von annihernd 3/4%/o0 zu beiden Seiten der Dollar-Paritit von 4,20 fest-
gelegt. Der fiir Ausnahmefille bereitstehende Abrechnungsmechanismus des EWA — bei dem im
Gegensatz zum Abrechnungsmechanismus der EZU nicht mehr zum Parititskurs, sondern zu. den
Limitkursen abgerechnet wird, — ist in den ersten Monaten seines Bestehens, auBer fiir gering-
fiigige Betrige, die aus noch von frither her bestehenden bilateralen Zahlungsabkommen zwischen
einigen Mitgliedsstaaten angefallen sind, iiberhaupt nicht in Anspruch genommen worden, was
ganz im Sinne und in der Absicht des Abkommens liegt. Auch die dhnlich wie in der EZU, aber in
begrenztem Umfang und gegen Verzinsung vorgesehene ,Zwischenfinanzierung” zwischen den
Mitgliedsstaaten innerhalb eines Abrechnungsmonats ist bisher nur in relativ geringem Umfang
in Anspruch genommen und, was ebenfalls dem Normalfall entspricht, jeweils immer vor dem
Monatsende zu den giinstigeren Kursen des Devisenmarktes abgedeckt worden.

Dem im Rahmen des Europiischen Wahrungsabkommens bereitgestellten ,,Furopéischen Fends®
ist bestimmungsgemif das Kapital der EZU in Héhe von US-$ 271,6 Mio, davon US-§ 113 Mioin
liquiden Werten, iibertragen worden, wihrend die Aufstockung bis zu dem vorgesehenen Gesamt-
betrag von US-$ 600 Mio nach Bedarf-durch Subskriptionsbeitrige der Mitgliedsstaaten aufzubringen
ist. Auf die Bundesrepublik entfallen US-$ 42 Mio. Dieser deutsche Subskriptionsbeitrag wird auf
Grund einer Ermichtigung im Bundesbankgesetz durch einen Sonderkredit der Bundesbank an den
Bund aufgebracht. Der Fonds hat in den ersten Monaten seiner Titigkeit zwei ad hoc-Kredite
mit 2-jahriger Laufzeit gewihrt, nimlich einen solchen von US-$ 21,5 Mio an die Tiirkei und
einen zweiten von US-$ 15,0 Mio an Griechenland, und zwar gewissermafien als Ersatz fiir die
Kreditfazilititen, die den beiden Lindern Ende 1958 noch in der EZU zur Abdeckung spéterer
Abrechnungsdefizite zur Verfiigung gestanden hitten, die jedoch durch die Aufldsung der EZU
weggefallen sind. Im fibrigen ist eine stirkere Beanspruchung des Fonds bei der jetzigen ausge-
glichenen Zahlungssituation der meisten OEEC-Lander in naher Zukunft kaum'sehr wahrscheialich.

Tatsichlich sind seit 1954, als der Europdische Fonds unter dem Druck der damaligen zuro-
piischen Defizitlinder konzipiert und dann spiter in das Europdische Wahrungsabkommen ein-
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gebaut wurde, zahlreiche europidische Wihrungen erheblich stirker geworden, so daf fiir die
Mehrzahl der Mitgliedslinder die Mé&glichkeit eines Rekurses auf eine solche Hilfsinstitution
nicht mehr als so dringlich erscheint wie frither. Uberdies hat in der Zwischenzeit der Inter-
nationale Wihrungsfonds seine Hilfsbereitschaft und Leistungsfihigkeit gerade auch anldBlich
von europiischen Zahlungskrisen bewiesen; nachdem heute .die meisten europiischen Wihrungen
durch die Konvertierbarkeit mit dem Dollar stirker als zuvor in einen weltweiten Verbund ge-
stellt sind, spricht natiirlich erst recht manches dafiir, etwaige europiische ZahlungsbhilanzstSrungen
in Zukunft méglichst in einem weltweiten Rahmen zu behandeln, zumal die Leistungsfihigkeit
des Internationalen Wiahrungsfonds durch eine ErhShung seiner Mittel in Kiirze gestirkt werden
wird, Fiir den Europdischen Fonds werden wohl in der Hauptsache begrenztere Aufgaben mit
spezifisch europiischer Blickrichtung, je nach den Umstinden gemeinsam mit anderen internatio-
nalen Institutionen, verbleiben. Er vermag insbesondere schwicheren Mitgliedslindern eine Hilfe-
stellung zu leisten, um ihnen das Mitgehen auf dem Weg der Konvertierbarkeit zu erleichtern.
Ebenso wie die Abrechnungsvorkehrungen des EWA trigt er dazu bei, die europiische Wihrungs-
gemeinschaft vor einem Auseinanderfallen in verschiedene Gruppen zu bewahren. So ist er als
eine durchaus zweckmiBige Verwendung des EZU-Kapitals im gesamt-europiischen Interesse an-
zusehen. Was schlieBlich seine Arbeitsweise anlangt, so stellen seine nichtautomatischen, kurz-
fristigen und erforderlichenfalls an Auflagen und Bedingungen gebundenen ad hoc-Kredite auf
alle Fille einen groBen Fortschritt gegeniiber den automatischen EZU-Krediten dar.

3. Das Problem der internationalen Liquiditit

Die Stirkung der europdischen Zahlungsbilanz- und Reserveposition wihrend der letzten an-
derthalb Jahre hat auch eine gewisse Abklirung in der wihrend der Berichtszeit viel diskutierten
Frage gebracht, ob gegenwiirtig in der Welt ein Mangel an , internationaler Liquiditit® herrsche.
Vor allem in der ersten Hilfte des Jahres 1958 ist, gestiitzt auf oft einseitige Berechnungen {iber
die relative Entwicklung von Welthandel und Wahrungsreserven, in einigen europiischen Lindern
die These vertreten worden, die Welt leide unter einem gefihrlichen Mangel an Liquiditit, sei es,
daf die Zunahme derReserven in toto nicht Schritt mit der Vervielfachung der weltwirtschaftlichen
Umsitze gegenitber der Vorkriegszeit gehalten habe, sei es, da die vorhandenen Wihrungs-
reserven zu ungleich auf die verschiedenen Linder verteilt seien. Es wurde behauptet, daB dieser
Mangel an Liquidititsreserven die Weltwirtschaft mit einer akuten Deflationsgefahr bedrohe.
Die seitherige Entwicklung hat diesen Befiirchtungen nicht Recht gegeben. Von einer generellen
internationalen Deflationsgefahr kann nicht die Rede sein. Die scharfe, wenn auch kurzdauernde
amerikanische Rezession von 1957/58 hat das europiische Wirtschaftsgleichgewicht kaum beein-
trichtigt und war entgegen vielfachen Befiirchtungen sogar — wie bereits mehrfach erwihnt —von
einer starken Zunahme der europiischen Wihrungsreserven begleitet. In Europa jedenfalls wird,
wie im 10. Jahresbericht der OEEC vor kurzem ausdriicklich festgestellt wurde, eine Politik des
gesunden Wirtschaftswachstums gegenwirtig keineswegs durch einen Mangel an Wihrungsreserven
behindert, vor allem wenn sich eine solche Politik im Rahmen der vorhandenen Wirtschaftskrifte
und der Preisstabilitit hilt. Der Aufbau der europidischen Wihrungsreserven ging, soweit er nicht
auf dem Zugang von neu produziertem oder von der Sowjetunion abgestofienem Gold beruhte,
in der Hauptsache auf Kosten der Reserven der Vereinigten Staaten. Doch handelt es sich dabei
um eine im Interesse des internationalen Wihrungsgleichgewichts durchaus willkommene Neu-
verteilung der internationalen Liquiditit, zumal die Vereinigten Staaten auch heute noch iiber
die Hilfte des monetiren Goldbestandes der westlichen Welt besitzen.

Freilich hat sich die Reserveposition in zahlreichen auereuropiischen Lindern sehr viel ungiin-
stiger entwidkelt als in den OEEC-Lindern, insbesondere in denjenigen iiberseeischen Lindern,
die seit 1957 von dem Preisfall und der Stagnation des Absatzes fiir Rohprodukte betroffen
wurden. Bei manchen dieser Linder erscheint eine zeitweilige Uberbriidkung der Zahlungsbilanz-
defizite durch internationale Wihrungskredite gerechtfertigt, um ihnen Zeit fiir Anpassungs-
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mafnahmen zu verschaffen. Uberwiegend handelt es sich freilich bei den Anpassungsproblemen
dieser Lindergruppe um solche langfristiger, struktureller Art, die nicht allein durch Liquiditits-
hilfen behoben werden kénnen.

Im tibrigen hat die Entwicklung der letzten Jahre einen deutlichen Anschauungsunterricht dar-
tiber erteilt, wieviel wichtiger es fiir das weltwirtschaftliche Gleichgewicht und fiir ein gesundes
Wirtschaftswachstum ist, daB in den einzelnen Landern eine solide Wirtschafts- und Wihrungspolitik
betrieben wird, als dal neue institutionelle Vorkehrungen fiir internationale Beistandsfonds oder fiir
andere kiinstliche Liquidititshilfen getroffen werden. Chronische Zahlungsbilanzdefizite als Folge
unsolider Finanz- oder Kreditpolitik lassen auch die stirksten Wihrungsreserven oder hohe Bei-
standskredite rasch dahinschmelzen. Beistandskredite am falschen Platz kénnen sich sogar, indem
sie den Sanierungswillen der betroffenen Linder untergraben und zur Ausbreitung der Inflation
beitragen, ausgesprochen gegen die weltwirtschaftlichen Interessen auswirken. Umgekehrt har sich
gezeigt, daff Linder, die energische Anstrengungen zur Sanierung ihrer Wirtschaftslage und zur
Herstellung des inneren Gleichgewichts machen, in der Regel mit Kredithilfen, und zwar in zu-
nehmendem Mafie auch auBerhalb von internationalen Institutionen, rechnen kdnnen. Das ein-
drucksvollste Beispiel hierfiir aus jiingster Zeit ist Frankreich, das fiir die Uberwindung von An-
laufsschwierigkeiten bei seinem umfassenden Sanierungsprogramm von Ende 1958 nicht nur Kre-
ditfazilitdten bei der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) und einer Reihe europi-
ischer Notenbanken, sondern in erheblichem Umfang auch von einer Gruppe amerikanischer
Geschiftsbanken erhielt. An diesen Kreditbereitstellungen — die Frankreich bisher nicht in
Anspruch zu nehmen brauchte und auf deren Erneuerung gegeniiber den europiischen Notenbanken
es inzwischen verzichten konnte — hatte sich auch die Bundesbank mit einem angemessenen Be-
trag beteiligt.

Die verfiighare ,internationale Liquiditit” zum Ausgleich von Zahlungsdefiziten im inter-
nationalen Verkehr besteht also keineswegs nur in den zentralen Gold- und Devisenreserven,
sondern auch in sonstigen, durch eine geeignete Politik zu mobilisierenden, Mitteln und ir. den
Ausgleichsmdglichkeiten des internationalen Kreditsystems. Vor dem ersten Weltkrieg ist das
Weltwihrungssystem bekanntlich mit relativ viel geringeren zentralen Reserven ausgekommen
als heute, und zwar vor allem, weil ein funktionsfihiges internationales Kreditsystem zur Ver-
fiilgung stand, das nicht durch Vertrauenskrisen und Devisenbewirtschaftung gestdrt wurde. Die
Leistungsfihigkeit des heutigen internationalen Kreditsystems ist nun mit der Wiederkehr des
Vertrauens in die europdischen Wiahrungen und mit der Herstellung ihrer Austauschbarkei: mit
dem Dollar sichtbar gestirkt worden; hierdurch istdas Potential an internationalen Liquidit tsre-
serven in einer statistisch nicht erfaBbaren Weise erhdht worden. Im iibrigen lassen sich weder die
Verfiigbarkeit, noch der Bedarf an internationalen Zahlungsreserven rein quantitativ aus irgend-
welchen statistischen Relationen, z. B. an Hand des Verhiltnisses von Handelsvolumen und
zentralen Wihrungsreserven, erfassen. Sofern die Weltwirtschaft strukturell einigermaBen aus-
geglichen ist, die Linder bereit sind, bei Zahlungsbilanzdefiziten durch eine entsprechende innere
Wirtschaftspolitik Abhilfe zu schaffen, und schlieflich die Wirtschaft der fithrenden Linder keinen
zu scharfen Konjunkturschwankungen unterliegt, wird die Weltwirtschaft mit wesentlich gerin-
geren zentralen Reserven auskommen, als wenn diese Bedingungen nicht erfiillt sind.

Im Hinblick auf die in dieser Hinsicht erzielten Fortschritte und die erwihnte bessere Verteilung
der zentralen Wahrungsreserven in der Welt kann, auch unter Beriicksichtigung der teilweise
angespannten Reservelage im Bereich der iiberseeischen Rohstofflinder, nicht von einer allge-
meinen akuten Knappheit an internationalen Zahlungsreserven gesprochen werden. Wenn trotz-
dem gegenwiirtig eine Erweiterung des internationalen Liquidititsspielraums in Form einer Auf-
stockung der Mittel des Internationalen Wihrungsfonds unter Zustimmung aller Mitgliedsliinder
vorbereitet wird, so gibt es hierfiir vor allem zwei Griinde: Einmal handelt es sich dabei nicht
um die Beseitigung eines (kaum vorhandenen) akuten Mangels, sondern um eine Vorsorgz auf
lange Sicht, ,fiir die nichste Dekade”, wie es vom amerikanischen Regierungssprecher auf der
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Jahrestagung der Gouverneure des Fonds im Oktober 1958 formuliert wurde. Zum anderen bictet
eine Erhghung der internationalen Liquiditit in dieser Form eine gewisse Gewihr, da die dadurch
bereitgestellten zusitzlichen Mittel selektiv und, sofern erforderlich, in Verbindung mit anti-
inflatorischen Sanierungsprogrammen, nicht jedoch zur Unterstiitzung und Finanzierung inflatio-
niirer Tendenzen eingesetzt werden. Die Erfahrungen seit 1956 haben gezeigt, daff die Mittel des
Wihrungsfonds in den verschiedenartigsten Situationen, in der Hochkonjunktur, in der Rezession,
bei plotzlichen Notstinden in einzelnen Lindern und nicht zuletzt — man denke an die Aus-
wirkungen der Suez-Krise von 1956/57 auf einige wichtige europiische Wihrungen! — bei
politischen Stdrungen ben&tigt und mit Nutzen eingesetzt werden kdnnen. Gegen unerwartete
Stdrungen politischer Art ist die Weltwirtschaft aber auch in Zukunft keineswegs gefeit, und eine
rechtzeitige Vorsorge dagegen ist daher durchaus gerechtfertigt. Der Wihrungsfonds hat in seiner
Geschiftspraxis wihrend der letzten fiinf Jahre mit Erfolg den Grundsatz vertreten, daB seine
Kredithilfen in denjenigen Fillen, in denen die zu deckenden Zahlungsdefizite die Folge einer
ungesunden Wirtschaftspolitik im antragstellenden Land sind, an die Durchfithrung von mit dem
Fonds vereinbarten Sanierungsprogrammen gebunden werden. Dieser Grundsatz ist in dem von den
Gouverneuren gebilligten Vorschlag des Exekutivrats des IWF zur Quotenerhshung ausdriicklich
bekraftigt worden. Durch die enge Verbindung zwischen finanzieller Hilfe und Aufrechterhaltung
oder Einfithrung der notwendigen Sanierungsmafinahmen férdert der Wihrungsfonds . das Inne-
halten jenes Mafles an finanzieller Selbstdisziplin, ohne welches das internationale Wihrungs-
system nicht ordnungsgemif funktionieren kann®, wie es in dem erwihnten Bericht des IWF
formuliert ist.

Die Bindung der Quotenaufstockung an diese Grundsitze, die mit der von der Bundesrepublik
und insbesondere von der Bundesbank stets verfolgten wihrungspolitischen Linie véllig iiberein-
stimmen, haben die Zustimmung der deutschen Stellen zu der Erhdhung der Fondsmittel erleichtert.
Uberdies ist mit Recht darauf hingewiesen worden, daf die Existenz einer ausreichenden ,sekun-
diren Wihrungsreserve” das Vertrauen in die bestechende Wahrungsordnung stirkt und dadurch
cine gesunde Wahrungspolitik in den Mitgliedslindern zu férdern vermag; aus verschiedenen
Erkldrungen ist ersichtlich, daB die Aussicht auf eine baldige ErhShung der Mittel des Wihrungs-
fonds manchen europiischen Lindern Ende 1958 die Teilnahme an dem Ubergang zur Dollar-
Konvertierbarkeit erleichtert hat.

Im einzelnen sehen die Vorschlige des Exekutivrats des IWF, die im Dezember 1958 den
Gouverneuren des Fonds zur Abstimmung vorgelegt wurden, folgendes vor: Die Mitgliedsquoten
im Wihrungsfonds sollen im Regelfall um 50 vH erhsht werden. Anldflich dieses generellen
Erhohungsvorschlags wurde Kanada, Japan und der Bundesrepublik zur Anpassung ihrer durch
die Entwicklung lingst iiberholten Quoten an ihre tatsichliche Stellung in der Weltwirtschaft eine
iiber das normale MaB von 50 vH hinausgehende Erhshung angeboten. Fiir die Bundesrepublik
soll die Quote von bisher US-$ 330 Mio auf US-$ 787.5 Mio, d. h. auf den kiinftigen Stand
der franzdsischen Quote, erhsht werden, wodurch die Bundesrepublik in die mit einigen Sonder-
rechten ausgestattete Gruppe der fiinf Linder mit den hdchsten Quoten einriicken wird. Der
Prasident der Bundeshank hat in seiner Eigenschaft als deutscher Gouverneur des Wiahrungsfonds
im Einvernehmen mit der Bundesregierung dem vom Exekutivrat vorgelegten Gesamtvorschlag
zugestimmt. Einem parallel hierzu von der Weltbank vorgelegten Vorschlag auf Frhshung ihres
Haftungskapitals, bei dem die Kapitalsubskription der Bundesrepublik in #hnlicher Weise nach
oben angepaBt werden soll, ist von dem Bundesminister fiir Wirtschaft als dem zustéindigen deut-
schen Gouverneur der Weltbank ebenfalls grundsitzlich zugestimmt worden. Uber die fiir die
Durchfithrung der Quoten- und Subskriptionserhthung erforderlichen finanziellen Mafnahmen
werden die gesetzgebenden Kdrperschaften der Bundesrepublik demniichst Beschluf fassen.

Sobald mehr als drei Viertel der Mitgliedslinder des Wahrungsfonds (gemessen an den Quoten)
der Erh6hung ihrer Quoten zugestimmt haben und damit die Beschliisse in Kraft treten, haben die
der Aufstockung jhrer Quote zustimmenden Mitglieder ein Viertel der Quotenerhdhung in Gold
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einzuzahlen, was bei der Erh6hung der deutschen Quote rd. US-$§ 114 Mio ausmachen wird. Der
restliche Betrag ist in Landeswihrung zu leisten und kann zunichst durch Hinterlegung zinsfreier,
nicht iibertragbarer Schatzscheine des Bundes geleistet werden; erst auf Anforderung des Wih-
rungsfonds, d. h. bei DM-Bedarf des Fonds, miissen die Schatzscheine im bendtigten Betrage offek-
tiv eingeldst werden. Die Bundesbank hat sich damit einverstanden erklirt, dafl sie — ebenso wie
bei den Leistungen auf die urspriingliche Mitgliedsquote der Bundesrepublik im Internationalen
Wihrungsfonds — auch fiir die Verpflichtungen aus der bevorstehenden QuotenerhShung die
Finanzierung durch einen Sonderkredit an den Bund iibernimmt, sofern die gesetzlichen Voraus-
setzungen hierfiir geschaffen werden. In Hohe der effektiv, sei es in Gold oder in Landeswiik rung,
geleisteten Betriige erhilt die Bundesrepublik ein im Bedarfsfall quasi-automatisch verfiigbares
Zichungsrecht auf andere Wihrungen im Fonds, das eine sekundire Wihrungsreserve darstellt.

Durch die Aufstockung der Quoten werden sich die liquiden, fiir Zahlungsbilanzhilfen verfiig-
baren Mittel des Internationalen Wihrungsfonds betrichtlich erhdhen, um so mehr, als durch die
Herstellung der Dollar-Konvertierbarkeit aller fithrenden europiischen Wihrungen auch die in
diesen Wihrungen zu leistenden Subskriptionsbeitrige von weit grofierem Nutzen sein werden
als zuvor. Der von der Bundesrepublik in DM geleistete Teil des bisherigen Mitgliedsbeitrags
ist schon seit Anfang 1958, also zu einer Zeit, als die DM noch nicht voll konvertierbar war, in er-
heblichem Umfang durch Ziehungen anderer Linder in Anspruch genommen worden. Insgesamt
sind im Jahre 1958 durch DM-Zichungen Jugoslawiens, Frankreichs und der Tiirkei im Rah-
men der thnen vom Fonds eingeriumten Zichungslinien rd. DM 271 Mio abgezogen worden.
Durch die vorgeschene iberproportionale Erhdhung der deutschen Mitgliedsquote von
US-$ 330 auf 787,5 Mio wird die Bundesrepublik ecinen erheblichen weiteren Beitrag an die im
Wihrungsfonds konzentrierte Liquiditdtsreserve der Weltwirtschaft leisten. Die Bundesbank,
die die Finanzierung der Subskription {ibernehmen wird, kniipft daran die Hoffnung, da3 sich
dies als Beitrag zur weiteren Festigung des internationalen Wahrungssystems auswirken und
damit die erfreulichen Ansitze, die sich in der Berichtsperiode zeigten, verstirken wird.
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Die zur Zeit giiltigen kredit- und devisenpolitischen Regelungen
der Deutschen Bundesbank’)

I. Kreditpolitische Regelungen

Die qualitativen Anforderungen an die Bundesbankfihigkeit von Kreditpapieren
a) Diskontgeschiift

Aus den zum Diskont eingereichten Wechseln sollen drei als zahlungsfihig bekannte Ver-
pflichtete haften. Die Wechsel miissen innerhalb von drei Monaten nach dem Tage des Ankaufs
fallig sein. Sie sollen gute Handelswechsel sein (§ 19 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber die Deutsche
Bundesbank).

Fiir die Beurteilung der Bonitit einer Unterschrift hat der Zentralbankrat folgende Richtlinie
aufgestellt: Wer aus einem zum Ankauf oder zur Beleihung bei der Deutschen Bundesbank ein-
gereichten Wechsel verpflichtet ist und trotz Aufforderung zur Selbstauskunft iiber seine finanziel-
len Verhiltnisse keine oder keine geniigende Auskunft gibt und iiber wen auch sonst keine Unter-
lagen vorliegen oder zu beschaffen sind, die eine hinreichende Beurteilung seiner finanziellen Ver-
hiltnisse ermdglichen, ist nicht als ein ,als zahlungsfihig bekannter Verpflichteter” im Sinne des
§ 19 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank anzusehen. Ein Wechsel darf nicht
angekauft oder belichen werden, wenn feststeht, dal der Akzeptant nicht als ein ,als zahlungs-
fshig bekannter Verpflichteter” betrachtet werden kann (Beschluf vom 20. Februar 1957).

Handelswechsel werden nur angekauft, wenn ihre Laufzeit nicht iiber die Zeit hinausgeht, die
zur Abwidklung des zugrunde liegenden Warengeschifts notwendig ist (Beschlufl vom 10. Mai 1949).
Getreide- und Futtermittelwechsel kénnen jedoch grundsitzlich mit einer Laufzeit von drei Mo-
naten hereingenommen werden, um die Einlagerung von Getreide und Futtermitteln in den Han-
dels- und Verarbeitungsstufen zu erleichtern und damit zugleich die an die zentralen Stellen heran-
tretenden Finanzierungsanforderungen zu ermifigen (Beschluf vom 31. Juli 1952).

Wechsel, die zur Finanzierung von Teilzahlungsgeschiften begeben werden, sind vom Diskont
grundsitzlich ausgeschlossen (Beschlufl vom 21. Mirz 1956).

Jedoch k&nnen Teilzahlungswechsel angekauft werden, die der Finanzierung des Kaufs lang-
lebiger, produktionsférdernder landwirtschaftlicher Maschinen dienen. Ist dieser Ausnahmefall
gegeben, so sind simtliche Teilabschnitte, die innerhalb von 90 Tagen fillig sind, dann diskon-
tierbar, wenn es sich um ein Teilzahlungsgeschift handelt, bei dem der Kiufer eine Barzahlung
von mindestens 40 vH des Kaufpreises geleistet hat und die gesamte Kreditlaufzeit 24 Monate
nicht iiberschreitet. Erfiillt ein solches Teilzahlungsgeschiift diese Bedingungen nicht, so ist nur
der letzte Teilabschnitt bundesbankfihig, soweit er innerhalb von 90 Tagen fillig ist. Bei Teil-
zahlungsgeschiften, die auf Monatsraten abgestellt sind, sind in diesem Falle die letzten drei
Teilabschnitte des jeweiligen Gesamtgeschifts diskontierbar. AuBerdem kénnen Teilzahlungs-
wechsel, deren Restlaufzeit 14 Tage nicht iiberschreitet, zum Diskont eingereicht werden.

Wechsel, die der Zwischenfinanzierung von Bauvorhaben dienen, werden nicht angekauft (Be-
schluB vom 12. Oktober 1955). Von diesem Ausschlufl sind Baustoffwechsel nicht betroffen, d. h.
Zichungen, denen Baustofflieferungen des Produzenten an den Handel, des Handels an den Bau-
unternehmer oder Bauhandwerker und des Bauunternehmers an den Hauseigentiimer (fiir In-
standsetzungsarbeiten) zugrunde liegen. Prolongationen solcher Wechsel bleiben jedoch vom An-
kauf ausgeschlossen.

DM-Akzepte der zum Privatdiskontmarkt zugelassenen Akzeptbanken, die der Finanzierung
von Einfuhr- und Transitgeschiften dienen und h&chstens noch 90 Tage laufen (Privatdiskonten),

*) Vgl. hierzu: Geschiftsbericht der Bank deutscher Linder fiir die Jahre 1948/49 S. 53 bis 57, 1950 S. 92 bis 97, 1951 5. 75 bis 79, 1952
S. 85 bis 91, 1953 S. 100 bis 110, 1954 S. 115 bis 126, 1955 §. 115 bis 126, 1956 S. 116 bis 128; sowie: Geschiftsbericht der Deutschen
Bundesbank fiir das Jahr 1957 S. 59 bis 77.
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Sonstige Bankakzepte

Debitorenziehungen
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Einfuhr- und Vorrats-
stellen

Wechsel zur
Finanzierung von
Exportauftrigen

Exporttratten

sind rediskontierbar (BeschluB vom 18. Dezember 1958). Die Privatdiskonten miissen iiber min-
destens DM 50 000,— lauten und sollen DM 250 000,— nicht iibersteigen. Sie sollen iibe: Be-
trige ausgestellt sein, die durch 5 000 teilbar sind. Privatdiskonten unterscheiden sich duBerlich
von den iibrigen Bankakzepten durch die auf ihrer Vorderseite am oberen Rand vermerkte sta-
tistische Nummer des finanzierten Einfuhr- oder Transitgeschiftes. (Die Nummer wird der Ein-
fuhrerklirung oder Einfuhrbewilligung bzw. der Transithandelserklirung oder Einzeltransithan-
delsgenehmigung entnommen). Die finanzierte Ware kann ebenfalls angegeben werden.

Sonstige Bankakzepte werden nur angekauft, wenn sie der kurzfristigen Finanzierung be-
stimmter Einzelgeschéfte dienen. Sie sollen iiber mindestens DM 5 000,— lauten (BeschluB vom
31. Januar 1951). Die Landeszentralbanken kdnnen in ihnen geeignet erscheinenden Fillen auf
die Abgabe der Grundgeschiftserkldrung verzichten, die Aufschluf iiber das mit dem Bankakzept
finanzierte Geschift gibt (Beschluf vom 14. April 1954). Bankakzepte, die der Finanzierunz von
Investitionen oder der Verfliissigung eingefrorener Debitoren dienen, werden nicht angekauft
(Beschlul vom 10. Mai 1949).

Da Bankakzepte bei ihrer Hereinnahme durch die Landeszentralbank in der Regel nur zwei
Unterschriften tragen, ist die gesetzliche Bestimmung zu beachten, wonach von dem Frfordemis
der dritten Unterschrift nur abgesehen werden kann, wenn die Sicherheit des Wechsels in anderer
Weise gewihrleistet ist (§ 19 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank).

Fiir den Ankauf von Ziehungen der Kreditinstitute auf ihre Debitoren gelten sinngemil die
Richtlinien fiir den Ankauf von ,sonstigen Bankakzepten® mit der Mafigabe, daf die Summe der
auf einen Debitor entfallenden Bankziehungen DM 20 000,— nicht {ibersteigen soll und daB ein
Mindestbetrag nicht vorgeschen ist (Beschluff vom 31. Januar 1951).

Auf Grund besonderer Beschliisse des Zentralbankrats kdnnen Solawechsel der Einfuhr- und
Vorratsstellen (Vorratsstellenwechsel) bis zu bestimmten, jeweils terminierten Héchstbetrigen
als ankaufsfihig im Sinne des § 19 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank und
der geltenden Kreditrichtlinien erkldrt sowie in die Geldmarktregulierung einbezogen werden
(BeschluB vom 5. Mirz 1959). (Vgl. S. 60 ,,Geldmarktregulierung und Geldmarktpolitik”).

Rediskontierbar sind ferner die mit den Indossamenten der Hausbank und der Ausfuhrkredit-
Aktiengesellschaft versehenen trassiert-eigenen Wechsel deutscher Exporteure (und deren not-
wendige Prolongationen), die zur Finanzierung mittel- und langfristiger Exportauftrige im Rah-
men einer der Ausfuhrkredit-AG eingeriumten Rediskontlinie ausgestellt sind (Beschlufs vom
5./6, Midrz 1952). Die Rediskontlinie (der sog. Plafond B der Ausfuhrkredit-AG) betrigt zur
Zeit DM 500 Mio (BeschluB vom 20. Februar 1957). Sie darf nur fiir Kredite mit einer Laufzeit
von mindestens einem Jahr und héchstens vier Jahren in Anspruch genommen werden (Beschluf
vom 6. Februar 1957). Der Exporteur muf sich in der Regel mit 40 vH des Auftragswertes selbst
beteiligen, sei es mit eigenen Mitteln oder durch Riickgriff auf seine Hausbank (Beschlufl vom
6. Oktober 1954). Es kdnnen nur Einzelgeschifte finanziert werden. Die Finanzierungshilfe soll
im allgemeinen den Zeitraum vom Produktionsbeginn bis zum Eingang des Exporterldses iiber-
briicken. Bei der Ausfuhr von Massen- und Seriengiitern, die im Rahmen des normalen Produk-
tionsprogramms eines Herstellers erzeugt oder ab Lager verkauft werden, darf die Dauer der Pro-
duktion und der Lagerung nicht in die Laufzeit der Finanzierungshilfe einbezogen werden. Fiir
diese Art von Geschiften wird die Hilfestellung der Bundesbank also nur zur Uberbriickuag des
Zeitraumes zwischen der Versendung der Ware und dem Eingang des Exporterldses gewihrt (Be-
schliisse vom 18. Mai 1956 und 25. Juli 1956). Die Rediskontlinie darf nicht in Anspruch genom-
men werden, um Investitions- oder Betriebsmittel fiir allgemeine Exportzwecke der Ausfuhrfirmen
bereitzustellen.

Exporttratten werden seit dem 1. Dezember 1957, deren zulissige Prolongationen sei: Ende
Februar 1958 nicht mehr angekauft (BeschluB vom 21./22. August 1957). Fiir Berlin (West) gilt
eine im einzelnen festgesetzte Ausnahmeregelung.
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Nach § 19 Abs. 1 Nr. 8 in Verbindung mit § 22 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank
ist die Bundesbank befugt, auf auslindische Wahrung lautende Wechsel und Schecks unmittelbar
von natiirlichen und juristischen Personen, die keine Kreditinstitute sind, anzukaufen. Von
dieser Befugnis macht die Bank zur Zeit keinen Gebrauch (BeschluB vom 16. Oktober 1957),
jedoch kénnen auf auslindische Wihrung lautende Wechsel und Schecks von &ffentlichen Ver-
waltungen angekauft werden (Beschluff vom 4. September 1958).

Von Kreditinstituten und &ffentlichen Verwaltungen werden Fremdwihrungswechsel und
-schecks zum Diskontsatz der Deutschen Bundesbank angekauft (Beschliisse vom 18. Mai 1956
und 22. Januar 1958). Die mafigeblichen Ankaufskurse werden in Anpassung an die jeweiligen
Terminkurse festgelegt und im Bundesanzeiger laufend verdffentlicht (BeschluB vom 21./22. Au-
gust 1957).

b) Lombardgeschiift

Lombardkredite (verzinsliche Darlehen gegen Pfiander auf lingstens drei Monate) kdnnen an
Kreditinstitute gegen Verpfindung der im § 19 Abs. 1 Nr. 3 des Gesetzes iiber die Deutsche
Bundesbank verzeichneten Wertpapiere und Schuldbuchforderungen gewihrt werden. Uber die
beleihbaren Werte sowie die dafiir maBgeblichen Beleihungsgrenzen gibt das im Bundesanzeiger
und den Mitteilungen der Bank verdffentlichte ,, Verzeichnis der bei der Deutschen Bundesbank
beleihbaren Wertpapiere” (Lombardverzeichnis) im einzelnen Aufschluf.

Die Aufnahme eines Wertpapieres in das Lombardverzeichnis verpflichtet die Bundesbank nicht
zur Gewihrung von Lombardkrediten und beschrinkt nicht ihr Recht, die vom Kreditnehmer zu
stellende Deckung zu bestimmen.

Ob im konkreten Einzelfall ein Lombardkredit gewihrt wird, richtet sich nach der allgemeinen
kreditpolitischen Lage und nach den individuellen Verhiltnissen des Kreditnachsuchenden. Ein
Lombardkredit soll grundsitzlich nur gewihrt werden, wenn es sich um die kurzfristige Uber-
briickung eines voriibergehenden Liquidititsbediirfnisses handelt und wenn auch sonst keine
Bedenken gegen den Zweck derKreditaufnahme bestehen (BeschluB vom 17./18. Dezember 1952).

Wechsel, die nach den geltenden Bestimmungen nicht angekauft werden kénnen, sind grund-
sitzlich auch nicht lombardierbar (BeschluB vom 10. Mai 1949). Eine Ausnahme bilden die iiber
den Plafond A der Ausfuhrkredit-Aktiengesellschaft finanzierten, trassiert-eigenen Wechsel deut-
scher Exporteure, die zwar lombardiert, jedoch nicht angekauft werden kénnen (Beschluf vom
5./6. Dezember 1951).

Im iibrigen sind fiir die Gewdhrung von Lombardkrediten die ,Allgemeinen Geschéftsbedin-
gungen der Deutschen Bundesbank” (V1. Lombardverkehr) mafigebend.

Ungeachtet der Beschrinkungen nach § 19 Abs. 1 Nr. 3 darf die Bundesbank Kreditinstituten,
Versicherungsunternchmen und Bausparkassen Darlehen gegen Verpfindung von Ausgleichsfor-
derungen im Sinne von § 1 des Gesetzes iiber die Tilgung von Ausgleichsforderungen?) gewihren,
soweit und solange es zur Aufrechterhaltung der Zahlungsbereitschaft des Verpfinders erforder-
lich ist (§ 24 Abs. 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank).

Rediskont-Kontingente fiir die Kreditinstitute

Der Riickgriff der Kreditinstitute auf die Deutsche Bundesbank im Wege der Rediskontierung
von Wechseln wird — abgesehen von den sonstigen notenbankpolitischen Einwirkungen — durch
individuell bemessene Rediskont-Kontingente begrenzt. Der Zentralbankrat hat Normkontingente
festgesetzt, die — differenziert nach Institutsgruppen — auf der Grundlage der haftenden Mittel
errechnet werden (Beschliisse vom 17. April 1952, 15. Dezember 1954 und 3. Mai 1957). Die
Methode der Kontingentsfestsetzung enthilt hinreichend elastische Elemente.

1) Gesetz iiber die Tilgung von Ausgleichsforderungen vom 14. Juni 1956 (BGBI I S. 507).
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Die Normkontingente sind mit Wirkung vom 1. Mai 1957 um 15 vH gekiirzt worden. Die Kiir-
zung wird auch bei der Errechnung neuer Normkontingente vorgenommen. Von dem gekiirzten
Normkontingent werden die im Ausland aufgenommenen Kredite abgezogen, soweit sie nicht der
Erstfinanzierung eines Importgeschiftes oder der Durchfithrung eines Transitgeschiftes dienen
(Beschliisse vom 10. April 1957 und 3. Mai 1957).

Das Rediskont-Kontingent einer FilialgroBbank oder eines sonstigen iiberregional tivigen
Kreditinstituts wird von der Landeszentralbank festgesetzt, in deren Bereich die Hauptverwaltung
des Instituts thren Sitz hat (BeschluB vom 17./18. September 1952).

Das Rediskont-Kontingent folgender Kreditinstitute, die zentrale Aufgaben im gesamten Bun-
desgebiet haben (§ 7 Abs. 1 Nr. 2 des Gesetzes {iber die Deutsche Bundesbank), wird auf der
Grundlage der Normkontingente vom Direktorium der Deutschen Bundesbank festgesetzt (Be-
schluf vom 27./28. Mirz 1958):

Ausfuhrkredit-Aktiengesellschaft, Frankfurt (Main),
Deutsche Bau- und Bodenbank AG, Frankfurt (Main),
Deutsche Genossenschaftskasse, Frankfurt (Main),
Deutsche Girozentrale — Deutsche Kommunalbank, Diisseldorf,
Deutsche Verkehrs-Kredit-Bank AG, Frankfurt (Main),
Industriekreditbank AG, Diisseldorf,
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau, Frankfurt (Main),
Landwirtschaftliche Rentenbank, Frankfurt (Main),
Lastenausgleichsbank (Bank fiir Vertriebene und Geschidigte), Bad Godesberg,
Privatdiskont-Aktiengesellschaft, Frankfurt (Main).
Fiir die Feststellung, inwieweit ein Kreditinstitut sein Rediskont-Kontingent ausgenutzt hat,
ist die Summe der rediskontierten, noch nicht filligen Wechsel maBigebend (Einreicherobligc).
AuBerhalb des festgesetzten Rediskont-Kontingents kénnen die trassiert-eigenen Wechsel deut-
scher Exporteure angekauft werden, die im Rahmen der von der Bundesbank der Ausfuhrkredit-
Aktiengesellschaft fiir die Finanzierung mittel- und langfristiger Exportgeschifte eingerdumten
Rediskontlinie von DM 500 Mio ausgestellt sind (Beschliisse vom 17. April 1952 und 15. De-
zember 1954), ferner Privatdiskonten, die den Geldmarkt passiert haben und bei ihrem Ankauf
noch héchstens 45 Tage laufen (BeschluB vom 18. Dezember 1958).
Das festgesetzte Rediskont-Kontingent darf nicht — auch nicht voriibergehend — iiberschritten
werden. Kreditinstitute, deren Rediskont-Kontingent erschdpft ist, kdnnen auf den Lombard-

kredit ausweichen.

Kreditrichtsitze fiir Kreditinstitute

Um das Kreditvolumen und die Kreditstruktur eines Kreditinstituts seinen finanziellen Mdg-
lichkeiten anzupassen, hat der Zentralbankrat bestimmte Richtsatze aufgestellt, von deren Inne-
haltung die Refinanzierungshilfe der Bundesbank abhingig gemacht werden kann.

Es bestehen vier Richtsitze, nimlich

Richtsatz | fiir das Verhiltnis der kurz- und mittelfristigen Kredite zu den haftenden
Mitteln,

Richtsatz 11 fiir das Verhiltnis der Debitoren zu den haftenden Mitteln und Einlagen,

Richtsatz III fiir die Liquiditat,
Richtsatz IV fiir das Verhaltnis der Akzeptkredite zu den haftenden Mitteln.

Einzelheiten der seit Dezember 1954 geltenden Fassung der Richtsitze enthilt die folgende Uber-
sicht.
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Der gegenwiirtige Stand der Kreditrichtsiitze

|

kurzfristigen und
mittelfristigen
Kredite an Wirt-
schaftsunterneh-
men und Private
soll das 1sfache
der haftenden
Mittel der Kredit-
' bank nicht iiber-
i steigen.?)

kurzfristigen
Kredite an Wirt-
schaftsunternch-
men und Private

der haftenden
Mittel der Spar-
kasse nicht
Gbersteigen.

soll das 15fache |

kurzfristigen
Kredite an Wirt-
schaftsunterneh-
men und Private
soll das 15fache
der haftenden
Mittel der
gewerblichen
Kreditgenossen-
schaft (zuziigl.
des gesetzlichen
Haftsummenzu-
schlages) nicht
iibersteigen.

kurzfristigen
Kredite soll das
15fache der haf.
tenden Mittel der
Iandlichen
Kreditgenossen-
schaft (zuziigl.
des gesetzlichen
Haftsummenzu-
schlages) nicht
tibersteigen.

kurzfristigen
Kredite an Wirt-
schaftsunterneh-
men und Private
soll das 15fache
der haftenden
Mittel der Giro-~
zentrale nicht
iibersteigen,

; Gewerbliche Landliche : T
Richt- R ; ? R ! Gewerbliche Landliche
satz | Kreditbanken?) Sparkassen Kreciﬁ)gaefr:eo;sen- Kreniglie‘:::sen- Girozentralen | Zentralkassen Zentralkassen
I Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der

kurzfristigen
Kredite an Wirt-
schaftsunterneh-
men und Private
soll das 5fache
der haftenden
Mittel der ge-
werblichen Zen-
tralkasse nicht
fibersteigen.

kurzfristigen
Kredite soll das
20fache der haf-
tenden Mittel der
landlichen Zen-
tralkasse nicht
iibersteigen.

n Die Debitoren Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der Die Summe der Kein Richtsatz
sollen 60 vH der | Debitoren und Debitoren und Debitoren und Debitoren und Debitoren und festgelegt.
haftenden Mittel | Debitorenziehun- | Debitorenziehun- | Debitorenziehun- | Debitorenziehun- | Debitorenziehun-

und Einlagen gen soll 60 vH gen soll 70 vH gen soll 70 vH gen soll 70 vH gen soll o vH
nicht fiber- der haftenden der haftenden der haftenden der haftenden der haftenden
steigen.?) Mittel und Ein- Mittel (zuziigl. Mittel (zuziigl, Mittel und Ein- Mittel und Ein-
" lagen, wobei die | des gesetzlichen | des gesetzlichen | lagen, wobei die | lagen nicht fiber-
Spareinlagen nur | Haftsummenzu- Haftsummenzu- | Spareinlagen nur steigen.
in Héhe von schlages) und Ein- | schlages) und Ein- in Héhe von
50 vH einbezogen | lagen nicht Gber- | Iagen nicht iiber- | 50 vH einbezogen
werden, nicht steigen. steigen. werden, nicht
iibersteigen. iibersteigen.

I !Die liquiden Mit- |Die liquiden Mit-| Dieliquiden Mit- | Dieliquiden Mit- | Dieliquiden Mit- | Die liquiden Mit- | Kein Richtsatz
tel sollen 20 vH | tel sollen 15 vH |tel sollen 20 vH | tel sollen 15 vH | tel sollen 20 vH | tel sollen 20 vH festgelegt.
der fremden Gel- | der fremden Gel- | der fremden Gel- | der fremden Gel- | der fremden Gel- | der fremden Gel-
der nicht unter- der, wobei die der, wobei die der, wobei die der, wobei die der, wobei die

schreiten. Spareinlagen nur | Spareinlagen nur | Spareinlagen nur | Spareinlagen nur | Spareinlagen nur
in Héhe von in Héhe von in Héhe von in Héhe von in Héhe von
50 vH einbezogen | 50 vH einbezogen | 50 vH einbezogen | 50 vH einbezogen | 50 vH einbezogen
werden, nicht werden, nicht werden, nicht werden, nicht werden, nicht
unterschreiten, unterschreiten. unterschreiten, unterschreiten. unterschreiten.
1Va Die Summe der Akzeptkredite und Debitorenziehungen soll das 3fache der haftenden Mittel nicht iibersteigen.
Vb Die in den Akzeptkrediten und Debitorenziehungen enthaltenen, nicht der unmittelbaren Ausfuhr-, Einfuhr- und Erntefinan-

zierung dienenden Akzeptkredite und Debitorenziehungen sollen die haftenden Mittel nicht fibersteigen.

Bemerkungen

Ein Kredit, den ein Kreditinstitut Vertriebenen gewihre hat, bleibt bei der Feststellung, ob und inwieweit die Kreditgewihrung
des Instituts den Richtséitzen entspricht, grundsitzlich dann unberBcksichtigt, wenn die Lastenausgleichsbank (Bank fiir Vertriebene
und Geschidigte) fiir den Kredit eine Garantie iibernommen und die Mittel bereitgestellt hat. Dies gilt auch fiir den Teil des
Kredits, fiir den das Kreditinstitut selbst haftet (Beschluf vom 11./12. April 1951).

Begriffsbestimmungen

Debitoren: Kontokorrentkredite und Akzeptkredite.

Fremde Gelder: Einlagen, aufgenommene Gelder, eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf,

1) FilialgroSbanken, Staats-, Regional- und Lokalbanken, Privatbankgeschifte. — ?) Liegt eine Kreditbank im Richtsatz I erheblich
glinstiger als die Norm, so kann die Bundesbank dies beriicksichtigen, soweit die Durchsetzung des Richtsatzes II in Betracht kommt
{Beschlu vom 20./21. Juni 1951).

Haftende Mittel: Haftendes Eigenkapital gemidB § 11 KWG Abs. 2 und 3 und steuerrechtlich zugelassene Sammelwertberichtigungen.

Liquide Mittel: Kassenbestand, Guthaben bei der Deutschen Bundesbank, Postscheckguthaben, Schecks und Wechsel, Schatzwechsel
und unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes und der Linder, bestimmte auslindische Schatzwechsel und unverzinsliche Schatz-
anweisungen

Die Begriffsbestimmungen der Richtsitze lehnen sich eng an die gebriuchlichen Definitionen der Bankenstatistik an; in ausfiihrlichen

Erliuterungen ist festgelegt, welche Positionen des statistischen Berichtsschemas jeweils der Berechnung der Richtsitze zugrunde zu
legen sind.
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Sonstige kreditpolitische MaBnahmen und Beschliisse

a) Ankauf von Ausgleichsforderungen

Auf Grund des Gesetzes iiber die Tilgung von Ausgleichsforderungen?) sind dem als rech:lich
unselbstindige Einrichtung der Bundesbank gebildeten Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforde-
rungen (Ankaufsfonds) aus dem Reingewinn der Bank jihrlich DM 40 Mio, vom Geschiiftsjahr
1980 an DM 30 Mio, zuzufithren. Zu Lasten dieses Ankaufsfonds werden solche Ausgleichsforde-
rungen angekauft, deren endgiiltige Ubernahme geboten erscheint, um den Gliubigerinstituten die
Erfullung falliger Verpflichtungen zu ermdglichen (a. a. O. § 9 Abs. 1). Soweit die Mittel des An-
kaufsfonds fiir diese Zwecke nicht bendtigt werden, soll die Bundesbank Ausgleichsforderungen
solcher Gliubiger ankaufen, die in ihrer Bilanz einen — verglichen mit den Bilanzen von Gliubi-
gern einer gleichartigen oder #hnlichen Geschiftsstruktur — tiberdurchschnittlich hohen Anteil
von Ausgleichsforderungen ausweisen (sog. Nivellierungskiufe, a. a. O. § 9 Abs. 2). Erst dann
konnen die Mittel des Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen aller Gldubiger in Fghe
eines einheitlich zu bestimmenden Vomhundertsatzes verwendet werden (a. a. O. § 9 Abs. 3).

Die Bundesbank darf ferner von Kreditinstituten, Versicherungsunternehmen und Bausparkas-
sen Ausgleichsforderungen im Sinne von § 1 des Gesetzes iiber die Tilgung von Ausgleichsforde-
rungen unter den im § 9 Abs. 1 dieses Gesetzes genannten Voraussetzungen fiir eigene Rechriung
ankaufen, soweit und so lange die Mittel des Ankaufsfonds hierfiir nicht ausreichen (§ 24 Abs. 2
des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank).

b) Geldmarktregulierung und Geldmarktpolitik

Um die Deutsche Bundesbank in die Lage zu versetzen, eine kredit- und liquiditétspolirisch
wirksame Offenmarktpolitik auf erweiterter Grundlage zu betreiben, ist der Bund als Schuldner
der der Bank nach den Vorschriften zur Neuordnung des Geldwesens zustehenden Ausgleichs-
forderung gesetzlich verpflichtet (§ 42 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank), der Bank
auf Verlangen Schatzwechsel oder unverzinsliche Schatzanweisungen in einer Stiickelung und Aus-
stattung nach ithrer Wahl (Mobilisierungspapiere) bis zum Héchstbetrag von DM 4 Mrd auszu-
hindigen. Auf Antrag der Bank kann die Bundesregierung den Hichstbetrag bis zum Nennbetrag
der Ausgleichsforderung erhéhen. Im Juli 1958 ist der Héchstbetrag antragsgemi8 auf den vollen
Betrag der fir die Bank im Bundesschuldbuch eingetragenen Ausgleichsforderung (rd. DM 8,1 Mrd)
festgesetztworden.DieMobilisierungspapieresind bei derBundesbankzahlbar.DieBank ist gegeniiber
dem Bund verpflichtet, alle Verbindlichkeiten aus den Mobilisierungspapieren zu erfiillen.

Die Bundesbank vermittelt im Rahmen ihrer Geldmarktregulierung auch das Placement von
Schatzwechseln und unverzinslichen Schatzanweisungen, die vom Bund, seinen Sonderverméigen
und den Lindern begeben werden, sowie von Solawechseln der Einfuhr- und Vorratsstellen (Vor-
ratsstellenwechsel). Sie setzt fiir diese Geldmarktpapiere die Verkaufs- und — soweit ein Ankauf
der Titel in Frage kommt — die Ankanfssitze fest (Beschlufl vom 11. Januar 1956).

Ferner hat sich die Bundesbank bereit erklirt. im Interesse der Funktionsfihigkeit des am
5. Februar 1959 in Gang gesetzten Privatdiskontmarktes eine Marktregulierung fiir Privatdiskon-
ten zu betreiben. Beim An- und Verkauf von Privatdiskonten am Markt kontrahiert die Bank nur
mit der Privatdiskont-Aktiengesellschaft.

¢) Mindestreservebestimmungen

Nach Inkrafitreten des Bundesbankgesetzes blieben die Anweisungen an die Kreditinstitute
iiber Mindestreserven, die die einzelnen Landeszentralbanken gemil § 14 Abs. 2 Satz 2 Landes-
zentralbank-Gesetz nach Maigabe der vom Zentralbankrat der Bank deutscher Linder beschlos-
senen Musteranweisung?) erlassen hatten, mit Ausnahme einer einzigen Bestimmung zuniichst
noch in Kraft und galten inseweit (Bekanntmachung der Deutschen Bundesbank vom 1. August

1y Gesetz liber die Tilgung von Ausgleichsforderungen vom 14. Juni 1956 (BGB1 1 S. 507).
?) Vgl.: Geschiifisbericht der Bank deutscher Linder fiir das Jahr 1956, S. 122 ff.
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1957) sinngemiif weiter. Die Ausnahme betraf die Streichung des § 2 Abs. 1b der Anweisungen
iiber Mindestreserven (Mitteilung Nr. 2004/57). Die genannte Bestimmung besagte, daB Verbind-
lichkeiten aus der Hereinnahme von zweckgebundenen Geldern, soweit diese noch nicht weiter-
geleitet sind, auch dann der Mindestreservepflicht unterliegen, wenn sie eine Fristigkeit von vier
Jahren und mehr haben oder/und gegeniiber reservepflichtigen Kreditinstituten bestehen. Die Auf-
hebung dieser Sonderregelung ergab sich aus § 16 Abs. 1 Satz 1 Bundesbankgesetz, wonach Ver-
bindlichkeiten aus aufgenommenen langfristigen Geldern und Verbindlichkeiten gegeniiber min-
destreservepflichtigen Kreditinstituten nicht der Mindestreservepflicht unterworfen werden kénnen.

Zum 1. Mai 1958 wurden sodann die Anweisungen der Landeszentralbanken an die Kredit-
institute iiber Mindestreserven aufer Kraft gesetzt. An ihre Stelle trat die vom Zentralbankrat
am 28, Mirz 1958 — auf Grund der 88 6 und 16 Bundesbankgesetz — beschlossene ,, Anweisung
der Deutschen Bundesbank iiber Mindestreserven (AMR)”. Die wichtigste Neuerung dieser An-
weisung ist der Verzicht auf die seinerzeitige — in Ubereinstimmung mit § 14 Abs. 2 Satz 1 des
fritheren Landeszentralbank-Gesetzes erlassene — Vorschrift der dezentralen Reservehaltung
durch die Kreditinstitute mit Niederlassungen in mehreren Landeszentralbankbereichen. Die iiber-
regional titigen Institute kdnnen die Mindestreserven also seitdem beliebig auf die Landeszentral-
banken verteilen, in deren Bereich sich die fiir ihre Niederlassungen zustdndigen kontofithrenden
Zweiganstalten der Bundesbank befinden (§ 5 Abs. 1).

Die Hohe des Sonderzinses fiir Unterschreitungen des Reserve-Solls war frither in den Mindest-
reserveanweisungen festgelegt. Im Gegensatz hierzu wird sie nach der neuen Anweisung jeweils
von der Bundesbank angeordnet. Mit Wirkung vom 1. Mai 1958 wurde der Sonderzins nach § 10
Abs. 1 der Anweisung der Deutschen Bundesbank iiber Mindestreserven auf drei vom Hundert
tiber dem am 15. des jeweiligen Monats geltenden Lombardsatz der Deutschen Bundesbank fest-
gesetzt (BeschluB vom 24. April 1958). Fine materielle Anderung ist dadurch nicht eingetreten.

Mit BeschluB vom 16. April 1959 hat der Zentralbankrat die Anweisung iiber Mindestreserven
abermals in einigen Punkten gedndert.

So ist der Kreis der nichtmindestreservepflichtigen Institute um die Kapitalanlagegesellschaften
und die Kassenvereine erweitert worden (§ 1 Abs. 2bbzw. ¢). Auf der anderen Seite gelten, wie nun-
mehr in § 1 Abs. 2a klargestellt ist, von den in § 2 Abs. 1d KWG genannten (als gemeinniitzige
Wohnungsunternehmen oder als Organe der staatlichen Wohnungspolitik anerkannten) Unter-
nehmungen diejenigen als reservepflichtig, auf die das KWG uneingeschrankt Anwendung findet,
was zugleich bedeutet, daBf diese Unternchmungen , iiberwiegend” Bank- oder Sparkassengeschiifte
betreiben.

Ferner ist in § 2 Abs. 3b (Ausnahmeregelung fiir ,, weitergeleitete zweckgebundene Gelder)
auf die — bisher ohne Einschrinkung geltende — Vorsdhrift, wonach die Fristigkeit sowohl der
aufgenommenen, zweckgebundenen Gelder als auch der korrespondierenden Ausleihungen minde-
stens ein Jahr betragen muB, insoweit verzichtet worden, als es sich um 6ffentliche oder 3ffentlich
gefdrderte Kreditaktionen handelt.

SchliefSlich werden unter den Verbindlichkeiten, die als Sichtverbindlichkeiten gelten, die ,, Ver-
bindlichkeiten aus Akkreditiv- und sonstigen Deckungsguthaben der Kundschaft” nicht mehr be-
sonders erwihnt (§ 3 Abs. 2). Hiermit wird den — wenn auch nur vereinzelt vorkommenden —
Fillen in der Praxis Rechnung getragen, in denen Verbindlichkeiten aus Guthaben der genannten
Art befristete Verbindlichkeiten im Sinne der Mindestreservebestimmungen darstellen. Als solche
gelten sie nach § 3 Abs. 3 dann, wenn festgelegt ist, daff das Kreditinstitut von der Entstehung
des Deckungsguthabens an gerechnet frithestens nach Ablauf von 30 Tagen in Anspruch genommen
werden kann und wenn das Dedkungsguthaben entsprechend befristet ist.

Verbindlichkeiten gegeniiber Devisenauslindern werden vom 1. April 1959 ab mit den gleichen
Reservesitzenwie Verbindlichkeiten gegeniiber Deviseninlindern belegt (BeschluB v.19.Mirz1959).

Die am 1. Mai 1959 in Kraft tretende ,Anweisung der Deutschen Bundesbank iiber Mindest-
reserven (AMR) vom 16. April 1959 ist nachstehend im Wortlaut wiedergegeben. Die Anweisung
vom 28. Mirz 1958 tritt mit dem gleichen Tage auBer Kraft.
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Anweisung der Deutschen Bundesbank iiber Mindestreserven (AMR)
vom 16. April 1959

Der Zentralbankrat der Deutschen Bundesbank hat auf Grund der §§ 6 und 16 des Gesetzes iiber die Deutsche
Bundesbank folgende Anweisung iiber Mindestreserven (AMR) beschlossen:

I. Allgemeine Bestimmungen

§1

(1) Kreditinstitute im Sinne dieser Anweisung sind alle Unternehmungen, die Bank- oder Sparkassengeschifte im
Inland betreiben (§ 1 des Gesetzes iiber das Kreditwesen — KWG —).

(2) Nicht reservepflichtig sind

a)die in § 2 Abs. 1 d—f KWG genannten Unternchmungen mit Ausnahme derjenigen in § 2 Abs. 1d KWG
genannten, auf die die Vorschriften des KWG uneingeschrankt Anwendung finden;

b) die Kapitalanlagegesellschaften (Gesetz vom 16. April 1957);
¢) die Kassenvereine:

d) in Liquidation befindliche Kreditinstitute sowie sonstige Kreditinstitute, deren Titigkeit sich auf diz Ab-
wicklung beschrinkt.

§2
(1) Reservepflichtige Verbindlichkeiten sind samtliche Verbindlichkeiten gegeniiber
a) Nichtbanken,
b) nicht reservepflichtigen Kreditinstituten,
¢) Banken im Ausland,

aus Einlagen sowie aus aufgenommenen Geldern, letztere mit einer vereinbarten Laufzeit oder Kiindigungsfrist
von weniger als vier Jahren.

(2) Firr die Feststellung der reservepflichtigen Verbindlichkeiten k&nnen tiglich fillige Einlagen eines Kontoinaabers
mit kurzfristigen Forderungen gegen diesen auf

a) Konten, die bei der Zins- und Provisionsberechnung mit den betreffenden Einlagekonten als Einheit behandelt
werden,

b) Kreditsonderkonten gemi8 § 2 Abs. 4 Sollzinsabkommen (sogenannte englische Buchungsmethode)

kompensiert werden. Dies gilt nicht fiir Einlagen in fremder Wihrung.

(3) Von der Reservepflicht sind freigestellt Verbindlichkeiten
a) gegeniiber der Bundesbank;

b) aus aufgenommenen, zweckgebundenen Geldern, soweit diese bereits an die Empfinger oder an ein zwischen-
geschaltetes Kreditinstitut weitergeleitet sind. Zweckgebundene Gelder im Sinne dieser Bestimmung sind
solche Gelder, die nach von vornherein festgelegten Weisungen des Geldgebers, vor allem beziiglich der Kredit-
bedingungen, an vom Geldgeber namentlich bezeichnete Kreditnehmer oder — soweit es sich um eine dffent-
liche oder 5ffentlich geforderte Kreditaktion handelt — an solche Kreditnehmer auszuleihen sind, welche die
Voraussetzungen fiir die Teilnahme an dieser Kreditaktion erfiillen; die vereinbarte Laufzeit oder Kiindigungs-
frist sowohl der zweckgebundenen Gelder als auch der daraus zu gewdhrenden bzw. gewihrten Kredite mu8,
soweit es sich nicht um eine Sffentliche oder dffentlich gefdrderte Kreditaktion handelt, mindestens ein Jahr
betragen;

c) von Hypothekenbanken, 6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten oder Schiffspfandbriefbanken aus aufge-
nommenen, aber noch nicht an die vorgesehenen Kreditnehmer weitergeleiteten Globaldarlehen, zu deren
Sicherung dem Darlehnsgeber ein nicht durch Hypotheken, sondern durch Ersatzdeckung unter Verwendung der
empfangenen Darlehnsvaluta gedeckter Namenspfandbrief tbereignet ist;

d) aus Akkreditiv- und sonstigen Deckungsguthaben insoweit, als das Kreditinstitut seinerseits bei einer Bank
im Inland oder Ausland dafiir ein Deckungsguthaben unterhilt;
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e) aus Fremdwihrungseinlagen in Hohe der bei Banken im Ausland unterhaltenen Guthaben; von den Guthaben
bleibt hierbei derjenige Teil auBer Betracht, der bereits gemiB Buchst. d in Ansatz gebracht ist;

f) aus seitens der Kundschaft bei Dritten benutzten Krediten;

g) aus dem Eingang lediglich auftragsweise eingezogener Betriige, sofern diese laufend an die Berechtigten
abgefiihre werden. ,,Laufende Abfithrung” ist als gegeben anzusehen, wenn die Betrige nicht linger als 14 Tage bei
dem einziehenden Institut bleiben;

h) aus Ausgleichsguthaben nach § 4 des Gesetzes itber einen Wihrungsausgleich fiir Sparguthaben Vertriebener,
solange sie noch nicht freigegeben sind (§ 11 Abs. 3 des Gesetzes);

i) aus Spareinlagen in Hohe des Bestandes an Deckungsforderungen nach dem Altsparergesetz fiir Entschidigungs-
gutschriften auf Einlagekonten.

§3
(1) Innerhalb der reservepflichtigen Verbindlichkeiten werden unterschieden:
a) Sichtverbindlichkeiten,
b) befristete Verbindlichkeiten,

c) Spareinlagen.

(2) Als Sichtverbindlichkeiten gelten tiglich fillige und solche Verbindlichkeiten, fir die eine Kiindigungsfrist
von weniger als einem Monat oder eine Laufzeit von weniger als 30 Tagen vereinbart ist.

(3) Als befristete Verbindlichkeiten gelten
a) Verbindlichkeiten, fiir die eine feste Laufzeit von mindestens 30 Tagen vereinbart ist;

b) Verbindlichkeiten, fiir die eine Kiindigungsfrist von mindestens einem Monat vereinbart ist.

(4) Als Spareinlagen gelten Einlagen im Sinne von Abschuitt VII (§ 22 ff) des KWG.

§ 4

Als Bankplatz im Sinne der Mindestreservebestimmungen gilt jeder Ort, in dem die Deutsche Bundesbank
eine Zweiganstalt unterhilt, Die zustindige Landeszentralbank kann in begriindeten Ausnahmefillen verkehrs-
maBig ungiinstig gelegene Ortsteile eines Bankplatzes (z. B. weit abgelegene eingemeindete Vororte) zu Neben-
plitzen erkliren.

II. Reservepflicht
§ 5

(1) Die reservepflichtigen Kreditinstitute (§ 1) sind verpflichtet, Mindestreserven bei der Bundesbank als Guthaben
auf Girokonto zu unterhalten.

(2) Landliche Kreditgenossenschaften, die einer Zentralkasse angeschlossen sind und kein Girokonto bei der Bundes-
bank unterhalten, haben die Mindestreserven als taglich fillige Guthaben auf einem besonderen Konto bei ihrer
Zentralkasse zu unterhalten; die Zentralkasse hat in Hodhe der Betrige auf diesen Konten Guthaben bei der
Bundesbank zu unterhalten.

§ 6

Die Pflicht zur Unterhaltung von Mindestreserven ist erfiillt, wenn die Ist-Reserve (§ 9) eines Kreditinstituts das
Reserve-Soll (§ 7) erreicht.

HI. Berechnung des Reserve-Solls und der Ist-Reserve
§7

(1) Das Reserve-Soll ergibt sich durch Anwendung der von der Bundesbank angeordneten Vom-Hundert-5itze (Re-
servesitze) auf den gemiB § 8 festgestellten Monatsdurchschnitt der reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 2).
Bei Kreditinstituten mit mehreren Niederlassungen werden die Monatsdurchschnitte der reservepflichtigen Ver-
bindlichkeiten der einzelnen Niederlassungen zusammengerechnet.
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(2) Als Reserve-Soll einer landlichen Zentralkasse gilt das nach Absatz 1 ermittelte Reserve-Soll zuziiglich der
Summe der Ist-Reserven der bei ihr reservehaltenden Genossenschaften.

(3) Werden die Reservesitze nach der Grifie der Institute (Reserveklassen) verschieden bemessen, so ist fiir die
Einordnung eines Kreditinstituts in eine der Reserveklassen die Summe der in der Reservemeldung (§ 11) des
vorangegangenen Monats ausgewiesenen Monatsdurchschnitte seiner reservepflichtigen Sicht- und befristeten
Verbindlichkeiten mafigebend.

§s

(1) Der Monatsdurchschnitt der reservepflichtigen Verbindlichkeiten wird aus den Endstinden der Geschiftstaze und
geschiftsfreien Tage in der Zeit vom 24. des Vormonats bis zum 23. des laufenden Monats errechnet.

(2) Der Monatsdurchschnitt kann statt dessen aus dem Stand der reservepflichtigen Verbindlichkeiten am Ende fol-
gender vier Stichtage errechnet werden:

Letzter Tag des Vormonats

7. Tag des laufenden Monats
15. Tag des laufenden Monats
23. Tag des laufenden Monats.

(3) Lindliche Kreditgenossenschaften kdnnen an Stelle des Monatsdurchschnitts den Stand der reservepflichtigen
Verbindlichkeiten am Ende des letzten Tages des Vormonats ansetzen. In begriindeten Ausnahmefillen kann die
zustindige Landeszentralbank anderen Kreditinstituten das gleiche gestatten.

(4) Fillt einer der in den Absitzen 1 bis 3 genannten Tage auf einen geschiftsfreien Tag, so gilt als Stand der reserve-
pflichtigen Verbindlichkeiten an diesem Tag der Endstand an dem vorhergehenden Geschiftstag.

(5) Fiir lindliche Kreditgenossenschaften, welche die Mindestreserven gemif § 5 Abs. 2 unterhalten, kann die zustéin-
dige Landeszentralbank zulassen, dafi ein festgestellter Monatsdurchschnitt fiir einen weiteren Zeitraum von bis
zu fiinf Monaten gilt.

(6) Der Monatsdurchschnitt ist fiir alle Arten von reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 3) nach dem gleichen Ver-
fahren festzustellen.

§o9

(1) Als Ist-Reserve gilt der Monatsdurchschnitt des gemdB § 5 unterhaltenen Guthabens. Er wird aus dem Stand am
Ende sidmtlicher Tage des Monats errechnet — als Stand des Guthabens an einem geschiftsfreien Tag gilt der an
dem vorhergehenden Geschiftstag festgestellte Endstand — und am Schlu$ des Monats von der Bundesbank
(Zentralkasse) dem Kreditinstitut mitgeteilt

(2) Unterhilt ein Kreditinstitut bei mehreren Stellen der Bundesbank ein Girokonto, so gilt als Ist-Reserve die
Summe der Monatsdurchschnitte der einzelnen Guthaben.

IV. Sonderzins

§ 10

(1) Unterschreitet in einem Monat die Ist-Reserve eines Kreditinstituts sein Reserve-Soll, so hat das Kreditinstitut,
soweit nicht die Bundesbank einem Antrag auf ErlaB der Zinszahlung stattgibt, auf den Fehlbetrag fiir 30 Tage
einen Sonderzins in der jeweils von der Bundesbank angeordneten Hhe zu entrichten.

(2) Fehlbetrige landlicher Kreditgenossenschaften, weldhe die Mindestreserven gemif § 5 Abs. 2 unterhaltzn, darf
die Zentralkasse nicht mit dem eigenen Reserveiiberschuff oder dem einer anderen Genossenschaft verrechnen.
Fiir Fehlbetrige der Genossenschaften hat die Zentralkasse den Sonderzins an die Bundesbank abzufithien.
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V. Reservemeldung

§ 11

(1) Jedes reservepflichtige Kreditinstitut hat spitestens am 5ten Geschifistag jedes Monats fiir den abgelaufenen Monat,
soweit nicht in den Absitzen 2 und 3 etwas anderes bestimmt ist, bei der kontofithrenden Stelie der Bundesbank
eine Reservemeldung (Vordr. 1500, Abschnitt A) einzureichen. Die Meldung hat — bei Instituten, die den Monats-
durchschnitt der reservepflichtigen Verbindlichkeiten nach § 8 Abs. 1 errechnen, auf einer Anlage — fiir jeden Tag
(§ 8) die reservepflichtigen Verbindlichkeiten, getrennt nach den verschiedenen Arten (§ 3), und die gemif §2
Abs. 2 und 3 unberiicksichtigt geblicbenen Verbindlichkeiten, getrennt nach Verbindlichkeiten gemif Abs. 2
und 3 des § 2, auszuweisen.

(2) Bei Kreditinstituten mit mehreren Niederlassungen hat jede Niederlassung eine Reservemeldung (Vordr. 1500,
Abschnitt A) zu erstatten. Die Hauptniederlassung hat aufierdem eine Sammelmeldung (Vordr. 1500, Abschnitt B)
zu erstatten, in der die Monatsdurchschnitte der reservepflichtigen Verbindlichkeiten und der Bundesbank-Giro-
guthaben jeder Niederlassung gesondert auszuweisen sind, sofern die Niederlassung ein eigenes Bundesbank-
Girokonto unterhilt; die Monatsdurchschnitte der reservepflichtigen Verbindlichkeiten von Niederlassungen
ohne eigenes Bundesbank-Girokonto kénnen unter Angabe der Anzahl der Niederlassungen summarisch ausge-
wiesen werden. Die Monatsdurchschnitte der reservepflichtigen Verbindlichkeiten sind in jedem Falle nach
MaBgabe des Vordrucks 1500 (Abschnitt B) nach Bank- und Nebenplitzen zu trennen. Die Hauptniederlassung hat
die Sammelmeldung zusammen mit den Meldungen der einzelnen Niederlassungen ebenfalls spitestens am 5ten
Geschiftstag des Monats bei der fiir ihren Sitz zustindigen kontofiithrenden Stelle der Bundesbank einzureichen;
die zustindige Landeszentralbank kann gestatten, daB die Einreichung bei einer anderen Stelle der Bundesbank
erfolgt.

(3) Landliche Kreditgenossenschaften, welche die Mindestreserven gemi § 5 Abs. 2 unterhalten, haben die fir die
Berechnung des Reserve-Solls in dem Vordruck 1500 (Abschnitt A) geforderten Angaben ihrer Zentralkasse zu
machen. Die Zentralkasse hat in einer Anlage zu ihrer Reservemeldung fiir jede bei ihr reservehaltende Genos-
senschaft die Monatsdurchschnitte (§ 8) der reservepflichtigen Verbindlichkeiten, das Reserve-Soll und die Ist-
Reserve anzugeben.

(4) Die Bundesbank kann sich die Feststellung der reservepflichtigen Verbindlichkeiten in der Reservemeldung oder
in einer Anlage hierzu erldutern lassen. Sie behilt sich vor, sich der OrdnungsmiBigkeit der Feststellung zu ver-
gewissern.

VI. Inkrafttreten
§ 12

Die Anweisung in der vorstehenden Fassung tritt mit Wirkung vom 1. Mai 1959 in Kraft. Gleichzeitig tritt die ,,An-
weisung der Deutschen Bundesbank fiber Mindestreserven (AMR) vom 28. Mirz 1958 aufler Kraft.

Deutsche Bundesbank
gez. Blessing  gez. Dr. Wolf

d) Kreditplafonds der &ffentlichen Hand

GemiB § 20 Abs. 1 Ziffer 1 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank darf die Bank den
folgenden Sffentlichen Verwaltungen kurzfristige Kredite in Form von Buch- und Schatzwechsel-
krediten (sog. Kassenkredite) gewidhren:

dem Bund biszu DM 3 000 Mio,
der Bundesbahn biszu DM 400 Mio,
der Bundespost biszu DM 200 Mio,
dem Ausgleichsfonds biszu DM 200 Mio,
dem ERP-Sondervermégen biszu DM 50 Mio,

den Lindern bis zu DM 20,— je Einwohner nach der letzten amtlichen Volkszihlung; bei dem
Land Berlin und den Freien und Hansestidten Bremen und Hamburg dient als Berechnungsgrund-
lage ein Betrag von DM 40,— je Einwohner.
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Von diesen 6ffentlichen Verwaltungen begebene Schatzwechsel, welche die Bundesbark fiir
eigene Rechnung gekauft oder deren Ankauf sie zugesagt hat, werden auf die Kreditplafonds ange-
rechnet. Dies gilt jedoch nicht fiir Schatzwechsel des Bundes, die der Bank auf Grund des § 42
Abs. 1 des Gesetzes fiber die Deutsche Bundesbank ausgehindigt worden sind (Mobilisierungs-
schatzwechsel).

Ferner darf die Bank gemifl § 20 Abs. 1 Ziffer 2 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank
dem Bund Kredite zur Erfiillung seiner Verpflichtungen als Mitglied folgender Einrichtungen ge-
wihren:

a) des Internationalen Wihrungsfonds biszu DM 1 500 Mio,
b) des Europiischen Fonds biszu DM 180 Mio,
¢) der Internationalen Bank fiir

Wiederaufbau und Entwicklung (Weltbank) biszu DM 35 Mio.

Zu Lasten dieser Plafonds sind dem Bund bisher Kredite in HShe von DM 661,7 Mio gewihrt
worden, wovon DM 631,4 Mio auf Zahlungen an den Internationalen Wihrungsfonds und
DM 30,3 Mio auf die Finanzierung der in US-Dollar geleisteten Subskriptionszahlung an die Welt-
bank entfallen.

Zinssitze und Mindestreservesitze der Deutschen Bundesbank*)

a) Diskont- und Lombardsitze sowie Sonderzins bei Unterschreitung des Mindestreservesolls

Sonderzins fiir Kreditistitute
. Diskontsatzl) Lombardsatz bei Unterschreitung
Giiltig ab des Mindestreservesolls
%o p. a. % p. a. % p. a. iiber Lomba-dsatz
1948 1. Juli 5 6 1
1. Dez. 3
1949 27. Mai 41/s 51y
14. Juli 4 1
1950 27. Okt. 62)%) 7
1. Nov. 1
1951 1. Jan. 3
1952 29. Mai 54) 6
21. Aug. 41y 5y
1953 8. Jan, 4 5
11. Juni 31/s 41z
1954 20. Mai 3 4
1955 4. Aug. 31fs 412
1956 8. Miirz 41z 512
19. Mai 5 1/25) 61/z
6. Sept. 5 6
1957 11. Jan. 412 51fy
19. Sept. 4 5
1958 17. Jan. 31/s 4Ys
27. Juni 3 4
1959 10. Jan, 23 334

") Bis 31. 7. 1957 Sitze der Bank deutscher Linder bzw. der Landeszentralbanken.

1) Zugleich Zinssatz fir Kassenkredite an die 5ffentliche Hand und an die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (s. auch Anm. 3) und *)). Der Dis-
kontsatz fiir Wechsel, die auf fremde Valuta lauten, wurde gemiB ZBR-BeschluB vom 3. August 1948 zuniichst einheitlich auf 3% festgesetzt.
Mit Beschluf vom 9./10. November 1949 ermichtigte der Zentralbankrat das Direktorium, fiir solche Wechsel unterschiedliche Sitze in Anleh-
nung an die Diskontsitze der auslindischen Notenbanken festzusetzen. Das gleiche galt fiir DM-Wedhsel, die im Ausland akzeptiert worden
sind (ZBR-BeschluB vom 22./23. Mirz 1950), und fir Exporttratten (ZBR-BeschluB vom 15./16. November 1950 und vom 23./24. lai 1951)
vgl. auch FuBnote ). — ?) Solawechsel aus der Exportfdrderungsaktion der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau wurden nach der Diskonterhdhung
vom 27. Oktober 1950 weiterhin zum Vorzugssatz von 4% diskontiert (ZBR-Beschluf vom 29./30. November 1950); diese Zinsvergiinstigung
wurde durch ZBR-Beschluf vom 7./8. November 1951 aufgehoben und konnte nur nodh fiir Solawechsel aus Krediten in Anspruch yenommen
werden, die bis einschlieBlich 7. November 1951 gewihrt oder zugesagt waren. — %) Lt. ZBR-Beschluf vom 20. Dezember 1950 wurde der
Zinssatz fiir Kassenkredite an die Kreditanstalt fir Wiederaufbau mit Wirkung vom 27. Oktober 1950, soweit es sich um Kredie an die
Landwirtschaft, an die Seeschiffahrt und fiir den Wohnungsbau handelte, auf 4%, soweit es sich um Kredite fiir sonstige Verwendungszwecke
handelte, auf 5!/2% festgesetzt. — 4) Seit 29. Mai 1952 bestand nur noch die in Anmerkung 3) erwiihnte Sonderregelung fiir die 2ur Finan-
zierung der Landwirtscha®, der Seeschiffahrt und des Wohnungsbaues bestimmten Kredite, die weiterhin mit 4%b abgerechnet warden. —
) Ab 19. Mai 1956 auch Diskontsatz fiir Auslandswechsel, Auslandsschecks, DM-Akzepte von Auslindern und Exporttratten,
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b) Mindestreservesiitze *)

Fiir Kreditinstitute

Verbindlichkeiter{éegenﬁber

Verbindlichkeiten gegeniiber Deviseninlindern ‘

Devisenauslindern Far
| 4 ) indlichkei R i Landes-
., o Sihevebindlidkeiten Befristete sibt- | beo | zentral-
Giiltig ab: Bankplitze I Nebenplitze Verbindlichkeiten Spar-| ver- fristete | Spar- 3
- - e ———{ ein- | bind- |Verbind-| ein-
Reserveklasse?) Reserveklasse ) lagen| lich- lich- Jagen
e i B T — i keiten | keiten
12‘3‘4‘5\6‘1!2‘3;41516 1'2\3'4‘5‘6 Z

vH der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

1948 1. Juli 10 10 5 5 20
1. Dez. 15 10 5
1949 1. Juni 12 9 5 5
1. Sept. 10 8 4 4 | bis 30. 4. 1957 gleid:le 12
Sitze wie fir Verbind-
1950 1. Okt. 15 12 8 4 lichkeiten gegeniiber
1952 1. Mai |15 |24 |13 |12 1121 |10 [12 |11 10| 9| 8| 8| 8 | 7.5 7 | 6.5| 6 ! 5.5| 4 Deviseninlindera
1. Sept. [12 |12 |11 (11 |10 9|10|20 o| o| 8| 8| 7|7 | 6|6 | 5'!5 | 4
1953 1. Febr. |11 {11 (10 120 | 9| 9] 9| 9 8| 8| 8| 8] 7 7| 6,6 |5 s 4
1955 1. Sept. |12 | 12 |11 11 |10 |10 |10 (10| 9| 9| 9| 9| 8 | g 717616 5
1957 1. Mai |13 13 (12 |12 |12 |11{12 |11 (10 (10| 9| 9f 9 |9 | 8| 8| 7|7 6 20 10 10
1.Sept. (13|13 112 |12 |11 (1212 |11 |10 |20 9L 9 o |9 | 8| 8l 7|7 30 20 10
! : gleiche Sitze wie fiir
1959 1. April {13 | 13 |12 |12 (11 (12 {11 11 ‘10 '10| 9| 9| o [ 9o | 8| 8| 7| 7| 6 | Verbindlichkeiten gegen-
. ' iiber Deviseninlindem

*) Fiir die Kreditinstitute im Bundesgebiet und seit dem 3. Mai 1954 auch fiir die Kreditinstitute in West-Berlin. Vor dem 1. Mai 1954
galten fiir die West-Berliner Kreditinstitute zum Teil andere Bestimmungen.

1) Seit dem 1. Mai 1952 Staffelung nach Reserveklassen.
Reserveklasse 1 fiir Kreditinstitute mit reservepflichtigen Verbindlichkeiten (ohne Spareinlagen) von 100 Mio DM und mehr

» 2 » » » » ” » »” w50 bis unter 100 Mio DM
” E ”» ”» » » ” » n 10, o 50 » »
» 4 » » » » » » ” ”» 59 » 10 5, =
» 5w » » » » » » ”» 1y » 5 »n »
" 6 » " " » ” ” » » unter 1 Mio DM

MaBgebend fiir die Einstufung eines Kreditinstitutes in eine der Reserveklassen sind seine reservepflichtigen Sicht- und befristeten
Verbindlichkeiten im jeweiligen Vormonat,

%) Entfillt mit dem Inkrafttreten des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank (1. 8. 1957).

II. Devisenpolitische Regelungen

Allgemeiner Uberblick

Bis zu dem Tage, an dem ein deutsches Aufienwirtschaftsgesetz nach Annahme durch den Bun-
destag in Kraft treten kann, gelten weiterhin formell im Gebiet der Bundesrepublik Deutschland
und in Berlin (West) die von den ehemaligen Besatzungsmichten ausgearbeiteten und in Kraft
gesetzten Devisenbewirtschaftungsgesetze. Diese umfassenden Verbotsgesetze, deren Wortlaut
seit September 1949 nicht mehr geindert worden ist, sind im Jahre 1958 und Anfang 1959 durch
weitere Anordnungen des Bundesministers fiir Wirtschaft und der Deutschen Bundesbank nunmehr
so weit gelockert worden, daff trotz ihres formellen Fortbestehens von einer Devisenbewirt-
schaftung in Deutschland nicht mehr gesprochen werden kann.

Den entscheidenden Schritt zum freien Zahlungsverkehr machte die Bundesrepublik Deutsch-
land nicht allein, sondern gemeinsam mit allen wichtigeren Lindern Westeuropas. Seit dem
29. Dezember 1958 sind Zahlungen aller Art zwischen der Bundesrepublik Deutschland und dem
Ausland in deutscher und in auslindischer Wihrung ohne devisenrechtliche Einzelgenehmigung
zuldssig. Transferbeschrinkungen bestehen mithin nicht mehr. Dabei macht es keinen Unterschied,
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Konvertibilitit
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Kapitaleinfuhr

Londoner
Schuldenabkommen

Dienstleistungsverkehr

auf welchem Wege der Transfer erfolgt. Uberweisungen zwischen Deutschland und dem Ausland
sind in gleicher Weise zulissig wie die Versendung von Zahlungsmitteln im Postwege oder deren
Verbringung iiber die Grenze im Reiseverkehr.

Die Bundesrepublik Deutschland ist mit ihren Ende 1958 und Anfang 1959 getroffenen Maf-
nahmen zur Herstellung der Konvertibilitit der DM weitergegangen, als dies die multilatzralen
Vereinbarungen zur Auflésung der Europiischen Zahlungsunion und zur Inkraftsetzung des Euro-
piischen Wahrungsabkommens erforderten. Das vereinbarte Vorgehen bezog sich nur auf die
Herstellung der Konvertibilitit fiir laufende Zahlungen, die Ausldnder aus den beteiligten Lindern
zu erhalten haben (Auslinderkonvertibilitit). Die jetzt geltenden deutschen Bestimmungen gehen
weiter, indem sie alle Zahlungen, auch soweit sie nicht zu den laufenden Zahlungen zu rechnen
sind, von allen Beschrinkungen freistellen. Daneben ist in Deutschland auch die sogenannte In-
linderkonvertibilitit fiir das Gebiet des Kapitalverkehrs verwirklicht worden, denn deutschie De-
viseninlinder sind jetzt wieder berechtigt, ihr Vermdgen in beliebiger Weise im Auslard an-
zulegen.

Die meisten anderen européischen Linder, die Ende Dezember 1958 an den gemeinschafilichen
Mafinahmen zur Herstellung der Konvertibilitit beteiligt waren, hatten gleichfalls schon vorher
— oder haben im Anschluff an die Ende 1958 in Kraft getretenen Neuregelungen — ihre Vor-
schriften fiir den Kapital- und Zahlungsverkehr weiter gelockert.

Der dabei erreichte Grad der Liberalisierung ist recht unterschiedlich. Innerhalb Europas herrscht
nur in der Bundesrepublik Deutschland und in der Schweiz vollige Freiheit des Kapitalverkehrs.
Es kann aber als erfreulicher Fortschritt festgestellt werden, dafl in letzter Zeit viele europdische
Linder ihre Devisenvorschriften so geiindert haben, daB jetzt einem verhiltnismiBig grofien Kreis
von europiiischen Lindern ein Kapitalaustausch in der Form langfristiger Direktinvestitionen,
durch Kreditgewahrungen und Wertpapiergeschifte moglich ist.

Die vom Bundesminister fiir Wirtschaft und der Deutschen Bundesbank fiir das Gebiet der Kapi-
talausfuhr erlassenen Freistellungen gehen so weit, daBl kaum Fille denkbar sind, die auBerhalb
der diesbeziiglichen Allgemeinen Genehmigungen liegen und deshalb im Hinblick auf die formelle
Weitergeltung der alliierten Devisenbewirtschaftungsgesetze noch einer Einzelgenehmigung be-
diirfen. Ausdriicklich allgemein genehmigt sind jetzt die Griindung und der Erwerb von Unter-
nehmen im Ausland, die Errichtung von rechtlich unselbstiindigen Zweigniederlassungen in. Aus-
land sowie die Ausstattung solcher Unternehmen und Zweigniederlassungen mit Betriebsmitteln;
ferner der Erwerb von Beteiligungen an solchen Unternehmen, der Erwerb von in- und auslindi-
schen Wertpapieren im Ausland, der Kauf von Grundbesitz im Ausland und schlieflich Kreditge-
wihrungen aller Art an Auslinder.

Die Allgemeinen Genehmigungen fiir Kapitalinvestitionen von Auslidndern in der Bundesrepu-
blik Deutschland sind ebenso umfassend, seit mit Wirkung vom 1. Mai 1959 die letzten Beschrin-
kungen fiir die Aufnahme von Krediten mit einer Laufzeit von weniger als fiinf Jahren im Ausland
sowie die Verbote einer Verzinsung der Guthaben von Auslindern bei inlindischen Geldinstitu-
ten und einer Abgabe von Geldmarktpapieren an Auslinder entfallen sind.

Da die Mafnahmen zur Herstellung der Konvertibilitat der DM ihrer Art nach nur die Durch-
fithrung von Zahlungen betreffen, bleiben die Bestimmungen unberiihrt, nach denen die Rege-
lung von Verbindlichkeiten, die unter das Abkommen iiber deutsche Auslandsschulden vom
27. Februar 1953 (Londoner Schuldenabkommen) fallen, weiterhin einer devisenrechtlichen Ge-
nehmigung bedarf. Zahlungen in Durchfithrung des Abkommens iiber deutsche Auslandsschulden
auf Grund genehmigter Regelungen bediirfen jetzt keiner devisenrechtlichen Genehmigung mehr.
Insofern wirkt sich die Herstellung der Konvertibilitit der Deutschen Mark auch auf die Ab-
wicklung des Londoner Schuldenabkommens aus.

Mit Wirkung vom 1. Juli 1958 sind die devisenrechtlichen Bestimmungen iiber den aktiven und
passiven Dienstleistungsverkehr mit dem Ausland in einem RunderlaB Auenwirtschaft des Bun-
desministers fiir Wirtschaft zusammengefaBt worden. Nach diesem RunderlaB sind nur ncch auf
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wenigen Teilgebieten des aktiven und passiven Dienstleistungsverkehrs Einzelgenechmigungen
erforderlich. Dabei handelt es sich um bestimmte Geschiifte des Seeverkehrs, der Binnenschiffahrt,
der Lohnveredlung und im Filmverkehr sowie um Rechtsgeschifte iiber deutsche Patente, Waren-
zeichen, Erfindungen und Herstellungsverfahren. Fiir die Aufrechterhaltung der Genehmigungs-
bediirftigkeit fiir diese Geschiifte des Dienstleistungsverkehrs waren in erster Linie Griinde nicht
devisenwirtschaftlicher Art maBgebend. Mit der Beseitigung der Trennung zwischen den verschiede-
nen Wahrungsriumen und der Aufhebung des Verbots des Wihrungsabstiegs konnten auch die
Bestimmungen iiber Zahlungen im Dienstleistungsverkehr vereinfacht werden. Besonders geregelt
sind weiterhin die Geschifte des Versicherungsverkehrs. Eine Neufassung des diesbeziiglichen
Runderlasses Auflenwirtschaft ist Ende Januar 1959 in Kraft getreten. Die neuen Bestimmungen
enthalten insbesondere gegeniiber dem fritheren Rechtszustand insofern eine Anderung, als jetzt
Lebensversicherungen v3llig liberalisiert sind.

Die Bestimmungen iiber die Wareneinfuhr und -ausfuhrsind im Berichtszeitraum im wesentlichen
unveridndert geblieben. Jedoch haben sich auch hier Erleichterungen durch die Herstellung der
Konvertibilitit ergeben. In diesem Zusammenhang konnte insbesondere auch die Ein- und Aus-
fuhr von Gold von den letzten Beschrinkungen freigestellt werden. Zuvor mufite bei den dies-
beziiglichen Bestimmungen verhindert werden, daff im Zusammenhang mit Goldgeschiften ein
unerwiinschter Wahrungsabstieg stattfand.

Regelungen im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum sind bei den Mafinahmen, die im Ergebnis zu einer Beseitigung der Devi-
senbewirtschaftung auf dem Gebiet des Kapitalverkehrs gefiihrt haben, zwei Abschnitte zu unter-
scheiden.

Mit Wirkung vom 1. Juli 1958 wurde zunichst die liberalisierte Kapitalmark, die aus der so-
genannten Sperrmark hervorgegangen war, abgeschafft. Damit wurde der bis dahin in den deut-
schen Devisenbestimmungen vorgesehene besondere Zahlungsweg fiir ein- und ausgehende Zah-
lungen auf dem Gebiet des Kapitalverkehrs beseitigt. Der Wegfall eines besonderen Zahlungs-
weges fiir den Kapitalverkehr erméglichte zahlreiche weitere Vereinfachungen der deutschen
Devisenbestimmungen, auf die im folgenden noch niher eingegangen wird. Erhalten blieb zu-
nichst noch die Unterscheidung zwischen frei und beschrinkt konvertierbaren DM-Guthaben. Sie
entsprach bis Ende 1958 der iiblichen Aufteilung der Linder in solche des freien Wahrungsraums
und in solche mit beschrinkt konvertierbarer Wihrung.

Mit dem Ubergang der Bundesrepublik zur Konvertibilitit der Deutschen Mark entfiel fiir deut-
sche Deviseninlinder die Verpflichtung, Zahlungen von Schuldnern in Lindern des freien Wih-
rungsraums nur in einer frei konvertierbaren auslindischen Wihrung oder zu Lasten eines frei
konvertierbaren DM-Kontos entgegenzunehmen, sowie die weitere damit in Verbindung stehende
Verpflichtung, Zahlungen an Personen in Lindern auBerhalb des freien Wihrungsraums nur in
einer beschrinkt konvertierbaren auslindischen Wahrung oder auf ein beschrinkt konvertier-
bares DM-Konto zu leisten.

Die vorhandenen liberalisierten Kapitalguthaben durften nach Abschaffung der liberalisierten
Kapitalmark vom 1. Juli 1958 an auf frei konvertierbare DM~-Konten iibertragen oder in jeder
auslindischen Wihrung in das Ausland iiberwiesen werden. Dies galt auch fiir liberalisierte Kapi-
talguthaben von Kontoinhabern in Lindern mit beschrinkt konvertierbaren Wahrungen, um zu
vermeiden, daf diese Gliubiger durch den Wegfall der liberalisierten Kapitalmark irgendwie
geschidigt wurden.

Seit dem 1. Juli 1958 konnten Auslidnder neue Kapitalinvestitionen im Bundesgebiet unter Ver-
wendung auslindischer Wihrungen oder aus frei oder beschrinkt konvertierbaren DM-Guthaben
durchfithren. Dabei bestand jedoch eine wesentliche Abweichung von den allgemeinen Vorschrif-
ten iiber den Zahlungsverkehr mit dem Ausland darin, daf fiir die Gewédhrung von DM-Darlehen

69

Warenverkehr

Zahlungswege

Wegfall der
liberalisierten
Kapitalguthaben



Miet- und Pacht-

vertrige

Konten von Devisen-
auslindern bei inlindi-
schen Geldinstituten

Devisenhandel

mit mindestens fiinfjshriger Laufzeit und den Erwerb deutscher Wertpapiere ausschlieBlich die
Verwendung frei konvertierbarer auslindischer Wihrungen oder frei konvertierbarer DM-Gut-
haben zugelassen war. Zins- und Tilgungsbetrige auf solche Darlehen sowie Ertrignisse, Verkaufs-
erldse und Einldsungsbetrige auf deutsche Wertpapiere auslindischer Eigentiimer durften dem-
entsprechend auch dann in frei konvertierbarer auslindischer Wahrung oder auf ein frei kenver-
tierbares DM-Konto gezahlt werden, wenn die Berechtigten ihren Wohnsitz oder Sitz in zinem
Lande mit beschrinkt konvertierbarer Wihrung hatten.

Da ohnehin anléflich der Abschaffung der liberalisierten Kapitalmark eine Anzahl Allgenreiner
Genehmigungen geindert werden mufite, wurden zum 1.Juli 1958 auch verschiedene sonstige
devisenrechtliche Bestimmungen neu gefaBt und weiter gelockert. So wurde die frithere Einschriin-
kung beseitigt, dal der An- und Verkauf deutscher, nicht auf eine auslindische Wihrung lauten-
der Wertpapiere durch Auslinder nur unter Einschaltung eines inldndischen Geldinstitutes erfolgen
durfte. Ferner wurden die VerduBerung, Aufldsung und Abwicklung auslindischer Unternehmen,
Zweigniederlassungen und Beteiligungen im Bundesgebiet generell erlaubt. Die Allgemeine Ge-
nehmigung zum Transfer von Ertrignissen wurde auf Ertrignisse unselbstindiger Niederlassungen
auslandischer Unternechmen ausgedehnt. Deutsche Auslandsbonds, deren Erwerb frither nur Devi-
seninlindern gestattet war, kdnnen seit August 1958 auch von Devisenauslindern erworben wer-
den; gleichzeitig wurde die Ausfuhr deutscher Auslandsbonds von allen Beschrinkungen freige-
stellt. Die seit langem bestehenden Allgemeinen Genehmigungen iiber die Behandlung inlin-
dischen Nachlafivermdgens, das Devisenauslindern anfillt, sowie iiber Bausparvertrige zwischen
Devisenauslindern und inlindischen Bausparkassen wurden so weit gefafit, daff auf diesen Ge-

bieten devisenrechtliche Einzelgenehmigungen nur in besonders gelagerten Ausnahmefillen er-
forderlich sind.

Auf Grund einer neuen Allgemeinen Genehmigung wurden Anfang Dezember 1958 Miet- und
Pachtvertrige mit Devisenauslindern iiber inlindische Grundstiicke, Rechte an inlind:schen
Grundstiicken sowie Jagd- und Fischereirechte, die bisher noch einer Einzelgenehmigung bedurf-
ten, generell erlaubt. Die Allgemeine Genehmigung deckt auch iibliche Nebenabreden. Ferner
diirfen Devisenauslinder sowohl Deviseninlinder als auch Devisenauslinder mit der Verwaltung
ihres im Bundesgebiet belegenen Grundbesitzes beauftragen.

Ende Dezember 1958 und Anfang 1959 wurden im Zusammenhang mit der Herstellurg der
Konvertibilitit der DM erneut wesentliche Anderungen, Lockerungen und Vereinfachungen durch-
gefiihrt.

Ende Dezember 1958 wurden die frei konvertierbaren und beschrinkt konvertierbaren DM-
Konten in einheitliche DM-Konten von Auslindern umgewandelt. Guthaben auf diesen Konten
sind in jede Wihrung konvertierbar. Uber die Konten diirfen Zahlungen aus dem In- und Aus-
land entgegengenommen sowie im Inland und nach dem Ausland geleistet werden, ausgenonmen
Zahlungen aus dem Inland zu Gunsten von Personen im Wihrungsgebiet der DM-Ost.

Seit dem 1. Mai 1959 sind die inléndischen Geldinstitute generell erméchtigt, fiir Ausldnder
Konten in Deutscher Mark und in auslindischer Wihrung zu fithren. Vom gleichen Zeitpurkt ab
diirfen Guthaben auf diesen Konten verzinst werden.

Seit Anfang Januar 1959 unterliegt der Devisenhandel keinen Beschrinkungen mehr. Alle
Deviseninlinder — nicht nur Geldinstitute — k&anen nunmehr Zahlungsmittel in jeder Wihrung
und Devisenbetrige anderer Art per Kasse und per Termin mit dem In- und Ausland handeln
oder an andere Deviseninlinder weitergeben und unentgeltlich iibertragen. Behaltene Devisen-
werte brauchen nicht angemeldet zu werden.

Fir den US-Dollar sind mit Wirkung vom 29. Dezember 1958 duflerste An- und Verkaufskurse
von der Deutschen Bundesbank festgesetzt worden; sie lauten 1 US-Dollar = DM 4,17 und
DM 4,23. Die bisherigen Interventionspunkte fiir die amtlich notierten EZU-Devisen sind gleich-
zeitig fortgefallen. Alle Wihrungen kénnen jetzt amtlich notiert werden.
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Unter Zusammenfassung der bisher getrennt geregelten Verfahren iiber die Unterhaltung von
Fremdwihrungskonten im In- und Ausland wurde Deviseninlindern im Februar 1959 allgemein
genehmigt, Konten in jeder auslindischen Wihrung und in Deutscher Mark bei Geldinstituten
im Ausland und in jeder auslindischen Wahrung bei Geldinstituten im Bundesgebiet zu unter-
halten. Zahlungen iiber diese Konten kénnen ohne Einschrinkung geleistet und entgegengenom-
men werden.

Mitte Januar 1959 sind die bisherigen Allgemeinen Genehmigungen iiber Geschifte mit Wert-
papieren unter Beseitigung der bisher noch aufrechterhaltenen Beschrinkungen in einer neuen
Allgemeinen Genehmigung zusammengefaBt worden. Zwischen Deviseninlindern und Devisenaus-
landern sowie zwischen Devisenauslindern diirfen nunmehr alle Geschifte iiber inlindische und
ausliandische Wertpapiere abgeschlossen und durchgefithrt werden.

Geschifte zwischen Deviseninlindern iiber deutsche Auslandsbonds und auslindische Wert-
papiere sind ebenfalls von allen Beschrinkungen freigestellt worden. Die Allgemeine Genehmi-
gung gilt auch fiir Zertifikate, die iber Wertpapiere ausgestellt sind, fiir Anteilscheine an Kapital-
anlagegesellschaften und fiir Bezugsrechte. Gleichzeitig wurde die Ein- und Ausfuhr von Wert-
papieren und sonstigen Urkunden ohne Einschrinkung zugelassen; ausgenommen bleibt die Aus-
fuhr in das Wihrungsgebiet der DM-Ost.

Im Zusammenhang mit der Aufhebung des Verzinsungsverbots fiir Konten von Auslindern
bei inlindischen Geldinstituten wurde mit Wirkung vom 1. Mai 1959 auch gestattet, daff Aus-
linder deutsche Geldmarktpapiere erwerben.

Seit Mitte Januar 1959 koénnen Deviseninlinder Darlehen im Ausland in jeder Wihrung auf-
nehmen. Die frithere Beschrinkung auf Darlehen in Deutscher Mark ist weggefallen. Seit dem
1. Mai 1959 gilt auch die Beschrankung nicht mehr, dal nur Darlehen mit einer Laufzeit von min-
destens fiinf Jahren allgemein genehmigt sind. Seit dem genannten Zeitpunkt diirfen Inlinder
Darlehen und andere Kredite aller Art im Ausland aufnehmen. Damit sind auch die im Februar
1959 erlassenen besonderen Bestimmungen iiber die Aufnahme kurzfristiger Kredite im Zusam-
menhang mit Geschiften des Waren- und Dienstleistungsverkehrs gegenstandslos geworden.

Im Februar 1959 sind die fritheren Beschrinkungen, wonach es im Inland nur Geldinstituten
gestattet war, Kredite an Devisenauslinder zu gewihren, beseitigt worden. Kreditgewihrungen
an Devisenauslinder in Deutscher Mark und in auslindischer Wahrung sind jetzt allgemein
genehmigt; bestimmte Laufzeiten sind nicht vorgeschrieben. Der inlindische Kreditgeber darf sich
in entsprechendem Umfang durch Kreditaufnahme im Ausland refinanzieren.

Inlindischen Geldinstituten ist im Februar 1959 allgemein genehmigt worden, Deviseninlidn-
dern Kredite in auslindischer Wihrung mit einer Laufzeit bis zu zwolf Monaten einzurdumen.

Ende Januar 1959 wurden die seit dem Jahre 1956 geltenden Bestimmungen iiber Sicherheits-
leistungen im Verkehr mit dem Ausland in einer wesentlich vereinfachten und erweiterten Neu-
fassung bekanntgegeben. Sicherheiten (insbesondere Garantien, Biirgschaften, Pfandbestellungen,
Sicherungsabtretungen und -itbereignungen) konnen nunmehr ohne Einschrinkung an Devisen-
auslinder geleistet und von Devisenauslindern entgegengenommen sowie verwertet werden.
Fiir die Ein~- und Ausfuhr in Waren entgegengenommener oder geleisteter Sicherheiten gelten
die Bestimmungen iiber die Wareneinfuhr oder Warenausfuhr.

Seit Ende Januar 1959 unterliegen Geschifte mit Gold- und Silbermiinzen sowie mit Edel-
metallen in handelsiiblicher Form im Bundesgebiet keinen devisenrechtlichen Beschrinkungen
mehr. Die Ein- und Ausfuhr ist ebenfalls in vollem Umfang liberalisiert.

Mit Wirkung vom 28. Januar 1959 sind Lebensversicherungsvertriige von allen devisenrecht-
lichen Beschrinkungen freigestellt worden. Lebensversicherungsvertrige zwischen inlindischen
Versicherungsnehmern und auslindischen Versicherungsunternehmen sowie zwischen Devisenaus-
lindern und inlindischen Versicherungsunternehmungen kdnnen jetzt in jeder Wihrung abge-
schlossen werden. Deviseninlidnder diirfen dariiber hinaus Lebensversicherungsvertrige in auslin-
discher Wiahrung auch mit inlindischen Versicherungsunternehmungen abschliefien.
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Vergleichende Ubersicht iiber die fortschreitende Liberalisierung des Warenverkehrs und der

Stand Ende 1949

Stand Ende 1956

Stand Juli 1958

Staad Mai 1959

A. Warenverkehr

Liberalisierung der Wareneinfuhr

1. aus OFEC-Lindern (in vH der Einfuhr des Jahres 1949)
1I. aus Dollar-Lindern (in vH der Einfuhrdes Jahres1953)

B. Dienstleistungsverkehr

I. Transfer von Nebenkosten und Dienstleistungen in
unmittelbarem Zusammenhang mit dem Handels-
verkehr (z. B. Fracht, Versicherung)

II. Transfer von Nebenkosten und Dienstleistungen in
mittelbarem Zusammenhang mit dem Handels-
verkehr

1) Provisionen
2) Kosten fir Handelsauskiinfte, Werbungskosten
3) Lizenzgebiihren (laufende und einmalige)

111 Versicherungsverkehr (Transportversicherung s. BI)

1) Sachversicherungen
2) Lebensversicherungen

a) von Deviseninlindern mit ausl. Lebens-
versicherern

b) von Devisenauslindern mit inl. Lebens-
versicherern

¢) von Deviseninlindern mit inl, Lebens-
versicherern in fremder Wahrung

3) Aktive und passive Riick- und Weiterriickver-
sicherungen — in jeder Wihrung — Abschluf
und Erfiillung

1V. Transfer von Arbeitsentgelten (LShne, Gehilter,
Renten, Pensionen Honorare)

V. Reiseverkehr

1) Erwerb u. Mitnahme von inl. u. ausl. Zahlungs-
mitteln zum Verbrauch im Ausland durch Inlinder

2) Mitnahme ven inl. u. ausl. Zahlungsmitteln
durch Auslinder bei der Wiederausreise

a) inléndische Zahlungsmittel
b) auslindische Zahlungsmittel

3) Einbringung auslindischer u. inldndischer
Zahlungsmittel aus dem Ausland

a) Inlinder aa) inlindische Zahlungsmittel

bb) auslindische Zahlungsmittel

b) Auslinder aa) inlindische Zahlungsmittel
bb) auslindische Zahlungsmittel

VI. Zahlungen verschiedener Art in das Ausland
1) Erbschaften

2) Mitgiften

3) Schenkungen und Unterstiitzungen an natiitliche
Personen

4) Gesetzliche u. vertragliche Unterhaltszahlungen

5) Darlehen an Verwandte im Ausland

6) Gewinne aus staatlich genehmigten Spielen
(Lotterien, Toto usw.)

7) Preise, z. B. Kunst-, Literatur- oder Sportpreise
sowie Belohnungen auf Grund von Auslobungen
und Preisausschreiben

8) Geldstrafen u. GeldbuBen: Schadensersatz auf
Grund unerlaubter Handlung, Havarie sowie
auf Grund sonstiger auBervertragl. Haftungs-
griinde; ungerechtfertigte Bereicherung

9) Steuern und &ffentliche Abgaben

10) Private Wiedergutmachungsleistungen

47 vHY)

Transportkosten frei,
sonst Einzel-
genchmigung

+ Einzelgenchmigung

frei
Einzelgenehmigung

nicht zugelassen

nicht zugelassen
nicht zugelassen
nicht zugelassen

Einzelgenehmigung

Einzelgenchmigung

Einzelgenehmigung,
private Reisen nur
in Ausnahmefillen

frei bis DM 40,—-

frei bis zur Hohe
der ecingefithrten ausl.
Zahlungsmittel

frei bis DM 40,—

frei

frei bis DM 40,—

frei

auf DM-Sperrkonto

auf DM-Sperrkonto
mit Einzelgenehmigung

auf DM-Sperrkonto
mit Einzelgenehmigung

auf DM-Sperrkonto
mit Einzelgenehmigung

nicht zugelassen

auf DM-Sperrkonto
mit Einzelgenchmigung

auf DM-Sperrkonto

i mit Einzelgenehmigung

aut DM-Sperrkonto
mit Einzelgenehmigung

auf DM-Sperrkonto
mit Einzelgenchmigung

auf DM-Sperrkonto

92,4 vH?)
92,9 vH1)

frei

frei
frei
frei bis DM 50000,— viertelj.)

od. bis DM 300000,— (einmalig)
frei (mit gewissen Ausnahmen)

nicht zugelassen
auf DM-Basis frei
nicht zugelassen

frei

frei

frei

frei
frei

frei
frei

frei

frei

frei in beschrinkt konvertier-
barer Wahrung; sonst Einzel-
genehmigung

frei in beschr. konvertierbarer
Wihrung bis DM 50000,—;
sonst Einzelgenehmigung

frei bis DM 300,— monatlich
frei bis DM 3000,— monatlich

Einzelgenehmigung

frei in beschrinkt konvertier-
barer Wihrung; sonst Einzel-
genechmigung

frei bis DM 50000,—

frei

Einzelgenehmigung

frei in beschrinkt konvertier-
barer Wihrung; sonst Einzel-
| genehmigung

94,0 vH1)
95,0 vHY)

frei

frei
frei
frei

frei (mit gewissen Ausnahmen)

Einzelgenehmigung
auf DM-Basis frei
nicht zugelassen

frei

frei

frei

frei
frei

frei
frei

frei
frei

frei

frei

frei
frei
frei
frei

frei

frei

frei

frei

91,8 vH1)
85,3 vH1)

frei

frei
frei
frei

frei (mit gewissen Ausnahmen)

frei
frei
frei

frei

frei

frei

frei
frei

frei
frei

frei
frei

frei

frei

frei
frei

frei
frei

frei

frei

frei

frei

1) Ohne Staatseinfuhren.




widitigsten Positionen des Dienstleistungsverkehrs und des Kapitalverkehrs mit dem Ausland

Stand Ende 1949

Stand Ende 1956

Stand Juli 1958

Stand Mai 1959

C. Kapitalverkehr

I. Ertragnisse aus inldndischen Kapitalanlagen
auslindischer Eigentiimer sowie Gegenwert
ausgeloster Schuldverschreibungen

—
=t

. Repatriierung von Kapitalbetrigen bzw. Kapital-
anlagen ausl, Eigentiimer (einschl. Vermdgens-
transfer an Auswanderer)

1) Verkaufserlse, Tilgungen, Riickzahlungs-
betrige

2) Kontoguthaben bei Geldinstituten (Sperrgut-
haben bzw. liberalisierte Kapitalguthaben)

3) Erwerb deutscher Wertpapiere und Auslands-
bonds im Ausland durch Inlander

1II. Zins- u. Tilgungszahlungen gem#B Londoner

Schuldenabkommen

1V. Neue Investierungen

1) auslindische Investierungen im Inland
a) inlindische Wertpapiere

b) inlindische Geldmarktpapiere
¢) DM-Darlehen mit Mindestlaufzeit
von 5 Jahren

Darlehen in auslindischer Wihrung

mit Mindestlaufzeit von 5 Jahren

Darlehen mit einer Laufzeit unter 5 Jahren
d) Beteiligungen
e) Grundbesitz

2) inldndische Investierungen im Ausland
a) Unternechmen, Zweigniederlassungen und
Beteiligungen
b) Erwerb von ausl. Wertpapieren
¢) Erwerb von Grundbesitz

V. Ein- und Ausfuhr von Wertpapieren auslindischer
Eigentiimer

V1. Einfuhr von Goldmiinzen und Handel im Inland

D. Offentliche Leistungen besonderer Art

1) Israel-Abkommen
2) Bundesentschidigungsgesetz (BEG)
3) Bundesriickerstattungsgesetz (BRiG)

4) Kriegsfolgengesetz

E. Unterhaltung von Fremdwdhrungskonten
1. Fiir Inldnder bei auslindischen Banken

1) Geldinstitute
2) Wirtschaftsunternehmen

3} Privatpersonen

11. Fiir Auslander bei inlandischen Banken

I11. Fiir Inlinder bei inlindischen Banken

auf DM-Sperrkonto

auf DM-Sperrkonto

nicht zugelassen

nicht zugelassen

Abkommen bestand
noch nicht

nicht zugelassen
aufler in bestimmten
Fillen aus origindren
DM-Sperrguthaben

nicht zugelassen
nicht zugelassen
nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen
nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

Abkommen bestand
noch nicht

Gesetz bestand
noch nicht

Gesetz bestand
noch nicht

Gesetz bestand
noch nicht

Einzelgenehmigung
nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

nicht zugelassen

frei

frei in beschrinkt konvertier-
barer Wihrung; sonst Einzel-
genehmigung

frei in beschriinkt konvertier-
barer Wihrung; sonst Einzel-
genehmigung

nicht zugelassen (fiir deutsche
Auslandsbonds frei)

volle Bedienung gemas
Abkommen

bérsengingige
frei aus Libka-Guthaben;
sonst Einzelgenehmigung

nicht zugelassen

frei aus Libka-Guthaben,
Hachstzinssatz 4%/2%0;
sonst Einzelgenehmigung

i Einzelgenehmigung
: Einzelgenehmigung

frei aus Libka-Guthaben
bis DM 500 000,—,
sonst Einzelgenehmigung

frei aus Libka-Guthaben

| frei bis zu DM 3 Mio durch
deutsche Unternehmen

frei (nur bérsengéingige)
Einzelgenehmigung

frei

frei

Lieferungen u. Leistungen
gemif Abkommen

frei

Gesetz bestand noch nicht

Gesetz bestand noch nicht

frei

Einzelgenehmigung fir Bau- u,
Montagefirmen, Reedereien,
Inkassokonten

Einzelgenchmigung

frei fiir Gutschriften von
Reisezahlungsmitteln;
sonst Einzelgenehmigung

frei

frei

frei

frei

frei

volle Bedienung gemib
Abkommen

frei gegen frei konvertierbare
Wihrung

nicht zugelassen
frei gegen frei konvertierbare

| Wihrung; sonst Einzel-
| genehmigung

Einzelgenehmigung
Einzelgenehmigung

frei

" frei

frei

frei (nur bdrsengéngige)
frei

frei

frei

Lieferungen u. Leistungen
gemiB Abkommen
frei

frei

frei

frei
frei

frei

frei fiir Gutschriften von
Reisezahlungsmitteln;
sonst Einzelgenehmigung

" frei

frei

frei

frei

frei

volle Bedienung gemaf
Abkommen

frei

frei
frei

| frei

frei

frei

frei
frei

frei
frei

frei

frei

Lieferungen u. Leistungen
gemif Abkommen
frei

frei

frei

frei
frei

! frei

frei

frei




Wareneinfuhr

Warenausfuhr

Transithandel

Warentermingeschifte

Obwohl die Liberalisierung der Wareneinfuhr auf einzelnen Teilgebieten weiter ausgedehnt
worden ist, ermifigte sich infolge der Aufhebung der allgemeinen Einfuhrgenehmigung fiir feste
Brennstoffe aus Lindern auferhalb der Europdischen Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl dzr Ge-
samtliberalisierungssatz fiir Einfuhren aus den OEEC-Mitgliedslindern (Basisjahr 194$) von
94,0 auf 91,8 vH und fiir Einfuhren aus den Dollar-Lindern (Basisjahr 1953) von 95,0 auf 85,3 vH
der Wareneinfuhr (ohne Staatshandel). Eine beachtliche riumliche Ausweitung multilateraler Be-
zugsmoglichkeiten erfolgte zu Beginn des Jahres 1959 als Folge der Herstellung der Konver-
tibilitit der Deutschen Mark. In diesem Zusammenhang ergaben sich auch fiir die formlose Klein-
einfuhr im Postverkehr, die Kleineinfuhr von Waren des Buchhandels und die Wareneinfuhr ohne
Entgelt gewisse Erleichterungen.

Der Kreis der Waren, deren Ausfuhr einer besonderen Genehmigung unterliegt, ist in Anpas-
sung an die Revision der internationalen Kontrollisten weiter eingeengt worden.

Fiir den Transithandel ergab sich durch die Vereinfachung des Zahlungsverkehrs mit demn Aus-
land ebenfalls cine gréfere Bewegungsfreiheit,

Der Warenterminhandel wurde von allen devisenrechtlichen Einschrinkungen befreit.
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Teil B

Erlduterungen zum Jahresabschluf} 1958
der Deutschen Bundesbank

Redhtsgrundlagen, Gliederung und Bewertung

Die Vorschriften ilber den JahresabschluB und die Gewinnverteilung der Deutschen Bundes-
bank (Bundesbank-Gesetz §§ 26, 27) sind die gleichen wie im Vorjahr.

Die Gliederung und die Bezeichnungen der Aktiva und der Passiva in derJahresbilanz sind — wie
im Vorjahr — dem Schema des Ausweises der Deutschen Bundesbank weitgehend angepafit. Der
Ausweis der mit dem Auslandsgeschift zusammenhingenden Positionen in der Jahresbilanz 1958
ist in Anlehnung an die ab 7.Juli 1958 vorgenommenen Umgliederungen im Wochenausweis
gegeniiber 1957 in verschiedener Hinsicht geindert worden. Um die Unterschiede im Liquiditits-
grad der Forderungen an das Ausland klarer erkennbar zu machen, ist auf der Aktivseite die bis-
herige Position 4 ,Sonstige Forderungen an das Ausland” in der fritheren summarischen Form
weggefallen. Die im Vorjahr in dieser Position u. a. enthaltenen zweckgebundenen Guthaben bei
auslindischen Banken sind in der Jahresbilanz 1958 der Position Aktiva 2 ,,Guthaben bei auslin-
dischen Banken und Geldmarktanlagen im Ausland” zugeschlagen und hier getrennt ausgewiesen.
Diese in der Regel aus Liquiditdtshilfen entstandenen Guthaben sind im Gegensatz zu den {ibrigen
Guthaben bei auslindischen Banken nicht frei verfiigbar, Alle anderen im Vorjahr unter Aktiva
Position 4 ausgewiesenen Forderungen erscheinen jetzt in der Position Aktiva 14 ,Kredite an
internationale Einrichtungen und Konsolidierungskredite an auslindische Zentralbanken®. Da
auch diese Forderungen eine internationale Liquidititshilfe darstellen, miissen sie bei der Berech-
nung des frei verwendbaren Devisenbestandes ebenso aufier Betracht bleiben wie die ,,zweckgebun-
denen Guthaben® in der Vorspalte zur Position Aktiva 2 ,Guthaben bei auslindischen Banken
und Geldmarktanlagen im Ausland”.

Auf der Passivseite sind die im Vorjahr unter Position Passiva 5d ausgewiesenen Einlagen von
auslindischen Einlegern mit den Verbindlichkeiten aus dem Auslandsgeschift — Position Pas-
siva 6 — zusammengefaft.

Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung ist gegeniiber dem Vorjahr unverindert
geblieben.

Fir die Wertansitze in der Jahresbilanz gelten nach Bundesbank-Gesetz § 26 die Vorschriften
des Aktiengesetzes sinngemaf.

Umstellungsrechnung

Die Umstellungsrechnungen der Bank deutscher Linder und der Landeszentralbanken werden
nach dem Beschluff des Zentralbankrats vom 13./14. November 1957 als Teilumstellungsrech-
nungen nach den bisherigen Grundsitzen fortgefithrt. Eine zusammengefaBte Umstellungsrech-
nung der zur Deutschen Bundesbank verschmolzenen Institute, in der die gegenseitigen Schuld-
und Forderungsposten kompensiert worden sind, wird dem Bericht als Anlage 1 beigefiigt.
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Bilanzsumme

Durch die Berichtigungen der Umstellungsrechnungen auf den Buchungsstand vom 31. Dezem-
ber 1958 hat sich der Anspruch der Deutschen Bundesbank auf Zuteilung von Ausgleichsforde-
rungen um DM 715 763,22 auf DM 8 104 443 433,93 erhoht.

Die Forderung an den Bund aus der Ausstattung der Gebietskdrperschaft Berlin mit Neu-
geld, iiber die ecine unverzinsliche Schuldverschreibung ausgestellt ist, betrug Ende 1958
DM 547 168 458,08; sie ist in 1958 um DM 125,64 gestiegen.

Jahresabschluf} 1958

Der als Anlage 2 beigefiigte Jahresabschlufl 1958 wird in der Reihenfolge der Positionen der
Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung erliutert. Zugleich wird hiermit {iber die Tatigkeit
der Deutschen Bundesbank im Jahre 1958 berichtet.

Bilanz

Die Verinderungen in den wesentlichen Bilanzpositionen gegeniiber der Erdffnungsbilanz der
Deutschen Bundesbank fiir den 1. Januar 1957 und der Jahresbilanz 1957 zeigt folgende Gegen-
iiberstellung.

Bilanzvergleidh
! 1.1.19571) 31.12.19!7} 31. 12. 1958 1. 1.19571)‘ 31-12.1957' 31. .2, 1958
Aktiva Passiva _—
Mio DM Mio DM

Gold 62309 | 10602,5| 109633 Grundkapital 290,0 290,0 290,0
Guthaben bei auslindischen } Riicklagen 436,0 436,0 491,6

Banken und Geldmarkt- Riickstellungen 626,9 675.3 671,6

anlagen im Ausland §400,0 | 76340 | 93107 | pipknotenumlauf 14473,5 | 16132.9 17 661,5
Sorten, auslandische Wechsel Einlagen von

und Schecks 148.7 174.4 1526 Kreditinstituten 5260,0| 71089| 82431
Deutsche Scheidemiinzen 42,2 63,0 85,1 Bund und Sondervermdgen
Postscheckguthaben 149,2 173,6 191,6 des Bundes 3 878,2 4093.1 4024,8
Inlandswechsel 2721,8 1 366,1 722,5 Lindern 192.5 491 .4 526,2
Schatzwechsel und unverzins- anderen &ffentlichen Einlegern 23,2 31,8 34,4

liche Schatzanweisungen Bund anderen inlindischenEinlegern 291,0 229,6 208,7

und Sondervermdgen des E Verbindlichkeiten aus dem

Bundes 119.9 153,7 100.0 Auslandsgeschift 828,4 1525,6 1136.3
Lombardforderungen 262.6 53,3 63,9 Sonstige Passiva 357,1 184,1 55,9
Kassenkredite 148,4 150,6 90,4 Reingewinn — 198,5 109,4
Sonstige Forderungen 125.4 79.2 115,0
Wertpapiere 122.,0 238,2 269,7
Ausgleichsforderungen an die

Sffentliche Hand und Schuld-

verschreibung w/Ausstattung

der Gebietskdrperschaft Ber-

lin mit Neugeld 42771 4 587,2 4 381,6
Kredit an Bund wegen Wih- :

rungsfonds und Weltbank 390,8 390,8 661,7 |
Kredite an internationale Ein- ‘

richtungen und Konsolidie-

rungskredite an auslindische i

Zentralbanken 3361,9 5 430,5 6 089,4 |
Sonstige Aktiva 155,9 300,1 256,0 i
Summe 26 656,8 31 397,2 33 453,5 Summe 26 656,8 1 31 397.2 33 453,5
1) Erdffnungsbilanz.

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 1958 ist gegeniiber Ende 1957 um DM 2 056,3 Mio auf
DM 33 453,5 Mio ausgeweitet worden. Die Erhshung ist wiederum vom Auslandsgeschiift her
bestimmt worden, dessen Aktivpositionen mit DM 26 516 Mio 79,3 vH der Bilanzsumme in
Anspruch nehmen.
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Der Goldbestand hat sich im Jahre 1958 von DM 10 602,5 Mio auf DM 10 963,3 Mio erhsht.

Die Guthaben bei auslindischen
Banken betrugen in
Fremdwahrung

DM

In Geldmarktpapieren waren angelegt

Von den in der Jahresbilanz ausgewies

tiva

31.12. 1957

940,5
1,9

942.,4
6 691,6

enen 7 634,0

waren als internationale Liquiditétshilfe

zweckgebunden

so daf die frei verfiigbaren Guthaben
und Geldmarktanlagen sich auf
stellten.

In den Geldmarktanlagen sind DM 6 276,3 Mio (Ende 1957 DM 5 936,8 Mio) auslindische
Schatzwechsel und DM 723,4 Mio (Ende 1957 DM 693,1 Mio) ausldndische Bankakzepte enthal-
ten; die am 31. Dezember 1957 im Bestand befindlichen auslindischen Schatzanweisungen iiber
DM 61,7 Mio sind gegen Ende des Berichtsjahres fillig geworden. ‘

Die Umsitze im Devisen-Kassahandel der Bank beliefen sich im Berichtsjahr auf DM 5 714,8 Mio
gegenilber DM 6 295,7 Mio im Jahr 1957; die Zahl der Abschliisse ermiBigte sich von 5 540 auf

5 429, Hiervon entfielen auf

1030,1

6 603,9

1957
Stiick Mio DM
Kiufe 2713 3257,7
Verkiufe 2827 3 038,0
5 540 6 295,7

Mio DM

31.12.1958

2307,3
3,7

2311,0.
6999,7.

9310,7

966,9,

8343,8

1958
Stiick Mio DM
2413 2897,8
3016 2817,0
5429 5714,8.

Gold

Guthaben bei
auslindischen Banken
und Geldmarktanlagen
im Ausland

Devisenhandel

Die von der Bank bearbeiteten Zahlungsauftrige nach und aus dem Ausland haben abweichend  Auslandszahlungs-

von der Entwicklung in den Vorjahren wieder zugenommen; ihre Stiickzahl erhdhte sich von

271 680 auf 343 959.
Im einzelnen zeigt sich folgende Entwicklung:

Zahlungsauftrige nach dem Ausland in
DM

Fremdwihrung

Zahlungsauftrige aus dem Ausland in
DM
Fremdwihrung

Insgesamt bearbeitete Zahlungsauftrige
nach und aus dem Ausland

1956 1957 1958
Stiick
33432 34517 53 061
45 363 41 363 75 994
78 795 75 880 129 055
114914 130 067 161362
95 374 65733 53 542
210 288 195 800 214 904
289 083 271 680 343 959,

verkehr



Handels- und
Zahlungsabkommen

Sorten, auslindische
Wechsel und Schecks
An- und Verkauf
von Sorten

Auslandswechselankauf

An- und Verkauf von
ausldndischen Schecks

Auslandsauftrags-
geschift

Deutsche
Scheidemiinzen

Postscheckguthaben

Von den Zahlungsauftrigen 1956 1957 1958

in Fremdwihrung wurden erteilt Stiidk
zu Lasten der bei der Bank gefiihrten
US-$-Konten inlidndischer Banken 24 749 9 673 7 410
zu Gunsten dieser Konten 43 970 21755 9929
68719 31428 17 339
Die Zahl der Ubertrige
zwischen diesen Konten betrug 28 764 27 009 29 880.

Unter Mitwirkung der Bank sind im Berichtsjahr insgesamt dreiundzwanzig (Vorjahr vierzehn)
handelspolitische Abkommen und acht (Vorjahr sechs) Vereinbarungen zur Regelung des zwi-
schenstaatlichen Zahlungsverkehrs geschlossen worden.

Der Sortenbestand war Ende 1958 mit DM 2,6 Mio um DM 0,7 Mio héher als am 31. Dezem-
ber 1957. Im Berichtsjahr hat die Bank 45 515 Sortenankiufe (1957 43 884 Stiick) und 12 309
Sortenverkiufe (1957 11 917 Stiick) getiitigt.

Der Bestand an Auslandswechseln aus dem Ankauf im Inland betrug am Jahresschluf 1958
DM 149,3 Mio gegeniiber DM 172,4 Mio am 31. Dezember 1957.

Es wurden angekauft

im Jahre Stiick Mio DM
1957 77 659 975,2
1958 61393 797,0.

Der Anteil der DM-Akzepte am Gesamtankauf stieg von 37 vH auf 41 vH.

Im Berichtsjahr wurden 161 298 Auslandsschecks im Betrage von DM 135,5 Mio angekauft
gegeniiber 170 456 im Werte von DM 151,4 Mio im Vorjahr. Abgegeben wurden 9 215 (1957
13 911) Reiseschecks im Gesamtwert von DM 2,3 Mio (1957 DM 2,8 Mio).

Zur Verwertung im Auftragsgeschift hat die Bank hereingenommen

1957 1958
Stiick
Sorten 11 621 10 045
Auslandsschecks 13 634 10 584
25 255 20629,

Der Bestand der Bank an deutschen Scheidemiinzen belief sich Ende 1958 auf DM 85,1 Mio
(Ende 1957 DM 63,1 Mio). Im Berichtsjahr sind der Bank von den Miinzstitten Miinzen im
Betrage von DM 217,8 Mio — darunter DM 154,4 Mio in neuen 2 DM-Stiicken — geliefert
worden, von denen DM 136,5 Mio zum Umtausch der aufler Kurs gesetzten 2 DM-Miinzen ver-
wandt wurden. Dem Bund sind 1958 fiir iibernommene Miinzen DM 81,3 Mio gutgeschrieben
und fiir aufgerufene oder nicht mehr umlauffihige Miinzen DM 2,8 Mio belastet worden. Ins-
gesamt hat die Bank in den Jahren 1948 bis 1958 Miinzen im Betrage von DM 1 421,9 Mio (iber-
nommen; dem Miinzmetalldepot des Bundes wurden in der gleichen Zeit DM 140 Mio nicht mehr
umlauffshige und aufer Kurs gesetzte Miinzen zugefiihrt.

Unter EinschluB der Ende Dezember 1958 noch ausstehenden Miinzlieferungen aus bis dahin
erteilten Priigeauftrigen von DM 37 Mio aller Stiickelungen errechnet sich der Miinzbetrag je
Kopf der Bevélkerung auf DM 24,65 bei Zugrundelegung einer Bevdlkerungszahl der Bundes-
republik und West-Berlins von 53,5 Mio Einwohnern nach dem Stande vom 30. September 1958.
Die Miinzprigung hilt sich damit innerhalb der im Gesetz iiber die Ausprigung von Scheide-
miinzen vom 8. Juli 1950 festgesetzten Grenzen.

Die Postscheckguthaben betrugen am 31.Dezember 1958 unter Einschluf der unterwegs be-
findlichen Uberweisungen von den Haupt- und Zweigstellen der Landeszentralbanken auf das

78



Postscheckkonto der Bank in Frankfurt (Main) DM 191,6 Mio.

Postsdheckverkehr mit Dritten

1957 1958
. . Verwendungen . . Verwendungen
Vop dritter Seite fiir den Jaufenden Vop dritter Seite fiir den laufenden
fingegangene Uberweisungs- gingegangene Uberweisungs-
Uberweisungen Uberweisungen
verkehr verkehr
Stiick | MioDM Stiick | MioDM Stiick | MioDM Stiick | MioDM
Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 90394 | 45053| 22742 473,7 || 92697 | 5051,2| 26363 508,2
Bavern 70203 | 5172,4| 28482 437,3 || 74242 | 5869,2| 29561 593,0
Rerlin 12840 | 1118,3| 25596 320,7 | 13670 | 1153,1| 24293 369,6
Bremen 29011 698,6] 1670 11,6 || 28029 701,6| 1983 13,7
Hamburg 46808 | 3269,1] 11453 97,5 | 48103 | 36205 10769 92,5
Hessen 55496 | 2801,1| 27492 681,3 || 58899 | 31732 27074 794,3
Niedersachsen 102847 | 31680 28150 408,5 | 102634 | 3514,1| 26092 409,3
Nordrhein-Westfalen 198 686 | 6970,1| 44163 | 1003,6 | 198927 | 7464,6| 43090 | 1106,1
Rheinland-Pfalz 54 691 1172,0( 23906 261,7 59 299 1304,4| 23211 255,1
Schleswig-Holstein 17 603 196,8 9 101 176,92 14 905 205,6 8 483 199,2
zusammen 678579 | 20071,7] 222755 | 3872,8 | 691405 | 32057,5] 220919 | 43410
Bundesbank—Direktorium— 9864 | 1347,8| 42286 186,6 7328 | 1181,4| 46981 88,0
Insgesamt 688 443 | 30 419,5] 265041 | 4059,4 | 698 733 | 33 238,9| 267 900 \ 4429,0
31.12. 1957 31.12. 1958
Mio DM
Der Wechselbestand enthilt
im Diskontgeschift angekaufte
Inlandswechsel 1189,3 608,8
Exporttratten 103,5 11,5
im Offenmarktgeschift hereingenommene
Wedhsel der Einfuhr- und Vorratsstellen 73,3 102,2
1366,1 722,5.

Der durchschnittliche Wechselbestand des Jahres 1958 errechnet sich nach den Wochenausweis-
zahlen auf DM 931,4 Mio (1957 DM 1 675,2 Mio).

Aunkauf von Inlandswechseln in den Landeszentralbank-Bereichen

Bestand am Ankauf 1957 Bestand am Ankauf 1958 Bestand am
31.12.1956") | T4q ] 31.12.1957 { T.q i 31.12.1958
Mio DM Stiick Mio DM Mio DM Stiick Mio DM Mio DM
Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 213,1 507 | 2037,8 92.7 269 1215,8 43,9
Bayern 247,6 237 1220,8 76,5 103 572,3 37,8
Berlin 27,0 25 289,2 12,4 17 203,3 7.7
Bremen 62,8 53 393,1 31,2 44 325,3 22,6
Hamburg 245,3 110 | 1456,3 147,1 96 | 13082 103,5
Hessen 254,6 323 2418,3 232,1 199 2 095,2 54,9
Niedersachsen 204,8 335 1263,2 113,7 219 952,1 62,0
Nordrhein-Westfalen 543,4 717 5 788,7 334,0 422 4286,5 196,7
Rheinland-Pfalz 183,9 242 855,9 91,4 122 371,7 37,3
Schleswig-Holstein 99,5 94 401,6 42,0 65 274,9 31,7
Schwebende
Wechselsendungen — — — 16,2 — — 10,7
Insgesamt 2 082,0 2643 | 16 124,9 1189,3 1556 | 11 605,3 608,8

*) EinschlieBlich der bei der Bank deutscher Linder rediskontierten Wechsel.
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»Direktgeschift®

Auftragsgeschift

Exporttratten

Diskontsatz

Vorratsstellenwechsel

Schatzwechsel und
unverzinsliche Schatz-
anweisungen Bund
und Sondervermégen
des Bundes

Von den angekauften Wechseln sind den Diskontanten mangels Zahlung zuriickberechnet werden

1957 1958
Stiick Mio DM Stiick Mio DM
30297 26,2 13937 12,6
in vH des Ankaufs 1,15 0,16 0,9 0,11.

Die bei Inkrafttreten des Bundesbank-Gesetzes bestehenden Engagements aus sog. ,Direkt-
krediten“ (Wechsel- und Lombardkredite an &ffentliche Verwaltungen und in den Landeszentral-
bank-Bereichen der ehemaligen franzdsischen Besatzungszone auch an die iibrige Nichtbarken-
kundschaft) wurden entsprechend der Uberleitungsregelung des Zentralbankrats bis zum 30. Juni
1958 abgewickelt.

An Inlands-Auftragspapieren (Wechsel u. a.) wurden hereingenommen

Stiick Mio DM
1957 293 618 1422,1
1958 308 294 1804,1.

Exporttratten mit Filligkeit nach dem 28. Februar 1958 sind nur noch von der Landeszentral-
bank in Berlin angekauft worden. Im Jahre 1958 sind 3 974 Exporttratten im Gesamtbetrage von
DM 79,0 Mio hereingenommen, gegeniiber 102 227 Stiick im Nennwert von DM 1 307,3 Mic
im Vorjahr.

Der Diskontsatz fiir Inlands- und Auslandswechsel, Auslandsschecks und Exporttratten betrug
bis zum 16. Januar 1958 4%0, ab 17. Januar 1958 31/2%o und ab 27.Juni 1958 3%0; seit dem
10.Januar 1959 betrigt er 2%/4%o.

Die Umsitze in Vorratsstellenwechseln haben gegeniiber dem Vorjahr eine weitere kriiftige
Steigerung erfahren. Zur Regulierung des Marktes hat die Bank 6 050 Vorratsstellenwechsel
(1957 Stiick 4 356) im Nennbetrage von DM 2 024,3 Mio (1957 DM 1 438,8 Mio) angekauft.
Die Sitze fiir die An- und Verkiufe wurden im Laufe des Jahres wiederholt entsprechend der
Marktlage ermafigt.

Die Offenmarktoperationen der Bank erstreckten sich im Berichtsjahr, wie schon seither, aufier
auf Vorratsstellenwechsel und die weiter unten behandelten Mobilisierungspapiere (Schatzwechsel
und unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes) auch auf Schatzwechsel der Deutschen Bundes-
bahn sowie unverzinsliche Schatzanweisungen der Deutschen Bundesbahn und der Deutschen
Bundespost. Bei der Abgabe bzw. der Hereinnahme dieser Papiere durch die Bank fanden die
wiihrend des Jahres mehrfach herabgesetzten Sitze Anwendung, zu denen Mobilisierungspzpiere
mit gleichen Laufzeiten gehandelt wurden.

Die Entwicklung des Umlaufs der Schatzwechsel und unverzinslichen Schatzanweisunge1 der
Bundesbahn und der Bundespost sowie des Landes Schleswig-Holstein im Berichtsjahr zeigt die
nachstehende Ubersicht.

Geldmarktpapiere der Sondervermigen des Bundes und der Linder

Am 31. 12. 1957 1958 Am 31,12 1958
Art der Titel im Umlauf begeben [ eingeldst im Umlauf
Mio DM

Schatzwechsel der Deutschen

Bundesbahn 320,8 1683,0 1 605,2 398,¢
Unverzinsliche Schatzanweisungen

der Deutschen Bundesbahn 250,0 363,6 313,6 300,0
Unverzinsliche Schatzanweisungen

der Deutschen Bundesbahn F 289,0 182,5 181,5 290,0
Unverzinsliche Schatzanweisungen

der Deutschen Bundespost 439,8 174,7 314,5 300,0
Unverzinsliche Schatzanweisungen

des Landes Schieswig-Holstein 15,0 — 15,0 _

Am 31. Dezember 1958 befanden sich Schatzwechsel der Deutschen Bundesbahn im Betrage von
DM 100 Mio (Ende 1957 insgesamt DM 153,7 Mio Schatzwechsel und unverzinsliche Schetzan-
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weisungen der Deutschen Bundesbahn und der Deutschen Bundespost) im Bestand; sie wurden in
der ersten Januarhilfte an den Geldmarkt abgegeben.

Die Lombardforderungen betrugen am Jahresschluf 1958 DM 63,9 Mio gegeniiber DM 53,3
Mio am 31. Dezember 1957. Die Lombardentnahmen sind weiter zuriickgegangen; an Krediten
wurden gewihrt 1957 DM 3 204,1 Mio und 1958 DM 2 111,5 Mio. Nach den Wochenaus-
weisen errechnet sich die durchschnittliche Inanspruchnahme der Bank aus dem Lombardgeschift
im Berichtsjahr auf DM 33 Mio (1957 DM 57,7 Mio).

Entwicklung des Lombardgeschifts in den Landeszentralbank-Bereichen

1958

Bestand am gewshrte | zuriickgezahltz Bestand am

Landeszentralbank 31.121957 Lombarddarlehen 31.12.1958

Mio DM Stick | Mio DM Stick | MioDM | MioDM

Baden-Wiirttemberg 7,2 1827 218,1 1778 220,9 4,4
Bayern 3,5 1785 163,7 1663 165,4 1.8
Berlin 2,6 121 17,1 120 15.0 4,7
Bremen 0.1 82 13,5 89 13,6 0.0
Hamburg 3,8 682 183,7 575 183,0 4,5
Hessen 8,2 1985 562,1 2 008 564,8 5,5
Niedersachsen 11,0 2 456 293,1 2292 297,8 6,3
Nordrhein-Westfalen 1,6 1245 401,9 1246 376,4 27,1
Rheinland-Pfalz 14,2 1114 173,3 1029 178,9 8,6
Schleswig-Holstein 1,1 486 85,0 479 85,1 1,0
Insgesamt 53,3 11783 21115 11279 2 100,9 63,9

Der Lombardsatz betrug bis zum 16. Januar 1958 5%0, vom 17. Januar 1958 bis zum 26. Juni
1958 41/2%/o und ab 27. Juni 1958 4°%/6; seit dem 10. Januar 1959 ist er weiter auf 33/4%/0 herab-
gesetzt worden.

In § 20 Abs. 1 Ziffer 1 des Gesetzes itber die Deutsche Bundesbank sind Kreditplafonds mit
folgenden Hdchstgrenzen vorgesehen fiir

Mio DM
den Bund 3 000
die Bundesbahn 400
die Bundespost 200
den Ausgleichsfonds 200
das ERP-Sondervermdgen 50

die Linder DM 20 je Einwohner; Berlin, Bremen und Hamburg DM 40 je Einwohner.

Der Bund hat im Berichtsjahr Kassenkredite nicht in Anspruch genommen. Von den Sonder-
vermdgen des Bundes war am 31.Dezember 1958 nur dem Bundesausgleichsamt (Ausgleichsfonds)
ein Kassenkredit von DM 17,5 Mio gewihrt, der am 2. Januar 1959 zuriickgezahlt worden ist.
Die Bundesbahn hatte ihren Kreditplafond durch Begebung von Schatzwechseln, deren Ankauf
die Bank zugesagt hatte, Ende 1957 mit DM 320,8 Mio und Ende 1958 mit DM 398,6 Mio bean-
sprucht.

Die Verpflichtungen der Linder aus Kassenkrediten in Form von Barkrediten betrugen am
Jahresschluf 1958 DM 69,1 Mio. Im einzelnen schuldeten

31.12. 1957 31. 12, 1958
Mio DM
Bayern — 49,1
Berlin 54,0 20,0
Bremen 9,6 —_
Niedersachsen 16,4 —
Rheinland-Pfalz 3,8 —
Zusammen 83,8 69,1
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¢) sonstige dffentliche Unter den Kassenkrediten an sonstige &ffentliche Stellen werden Forderungen an die Kredit-

Stellen o nstalt fiir Wiederaufbau gefithrt. Uber die Kreditlinien, die schon beim Inkrafitreten des Burdes-
bank-Gesetzes fiir sie bestanden, und ihre Inanspruchnahme unterrichtet nachstehende Ubersicht.
Kredite an die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
31.12. 1957 31. 12. 1958
Kreditzwedk s Inanspruch- g Inanspruch-
Kreditlinie nahme Kreditlinie nahme
Mio DM
Sozialer Wohnungsbau 5,9 5,9 — —_
Exportintensive Industrie 37,2 28,3 26,3 1,3
Riickkauf von Dollaranleihen
der Deutschen Rentenbank 46,8 32,6 37,8 2,5
Zusammen l 89,9 ’ 66,8 64,1 3.8
Zinssatz Seit dem Erloschen des Kredits ,Sozialer Wohnungsbau®, fiir den ein Zinssatz von 4%b fest-

gesetzt war, sind alle Kassenkredite zum jeweiligen Diskontsatz zu verzinsen. Die beiden rest-
lichen Kreditlinien werden gemiB den geltenden vertraglichen Vereinbarungen — entsprechend
den Vorschriften des § 25 des Bundesbank-Gesetzes — auslaufen.

Die in der Position Aktiva 10 ausgewiesenen ,Sonstigen Forderungen“ von DM 115,0 Mio
(1957 DM 79,2 Mio) enthalten als groften Posten die Forderung an die Deutsche Notenbank,
Berlin, die sich von DM 67,0 Mio Ende 1957 auf DM 92,8 Mio Ende 1958 erhsht hat.

Im Verrechnungsverkehr mit der Deutschen Notenbank betrugen die Umsiitze aus

Sonstige Forderungen

Zahlungen auf 1957 1958
Mio DM
West/Ost-Lieferungen und -Leistungen 838,9 892,7
Ost/West-Lieferungen und -Leistungen $33,8 866,6
1672,7 1759,3.

Der Bestand an Wertpapieren wird mit DM 269,7 Mio gegeniiber DM 238,2 Mio am 31.Dezem-
ber 1957 ausgewiesen und enthilt Anleihen des Bundes sowie Pfandbriefe und Kommunalobliga-
tionen.

Die Bank war im Berichtsjahr fiir Anleihen des Bundes und seiner Sondervermdgen sowie eini-
ger Linder kursregulierend titig, und zwar ausschlieflich fiir Rechnung der Emittenten. Im Jenuar
1958 hat die Deutsche Bundespost DM 80 Mio als II. Ausgabe der 7'/2%0 Anleihe von 1957 zum
Kurse von 96'/2 vH und im Mai 1958 eine 7%/s Anleihe von 1958 im Betrage von DM 310 Mio
zum Kurse von 982 vH begeben. Beide Anleihen dienten der Konsolidierung kurzfristiger
Kredite und der Finanzierung von Investitionen.

Das unter Fithrung der Deutschen Bundesbank stehende Konsortium legte die beiden Anleihen
am 14. Januar bzw. 19. Mai 1958 zur Sffentlichen Zeichnung auf. Die II. Ausgabe der 71/2%¢ An-
leihe von 1957 wurde — bei zusammengefaiter Notierung mit der 1. Ausgabe der Anleihe —— am
28. Mirz 1958 zum amtlichen Handel an den Bérsen in der Bundesrepublik einschlieflich Eerlin
eingefithrt. Die BSrsencinfithrung der 7%/o0 Anleihe von 1958 einschlieBlich der von einer Bartken-
gruppe iibernommenen Sondertranche fand am 2. Juli 1958 statt. Im Oktober 1958 placierte die
Deutsche Bundespost bei einer Bankengruppe eine 51/2%0 Anleihe von 1958 im Betrage von
DM 100 Mio, die ab 11. Februar 1959 an der BSrse notiert wird.

Die Deutsche Bundesbahn hat zur Konsolidierung schwebender Kredite im April 1958 DM 250
Mio einer 7% Anleihe von 1958 zum Kurse von 98 vH und im Oktober 1958 DM 400 Mio
einer 51/2%0 Anleihe von 1958 zum Kurse von 99'/2 vH begeben, die von dem unter Fithrung der
Deutschen Bundesbank stehenden Konsortium am 17. April bzw. am 7. Oktober 1958 zur Zeich-
nung aufgelegt wurden. Die Anleihen sind am 27. Mai 1958 bzw. am 13.Januar 1959 zum amt-
lichen Handel an allen Bsrsen in der Bundesrepublik einschlieflich Berlin eingefithrt worden.

Wertpapiere

Wertpapieremissionen
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Im Januar 1958 hat das Land Schleswig-Holstein zur Finanzierung von im auBerordentlichen
Haushalt 1957 veranschlagten Investitionen eine 71/2%/0 Anleihe von 1958 im Gesamtbetrage
von DM 40 Mio begeben. Die Emission wurde am 6. Januar 1958 durch ein von der Landeszentral-
bank in Schleswig-Holstein gefithrtes Konsortium zum Kurse von 961/2 vH zum Verkauf gestellt;
sie ist an den Borsen in Hamburg, Diisseldorf und Frankfurt (Main) zum amtlichen Handel ein-
gefithrt worden.

Das Land Rheinland-Pfalz hat im Februar 1958 zur Finanzierung von Investitionen und fiir
Umschuldungszwecke eine 71/2%6 Anleihe von 1958 im Betrage von DM 50 Mio und im Juli 1958
zur Deckung weiterer im auBerordentlichen Haushalt vorgesehener Ausgaben eine 61/2%/0 Anleihe
von 1958 im Betrage von DM 50 Mio begeben. Die Anleihen wurden durch ein Konsortium unter
Filhrung der Landeszentralbank in Rheinland-Pfalz zur Sffentlichen Zeichnung aufgelegt, und
zwar die erstgenannte Anleihe am 3. Februar 1958 zum Kurse von 971/2 vH und die zweite An-
leihe am 2.Juli 1958 zum Kurse von 97 vH. Beide Anleihen werden an den Bdrsen in Berlin,
Diisseldorf, Frankfurt (Main), Hamburg und Miinchen amtlich gehandelt.

Der Umtausch der Young-Anleihe (deutsche Ausgabe) und der Umtausch bzw. die Barabldsung
der auf Reichsmark und auf auslindische Wahrung lautenden 3%¢ Schuldverschreibungen, Schuld-
scheine und Teilgutscheine der Konversionskasse fiir deutsche Auslandsschulden wurden fort-
gesetzt,

Durch § 104 des Allgemeinen Kriegsfolgengesetzes vom 5. November 1957 sind die Regelungs-
angebote fiir Verbindlichkeiten der Konversionskasse nunmehr auch auf deutsche Gliubiger er-
streckt worden.

In ihrer Eigenschaft als Zahlungsagent bzw. Zahlstelle fiir die bei dem Umtausch von Auslands-
bonds ausgegebenen Schuldverschreibungen der Bundesrepublik Deutschland hat die Bank 1958
356 818 Zinsscheine (1957 228 960) eingeldst; bei auslindischen Agenten wurde 1958 der
Gegenwert von 1 826 290 Zinsscheinen (1957 1 185 513) eingezogen.

31. 12,1957 31.12. 1958
Ausgleichsforderungen aus der Mio DM
eigenen Umstellungsrechnung Bank deutscher Linder 5 503,8 5 504,0
Landeszentralbanken 25999 2 600,4
abziiglich 8 103,7 8 104,4
im Tausch gegen Geldmarkttitel zuriickgegebene
Ausgleichsforderungen 4241,6 44145
3 862,1 3 689,9
Umstellung Berliner Uraltguthaben 13,9 16,7
Umwandlung von Altgeldguthaben bei Kreditinstituten
im sowjetischen Sektor von Berlin 01 ) 0,6
3 876,1 3707,2
Angekaufte Ausgleichsforderungen 1640 127,2
4 040,1 3 834,4.

Die Erhdhung der Ausgleichsforderung aus der eigenen Umstellungsrechnung wird in der dem
Bericht als Anlage 1 beigefiigten zusammengefafiten Umstellungsrechnung der zur Deutschen Bun-
desbank verschmolzenen Institute nach dem Buchungsstand vom 31. Dezember 1958 erldutert.
Eingetragen ist im Bundesschuldbuch ein Betrag von DM 8 103,7 Mio.

Die von den neun Landeszentralbanken im Bundesgebiet (ohne Berlin) den Geldinstituten
durch Ankauf von Ausgleichsforderungen gewidhrten Liquiditdtshilfen sind im Berichtsjahr weiter
von DM 6,7 Mio auf DM 2,1 Mio zuriickgefithrt worden; der Bestand der von der Landeszentral-
bank in Berlin angekauften Ausgleichsforderungen hat sich von DM 157,3 Mio auf DM 125,1 Mio
ermifigt. Neue Ankaufe fiir eigene Rechnung sind wiederum nicht getdtigt worden.
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Mobilisierung von
Ausgleichsforderungen
zum Zwecke der
Offenmarktpolitik

Schuldverschreibung
wegen Ausstattung der
Gebietskdrperschaft
Berlin mit Neugeld
Kredit an Bund wegen

Wihrungsfonds
und Weltbank

Der Betrag, bis zu dem die Bank auf Grund von § 42 Abs. 1 Satz 2 des Gesetzes {iber die
Deutsche Bundesbank den Umtausch der ihr nach den Vorschriften zur Neuordnung des Geld-
wesens gegen den Bund als Schuldner zustehenden Ausgleichsforderung in Schatzwechsel ode: un-
verzinsliche Schatzanweisungen (Mobilisierungspapiere) fiir Zwecke der Offenmarktpolitik ver-
langen kann, war von der Bundesregierung im September 1957 auf sieben Milliarden DM festge-
setzt worden. Diese Hochstgrenze fiir den Abruf von Mobilisierungspapieren erwies sich als nicht
ausreichend. Im April 1958 war infolge der starken Verfliissigung des Geldmarktes der Urilauf
an diesen Titeln sprunghaft gestiegen und daher die noch verfiigbare Dispositionsreserve auf
einen Betrag von weniger als DM 600 Mio zusammengeschrumpft. Der daraufhin von der Bank
beantragten Erhshung der Umtauschgrenze auf den vollen Betrag ihrer eingetragenen Aus-
gleichsforderung gegen den Bund aus der cigenen Umstellungsrechnung von DM 8 103,7 Mio
hat die Bundesregierung im Juli 1958 entsprochen. Der bisherige Hochststand an umlaufenden
Mobilisierungspapieren (Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen) wurde am
21. August 1958 mit DM 7 153 Mio erreicht.

Die Abgabesitze fiir die Mobilisierungspapiere — wie auch fiir die fibrigen Geldmarkttitel —
wurden im Berichtsjahr mehrfach unter Beriicksichtigung der Geldmarktentwicklung herabgesetzt.

Der Liquiditdtsbedarf der Banken zum Jahresultimo hatte ein starkes Absinken des Umlaufs an
Mobilisierungspapieren zur Folge; am 31. Dezember 1958 befanden sich noch DM 4 414,5 Mio
dieser Titel im Markt (gegeniiber DM 4 241,6 Mio am 31. Dezember 1957).

Die Héhe der fiir Rechnung der Bank 1958 verkauften und eingeldsten Mobilisierungspapiere
geht aus nachstehender Ubersicht hervor.

Verkaufte und cingeldste Mobilisierungspapiere

1956 1957 1958
31. 12, am 31.12. am 31.12.
im verkauft | eingeldst im verkauft | eingeldst ir1
Umlauf | Umlauf Um’auf

Mio DM

Schatzwechsel des Bundes
(mit h&chstens neunzig-
tigiger Laufzeit) 366,2 30050 | 30787 202,5 | 27175 | 26456 36,4

Unverzinsliche Schatz-
anweisungen des Bundes
(mit einer Laufzeit von
6 bis 24 Monaten) 1062,9 7 110,9 | 4224,7 3 949,1 4 564,2 4 463,2 4 050,1

Insgesamt 1429,1 10115,9 | 73034 4 241,6 7281,7 7 108,8 4 414,5

Die Forderung gegen den Bund aus der Ausstattung der Gebietskdrperschaft Berlin mit Neugeld
hat sich im Berichtsjahr um DM 125,64 geringfiigig erhtht, sie wird Ende 1958 mit DM 547,2 Mio
ausgewiesen.

Nach § 20 Abs. 1 Ziffer 2 des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank darf die Bank dem Bund
auBer dem Kassenkredit zur Erfiilllung seiner Verpflichtungen

Kredite bis zur Héhe
als Mitglied von DM
des Internationalen Wihrungsfonds 1 500 Mio
der Weltbank 35 Mio
des Furopiischen Fonds 180 Mio

gewihren.

Der Kredit an den Bund zur Erfiillung der Einzahlungsverpflichtungen bei der Weltbank ist mit
DM 30,3 Mio gegeniiber dem Vorjahr unverindert. Die Forderungen aus dem Kredit wegen
Wihrungsfonds sind in 1958 durch eine Finzahlung beim Internationalen Wihrungsfonds und Ge-
wihrung von Ziechungsrechten an Jugoslawien, Frankreich und die Tirkei um insgesamt
DM 270,9 Mio auf DM 631,4 Mio erhsht worden.
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Die Kredite an internationale Einrichtungen und die Konsolidierungskredite an auslindische
Zentralbanken waren Ende 1958 mit DM 6 089,4 Mio um DM 658,9 Mio héher als im Vorjahr.
Die Forderungen setzten sich zusammen aus

31. 12. 1957 31.12. 1958
Mio DM
Guthaben im Rahmen der EZU-Verrechnung 4238,8 4590,3
Bonds und Notes der Weltbank 807,8 12337
Konsolidierungskrediten an auslindische
Zentralbanken 3839 2654
5430,5 6 089,4.

Der Nettoiiberschuff der Bundesrepublik in der mit dem 27. Dezember 1958 beendeten Furo-
piischen Zahlungsunion (vgl. Teil A des Geschiftsberichts) erreichte im Berichtsjahr ohne Zinsen
rund Rechnungseinheiten (RE) 526 Mio gegeniiber rund RE 1,4 Mrd im Vorjahr; im Monats-
durchschnitt der einzelnen Quartale ergab sich im ersten Vierteljahr ein Defizit von RE 3,6 Mio,
wihrend in den folgenden drei Quartalen Uberschiisse von RE 62,3, 29,4 und 87,3 Mio vorhan-
den waren.

Das Guthaben im Rahmen der EZU-Verrechnung am 31. Dezember 1958 hat sich nach Durch-
filbhrung der Abrechnung fiir den Monat Dezember 1958 einschlieflich des Sonderkredits von RE
100 Mio an Frankreich von RE 1 094,5 Mio auf RE 1 127,1 Mio erhdht. Einbezogen in die letzte
Abrechnung wurden in der Bilanz zum 31. Dezember 1958 in der Position Aktiva 2 ausgewiesene
Guthaben bei auslindischen Banken von DM 627,1 Mio und in der Position Passiva 6 enthaltene
Verbindlichkeiten gegeniiber auslindischen Banken von DM 70,7 Mio. Von den nach der Schluf3-
abrechnung der EZU sich ergebenden Guthaben sind nach einer Zahlung von RE 130,5 Mio im
Januar 1959 RE 871,6 Mio in bilaterale Forderungen umgewandelt worden; ferner entfallen
RE 125 Mio auf den deutschen Anteil am Sonderkredit der EZU an Frankreich.

Von der Weltbank wurden im Berichtsjahr Schuldscheine im Nennwert von US-$ 75 Mio und
DM 200 Mio neu und fiir imJahre 1958 fillig gewordene Schuldscheine und Bonds von US-§ 57,5
Mio solche mit spiteren Filligkeiten itbernommen. Ein Teilbetrag der Schuldscheine der Weltbank
in Héhe von US-$ 20 Mio ist anderweitig untergebracht worden.

Von den seitens der Bank im Zusammenhang mit der Umstellung des Zahlungsverkehrs von
bilateraler auf multilaterale Grundlage eingerdumten Konsolidierungs- und Uberbriickungskredi-
ten im Gegenwert von DM 627,6 Mio waren Ende Dezember 1958 noch Kredite von DM 265,4
Mio in Anspruch genommen.

Dem Zugang an Grundstiicken und Gebduden in Héhe von DM 5,8 Mio steht ein Abgang von
DM 0,3 Mio gegeniiber. Nach Abschreibung von DM 5,5 Mio werden die Grundstiicke und Ge-
biude in der Jahresbilanz 1958 wie im Vorjahr mit DM 55 Mio ausgewiesen.

Der Zugang an Betriebs- und Geschiftsausstattung von DM 2,3 Mio ist voll abge-
schrieben.

Von den in der Position Aktiva 17 ,Sonstige Aktiva” ausgewiesenen Vermdgenswerten von
DM 82,9 Mio (Fnde 1957 DM 72,3 Mio) entfallen DM 81,3 Mio auf im nichsten Jahr fillig wer-
dende, aber der Erfolgsrechnung des Berichtsjahres zuzurechnende Zinsen aus Guthaben im Rah-
men der EZU-Verrechnung, bei auslindischen Banken und aus Wertpapieren.

Bei den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten von DM 118,1 Mio (Ende 1957 DM 172,8 Mio)
handelt es sich wie im Vorjahr hauptsichlich um die anteilig auf die Folgejahre entfallenden
Zinsen fiir im Tausch gegen Ausgleichsforderungen abgegebene Geldmarkttitel.
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Grundkapital

Riicklagen

Riickstellungen

Banknotenumlauf

Passiva

Das Grundkapital der Deutschen Bundesbank betrigt unverindert DM 290 Mio (§ 2 Bundes-
bank-Gesetz); es steht dem Bund zu.

Aus dem Reingewinn 1957 sind auf Grund des Beschlusses des Zentralbankrats vom 8. Mai
1958 der gesetzlichen Riicklage DM 39,7 Mio und den sonstigen Riicklagen DM 15,9 Mio zuge-
fihrt worden; die Riicklagen sind dadurch von DM 436,0 Mio Ende 1957 auf DM 491,6 Mio
Ende 1958 erhoht worden.

Stand und Entwicklung der Riickstellungen

Stand am Fiir den vorge- Zufiihrung aus Stand am
. 31, 12. 1957 sehenen Zweck der Erfolgs- 31. 12, 1558
Rackstellungen s verwendet rechnung 1958 e
Mio DM
fiir Pensionsverpflichtungen 412,0 16,0 20,0 416,0
» Notendruck 45,0 — — 45,0
» Umstellungskosten 20,3 19,7 —1 0,6
Sonstige 198,0 2,8 14,8 210,0
Zusammen 675,3 38,5 34,8 671.6
1) Zugefiihrt sind zur Abrundung DM 6 275,87.

Die Riickstellung fiir Pensionsverpflichtungen gegeniiber den Mitgliedern der Organe und den
Beamten der Bank sowie fiir die Anspriiche ehemaliger Reichsbankangehdriger bleibt hinter dem
versicherungsmathematisch errechneten Bedarf noch zuriick.

Zur Erfilllung der der Bank nach § 3 Abs. 1 der 45. DVO/UG obliegenden Verpflichtung zur
Verzinsung und Tilgung von Sonderausgleichsforderungen sind der Riickstellung fiir Umstellungs-
kosten DM 19,7 Mio entnommen.

Von den DM 212,9 Mio bestitigten und DM 1,0 Mio noch der Berichtigung unterliegenden
Sonderausgleichsforderungen sind von der Bank bis Ende 1958 DM 213,7 Mio getilgt worden.
Die Ende 1958 bestehende Riickstellung von DM 0,6 Mio diirfte voraussichtlich zur Tilgung der
restlichen Sonderausgleichsforderungen und zur Deckung der Verpflichtungen aus dem 2. Renten-
aufbesserungsgesetz ausreichen.

Den sonstigen Riickstellungen sind nach Entnahme von DM 2,8 Mio fiir die Kursverluste an
den Bestiinden in ffrs (Wechsel und Guthaben bei franzésischen Geschiftsbanken) aus der Erlolgs-
rechnung DM 14,8 Mio zugefithrt worden.

Der Banknotenumlauf ist von DM 16 132,9 Mio (31. Dezember 1957) auf DM 17 661,5 Mio
am 31. Dezember 1958 gestiegen.

Entwidklung des Bargeldumlaufs im Vergleich zu den Vorjahren

Banknotenumlauf Bundesmiinzen Ba;geldumlauf
Jahresende insgesamt
Mio DM

1954 12 349,8 946,2 13 296,0

1955 13 641,0 1001,4 14 642,4

1956 14 473.5 1078,0 15 551,5

1957 16 132,9 1140,3 17 273,2

1958 17 661,5 1196,8 18 858,3

Die Stiickelung der im Umlauf befindlichen Banknoten und Bundesmiinzen ergibt sich aus An-
lage 4 des Berichts.
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Im Jahre 1958 hat die Bank von den Druckereien neue Noten aller Stiickelungen im Betrage von
DM 5 039,5 Mio tibernommen.

An aufgerufenen und nicht mehr umlauffihigen Banknoten einschliefilich Kleingeldzeichen
wurden vernichtet:

Mio 1954 1955 1956 1957 1958
Stiick 57,9 49,5 78,4 160,3 92,8
DM 1322,0 1111,1 3 125,7 4 047,8 3 426,9.

Die Stiickzahl der angehaltenen falschen Banknoten hielt sich auf der Héhe des Vorjahres:
dagegen ist die Zahl der angehaltenen falschen Miinzen im Berichtsjahr um etwa 15 vH zuriick-
gegangen.

Festgestellte Falsifikate

Jah NO,E‘EL ~ Miinzen ]
o Stiick ‘a Tsd DM Stiick | Tsd DM
1954 2980 f 77,5 18510 \ 54,6
1955 1490 i 39,0 13 690 43,9
1956 530 20,4 14 840 | 41,3
1957 830 28,0 10 030 . 22,2
1958 819 ! 36,5 8 540 l 24,3
Die Einlagen inlindischer Einleger verteilen 31.12. 1957 31.12. 1958
sich auf Einlagen von Mio DM
a) Kreditinstituten (einschl. Postscheck-
und Postsparkassenimter) 7 108,9 8 243,1
b) &ffentlichen Einlegern
ba) Bund und Sondervermdgen des Bundes 4 093,1 4 024,8
bb) Lander 491,4 526,2
bc) andere dffentliche Einleger 31,8 4616,3 34,4 4585,4
¢) anderen inlindischen Finlegern 229,6 208.7
11 954,8 13 037,2.

Wie in den Vorjahren stellen die Einlagen der Kreditinstitute im wesentlichen die bei der Bank
zu unterhaltenden Mindestreserven dar. Das im Monatsdurchschnitt berechnete Mindestreserve-
Soll der Kreditinstitute (ohne Mindestreserve der Bundespost fiir Postscheck- und Postspar-
kassenimter) betrug im Dezember 1958 DM 6,8 Mrd, das Reserve-Ist DM 7,0 Mrd.

An Girokonten wurden gefiihrt Ende 1958
fiir Stiick
inldndische Kreditinstitute (einschl. Postscheck-
und Postsparkasseniimter) 4781
Sffentliche Einleger
Bund und Sondervermdgen des Bundes 1664
Linder 804
sonstige 937 3 405
andere inlindische Einleger 16 809
24 995.
Von den gesamten Umsitzen auf den Girokonten wurden bargeldlos abgewickelt
vH der
im Jahre Stiickzah] Betrige
1957 98,82 94,86
1958 98,90 94,79.
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Die Jahresumsitze auf den Girokonten der Deutschen Bundesbank bzw. des Zentralbanksystems

1957 1958
Stitck- Betra sgll;llrlil:;- Stiack- Betra sc?lur'?tl;
zahl 8 ! zahl g nites
] ~ I groBe groBe
Tsd | MioDM | TsdDM Tsd Mio DM Tsd Divt
a) Gutschriften :
davon
Bareinzahlungen 1248 56 862 45,6 1222 60 853 49,8
Verrechnungen mit {

Kontoinhabern 4786 340556 | 71,2 4 662 341 865 73,3
Platziibertragungen 8 793 281262 | 32,0 9312 313 291 33,6
Ferniibertragungen 20 498 352 960 | 17,2 22 147 365 408 16,5
Scheckeinzug

(eingereichte i

Schecks) 71016 94 976 | 1,3 74367 | 101 155 | 1,4

Zusammen 106 341 1126616 \ . 111 710 1182572 |
|
b) Belastungen |
davon \
Barauszahlungen 1264 | 58 636 46,4 1238 | 62 472 50,5
Verrechnungen mit

Kontoinhabern 4841 - 334280 69,1 4 420 341 473 77.3
Platziibertragungen 8793 ‘ 281262 32,0 9312 313 291 33,6
Ferniibertragungen 20631 | 352 905 17,1 22241 365 540 16,4
Scheckeinzug |

(eingeldste ‘ |

Schecks) 70821 ! 94 880 | 1,3 74202 | 101037 1,4

Zusammen 106 350 1121963 . 111413 | 1183813 | .
i i
¢) Gesamtumsatz ; ; !
(Gut- und Last- l i
schriften) 212 691 2248 579 | . 223123 | 2366385
in vH des Gesamtumsatzes
Barzahlungen 1,18 5,14 ! . 13,10 5,21
Verrechnungen mit | ‘ :

Kontoinhabern 453 30,01 . 4,07 28,88 1
Platziibertragungen 8,27 25,02 | . 8,35 26,48 .
Ferniibertragungen 19,33 31,39 . 19,89 30,89
Scheckeinzug *

(eingereichte und |

eingeldste Schecks) 66,69 8,44 \ 66,59 8,54 .
Gesamtumsatz (Gut- {
und Lastschriften) 100,00 100,00 . 100,00 . 100,00

Verbindlichkeiten aus Die Verbindlichkeiten aus dem Auslandsgeschift setzten sich zusammen
dem Auslandsgeschiift aus
31.12.1957 31.12. 1958
Guthaben Mio DM
ausldndischer Banken auf Loro- und Nostrokonten 764,4 384,5
sonstiger auslindischer Einleger 251,4 165,8
inlindischer Banken auf Lorokonten 14,9 9,0
auf Akkreditiv- und Garantiedeckungskonten 493,8 576,6
verschiedenen Verbindlichkeiten 1,1 0,4
1525,6 1136,3.
Davon sind Verbindlichkeiten in
Fremdwihrung 151,2 195,3
DM 1374,4 941,0
1525,6 1136,3.
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Die Zahl der Remboursauftrige und -ermichtigungen von Zentralbanken aus Lindern, mit denen
der Zahlungsverkehr noch nicht dezentralisiert ist, stieg auf 16 196 gegeniiber 11 550 im Vorjahr.

Die Bank erdffnete im Berichtsjahr 729 Importakkreditive gegeniiber 854 im Vorjahr. Als
Remboursstelle fiir von inlindischen Banken unmittelbar erdffnete Akkreditive wurde sie in 160
(Vorjahr 760) Fillen in Anspruch genommen.

In die Abwicklung der ICA (International Cooperation Administration)-Einfuhren war die
Bank ebenso wie bisher eingeschaltet. Insgesamt sind im Berichtsjahr 173 ICA-Akkreditive (Vor-
jahr 90) eréffnet worden; hiervon wurden 95 (Vorjahr 54) von inlindischen Banken unmittelbar
hinausgelegt.

Die eigenen Garantiestellungen der Bank waren weiter riickliufig. Geldinstitute sowie sonstige
natiirliche und juristische Personen stellten im Berichtsjahr insgesamt 8 716 (7 831) Garantien
iiber DM 1 978,3 (1 927,5) Mio, davon auf Grund allgemeiner Ermichtigungen 8 189 (7 335)
Garantien in Hhe von DM 1 139,8 (1 284,1) Mio und auf Grund von Einzelgenehmigungen 527
(496) Garantien in Héhe von DM 838,4 (643,4) Mio.

Diese Bilanzposition enthilt in der Hauptsache die am Jahresschlu innerhalb der Bank unter-
wegs befindlichen Ferniiberweisungen und Fernbelastungen sowie die Salden der schwebenden
Schedkverrechnungen. Die ,, Schwebenden Verrechnungen” betrugen saldiert am 31.Dezember 1957
DM 107,5 Mio und am 31. Dezember 1958 DM 2,1 Mio.

In der Position ,Sonstige Passiva” werden zum 31. Dezember 1958 DM 28,0 Mio nach
DM 39,7 Mio Ende 1957 ausgewiesen.

Wie im Vorjahr umfassen die passiven Rechnungsabgrenzungsposten vor allem im Berichtsjahr
vereinnahmte, auf das nichste Jahr entfallende Zinsen auf Treasury Bills, auslindische Bank-
akzepte und Wechsel.

Die Eventualverbindlichkeiten und -forderungen sind gegeniiber dem Vorjahr erneut, und zwar
von DM 41,3 Mio Ende 1957 auf DM 20,6 Mio Ende 1958, zuriickgegangen; die Garantien auf
Avalbasis sind hierin mit DM 14,8 Mio (Ende 1957 DM 31,5 Mio) enthalten.

Gewinn- und Verlustrechnung

Die Verinderungen in den wesentlichen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung zeigt die
folgende Gegeniiberstellung.

Aufwands- und Ertragsvergleich

19561) | 1957 1958 19561 1957 1958
Aufwand *»“47~~*——’~u—~ — Ertrag — —————)— L e ‘— 0t
Mio DM Mio DM
Verwaltungskosten \ ’ Zinsen 434,8 | 484,0 ' 300,6
persénliche 114,4 120,2 126,0 | Gebiihren 47 | 2,9 2,4
sichliche 22,6 [ 22,7 ! 23,4 Sonstige Ertriige 24,5 9,1 f 31,1
Zusammen 1370 | 14209 149,4
Notendruck 7,9 ' 8,3 | 8.2 ‘
Abschreibungen 10,6 17,9 | 7.9
Zuweisungen an ‘ : ‘ K
Riickstellungen 101,5 104,6 34,7 :
Versorgungsleistungen ' ‘
wegen Reichshank 20,0 20,2 21,4 |
Sonstige Aufwendungen 4,4 3,6 3,1 ‘ [
Reingewinn 182,6 198,5 | 1094 ! |
Summe 4640 | 4960 = 3341 | Summe 4640 | 4960 | 3341
") Landeszentralbanken, Berliner Zentralbank und Bank deutscher Linder
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Ertrag

Zinsen Die in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Zinsertrige haben sich gegeniiber 1957
von DM 484 Mio auf DM 300,6 Mio im Jahre 1958 ermaBigt. Sie setzen sich zusammen aus:
1956 1957 1958
Zinsen Mio DM
aus Geldanlagen im Ausland 181,9 367,0 256,3
auf Ausgleichsforderungen 249,4 249,2 248,7
abziiglich

gezahlte Zinsen fiir
Anlage von Giroguthaben in Aus-

gleichsforderungen 99,6 35,6 —
im Tausch gegen Ausgleichsforderungen
begebene Geldmarketitel 68,2 81,6 198,99 14,7 261,6 */.12,9
auf Auslandswechsel, -schecks und Exporttratten 22,8 18,7 5,2
auf Inlandswechsel, Lombarddarlehen,
Kassenkredite u. 4. 136,8 71,6 34,8
auf Wertpapiere, Schatzwechsel und
Schatzanweisungen 12,5 12,9 19,0
435,6 484,9 301.4
abziiglich
Zinsaufwendungen — sonstige — 0,8 0,9 0,8
434,8 484,0 300.,6.

Die Bruttozinsertrige aus Geldanlagenim Ausland betrugen im Jahre 1958 DM 356,3 Mio gegen-
tiber DM 367 Mio in 1957. Davon sind vorweg im Zuge der Bewertung der Auslandsposition der
Bank zum Jahresschluf DM 101 Mio abgesetzt worden, so daf in der Gewinn- und Verlustrech-
nung als Zinsen aus Geldanlagen im Ausland DM 255,3 Mio ausgewiesen werden. Die Hhe des
Bewertungsbedarfs ergab sich aus der Entwicklung der Devisenkurse im Berichtsjahr (Mittell:urs
fir den US-$ am 31. Dezember 1957 DM 4,2017 gegeniiber DM 4,1775 am 31. Dezember 1958).
Die auf die Ausgleichsforderungen angefallenen Zinsertriige in Hohe von DM 248,7 Mio reich-
ten im Berichtsjahr erstmalig zur Deckung der Zinsaufwendungen fiir die Mobilisierungstitel nicht
aus; zusitzlich wurden DM 12,9 Mio aufgewendet. Die Zinsertrige fiir Inlandswechsel, Lom-
barddarlehen und Kassenkredite sind mit der weiteren Schrumpfung des Inlandskreditgeschifts and
der Senkung der Zinssitze von DM 71,6 Mio Ende 1957 auf DM 34,8 Mio in 1958 zuriickge-
gangen. Aus der Diskontierung von Auslandswechseln und Exporttratten sind Zinsertriige von
DM 4,4 Mio und DM 0,8 Mio (1957 infolge hsherer Diskontsitze und des umfangreicheren Ex-
porttrattenankaufs insgesamt DM 18,7 Mio) erzielt worden. Die Zinsertrige aus Wertpapieren,
Schatzwechseln und Schatzanweisungen haben sich entsprechend den gestiegenen Wertparier-
bestinden gegeniiber dem Vorjahr um DM 6,1 Mio auf DM 19 Mio erhoht.

Gebiihren An Gebiithren wurden 1958 DM 2,4 Mio (1957 DM 2,9 Mio) vereinnahmt.
Sonstige Ertriige In der Position ., Sonstige Ertrige”, die mit DM 31,1 Mio (1957 DM 9.1 Mio) ausgewiesen

wird, sind verschiedene, iiberwiegend auBerordentliche Ertrige zusammengefaft.

Aufwand

Verwaltungskosten Die Erhshung der persénlichen Verwaltungskosten von DM 120,2 Mio 1957 auf DM 126 Mio
a) persénliche i1 Jahre 1958 ist zum groBten Teil durch besoldungs- oder tarifrechtliche Aufbesserung der Be-
ziige im &ffentlichen Dienst verursacht worden. Der Personalbestand ist wiederum leicht, und

zwar um 157 (1957 121) Krifte auf 10 823 zuriickgegangen.
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Beschifrigte der Bundesbank

Ende 1957 Ende 1958
- Insgesamt . - Insgesamt
A e B
i minn- | weib- i minn- | weib-
torium |y iken 1?31 lich gesamt | TOTIUM 4oy en lich lich | gesamt
|

Beamte 508 ‘ 4 066 4 552 22 l 4574 521 | 3983 4 481 23 4 504
Angestellte 1302 4 065 2710 2 657 5367 1273 4019 2651 2 641 5292
Arbeiter 203 836 231 808 1039 208 819 224 803 1027
Zusammen 2013 | 8967 | 7493 | 3487 | 10980 | 2002 | 8821 | 7356 | 3467 | 10823

Die Gesamtbeziige der amtierenden und der ehemaligen Mitglieder des Direktoriums der Deut-
schen Bundesbank bzw. des Zentralbankrats und des Direktoriums der Bank deutscher Linder und
der Vorstinde der Landeszentralbanken einschlieBlich ihrer Hinterbliebenen, die gemif § 22 der
am 13. Januar 1959 im Bundesanzeiger veréffentlichten Satzung der Bank vom 27. November
1958 bekanntzugeben sind, betragen fiir das Berichtsjahr DM 3 370 960,90.
Die sichlichen Verwaltungskosten waren 1958 mit DM 23,4 Mio um DM 0,7 Mio hoher als  b) sichliche
1957.
Die Abschreibungen auf Grundstiicke und Gebdude sowie auf Betriebs- und Geschéftsausstat-  Abschreibungen und
tung sind ebenso wie die Zuweisungen zu den Riickstellungen bei den entsprechenden Bilanzposi- gsg(eslts;{ﬁ‘g:;:n
tionen behandelt worden.

Die Leistungen fiir die unter das Gesetz zur Regelung der Rechtsverhiltnisse der unter Ar-  Versorgungsleistungen

tikel 131 des Grundgesetzes fallenden Angehérigen der ehemaligen Deutschen Reichsbank und  Wo8*" Reichsbank
sonstigen Personen, zu deren Versorgung die Bank nach § 41 des Bundesbank-Gesetzes verpflich-
tet ist, beliefen sich im Berichtsjahr auf DM 25,2 Mio (1957 DM 24,0 Mio); hiervon wurden wie
im Vorjahr DM 3,8 Mio den Pensionsriickstellungen entnommen, so daB als Versorgungslei-
stungen wegen Reichsbank im Jahre 1958 DM 21,4 Mio gegeniiber DM 20,2 Mio im Jahre 1957
ausgewiesen werden.
Reingewinn
DM
Der Reingewinn belduft sich nach der Gewinn- und Verlustrechnung auf 109 380 460,75 Gewinnverteilungs-
(1957 DM 198 528 341,64). vorschlag
Das Direktorium schligt dem Zentralbankrat vor, den Reingewinn nach
den Vorschriften des § 27 des Bundesbank-Gesetzes tiber die Gewinnver-
teilung wie folgt zu verwenden:
Es werden zugefiihrt DM
der gesetzlichen Riicklage 21 900 000,—
den sonstigen Riicklagen 8 700 000,—
dem Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen 40 000 000,— 70 600 000,—
Der Restgewinn von 38 780 460,75

wird an den Bund abgefiihrt.

Frankfurt (Main), im April 1959

Deutsche Bundesbank
Das Direktorium

Karl Blessing Dr. Troeger
Dr. Benning Dr. Emminger Hartlieb Kénneker Tiingeler
Dr. Wolf Dr. Zachau
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Teil C

Bericht iiber den Stand des Fonds zum Ankauf
von Ausgleichsforderungen fiir 1958

Dem Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen (vgl. § 8 des Gesetzes iiber die Tilgung
von Ausgleichsforderungen und Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1947,
Seite 99) wurden im Jahre 1958 weitere DM 40 Mio aus dem im Geschiftsjahr 1957 erzielten
Reingewinn der Deutschen Bundesbank zugefiihrt.

Der grofte Teil der dem Ankaufsfonds im Jahre 1958 zur Verfiigung stehenden Mittel wurde
wieder zum Ankauf solcher Ausgleichsforderungen verwendet, deren endgiiltige Ubernahme
geboten erschien, um Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen die Erfiillung falliger Ver-
bindlichkeiten zu erm&glichen (vgl. § 9 Abs. 1 des Tilgungsgesetzes). Dariiber hinaus wurden
Mittel in Héhe von DM 25 Mio zum Ankauf von Ausgleichsforderungen solcher Kreditinstitute
und Versicherungsunternehmen bereitgestellt, die in Wahrnehmung ihrer Aufgaben gegeniiber
anderen Instituten vergleichbarer Art dadurch besonders benachteiligt sind, daf ihre Ausgleichs-
forderungen einen iiberdurchschnittlichen Anteil an der Bilanzsumme ausmachen (vgl. § 9 Abs. 2
Ziff. 1 des Tilgungsgesetzes). Von diesen fiir sogenannte Nivellierungsankiufe bereitgestellten
DM 25 Mio waren DM 15 Mio fiir Kreditinstitute und DM 10 Mio fiir Versicherungsunter-
nehmen bestimmt. Die fiir Nivellierungsankiufe von Kreditinstituten bereitgestellten Mittel
reichten aus, um die Ausgleichsforderungen einschlieflich der Deckungsforderungen der nicht ¢b-
widkelnden Kreditinstitute auf héchstens 30 vH der um die durchlaufenden Kredite verminderten
Bilanzsummen zu ermifigen. Von den fiir Nivellierungsankiufe von nicht abwickelnden Ver-
sicherungsunternchmen bereitgestellten DM 10 Mio waren DM 6 Mio fiir die Reduzierung der
Ausgleichsforderungen der Lebensversicherungsunternechmen und DM 4 Mio zur Verminderung
der Ausgleichsforderungen der Schaden-, Unfall- und Riickversicherungsunternehmen bestimnit,
nachdem die im Jahre 1957 fiir diesen Zweck bereitgestellten DM 4 Mio den Krankenversiche-
rungsunternehmen zugute gekommen waren. Die Mittel reichten aus, um die Ausgleichsforde-
rungen der Lebensversicherungsunternehmen einschlieBlich der Deckungsforderungen, soweit ihr
Betrag die Summe der noch nicht freigegebenen Kontogutschriften iibersteigt, auf hdchstens 32 vH
der Bilanzsummen zu verringern. Mit den fiir Schaden-, Unfall- und Riickversicherungsunternch-
men bereitgestellten DM 4 Mio konnten die Ausgleichsforderungen dieser Institute auf hdchstens
38 vH der Bilanzsumme zuriickgefithrt werden. Ein kleiner Teil der in Betracht kommenden
Nivellierungsankiufe von Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen konnte noch nicht
durchgefithrt werden, weil die Bilanzen einiger Institute noch nicht vorlagen oder andere tech-
nische Voraussetzungen fehlten. Diese Ankiufe werden nachgeholt werden, sobald die erforder-
lichen Voraussetzungen geschaffen sind.

Ferner wurde von der Ausgleichsforderung der Lastenausgleichsbank (Bank fiir Vertriebene und
Geschidigte), die ihr nach § 3 des Gesetzes iiber die innerdeutsche Regelung von Vorkrieys-
remboursverbindlichkeiten zugeteilt worden ist, gemiff § 9 Abs. 2 Ziff. 2 des Tilgungsgesetzes ein
Teilbetrag von nom. DM 1 Mio in den Ankaufsfonds iiberfithrt. Im Geschiftsjahr 1957 warbereits
ein Teilbetrag dieser Ausgleichsforderung von nom. DM 500 000,— angekauft worden.

Es ist in Aussicht genommen, die Nivellierungsankiufe von Kreditinstituten im Jahre 1959 mit
dem Ziel fortzusetzen, den Anteil der Ausgleichsforderungen an den Bilanzsummen auf héchstens
20 vH zu reduzieren und auch Mittel zur weiteren Nivellierung der Ausgleichsforderungen der
Versicherungsunternehmen bereitzustellen.
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An Barmitteln standen dem Fonds am
31. Dezember 1957 zur Verfiigung
Im Geschiftsjahr 1958 sind dem Ankaufsfonds
folgende Betriige zugeflossen
Zufithrung aus dem Reingewinn 1957 der Bank
Zinsen
auf Ausgleichsforderungen
aus voriibergehender Anlage der Barmittel des Fonds
Tilgung von Ausgleichsforderungen
Riickabtretung von Ausgleichsforderungen

Verwendet wurden zum Ankauf von Ausgleichsforderungen
Am 31. Dezember 1958 waren angelegt

in Schatzwechseln des Bundes

im Nennwert von DM 11 Mio

bei der Deutschen Bundesbank
Der Bestand an Ausgleichsforderungen

am 31. Dezember 1957 von
erhdhte sich durch Ankauf von Ausgleichsforderungen

mit einem Anfangskapital von DM 62 468 116,64

und erméfigte sich durch
Tilgung von Ausgleichsforderungen
Riickabtretung von Ausgleichsforderungen

Bestand am 31. Dezember 1958

DM

10983 375,—
3197 261,17

2 402 996,93
730738,57

Entwicklung des Bestandes an Ausgleidisforderungen

DM
24 150597,47.

40 000 000,—

6 349 546,25
1001 392,37
2 402 996,93
_730738,57

74 635 271,59.
60 454 635,42

14 180 636,17.

173 641 166,27

60 454 635,42
234 095 801,69

3133 735,50,
230 962 066,19.

- DM-Anfangskapital | DM-Restkapital

Zinssatz Bestand am Zugang durch Abgang durch Bestand am Bestand am

31.12. 1957 Ankauf Riickabtretung | 31.12. 1958 31.12. 1958

%o DM

0 4 673 080,79 4 657 000,— — 9 330 080,79 8210471,10
3 113 997 489,— 25 866 876,07 750 060,81 139 114 304,26 134 781 206,04
31/ 25 346 606,24 21909 171,54 —_ 47 255 777,78 45 774 614,91
4/ 33 543 856,05 ' 10 035 069,03 —_ 43 578 925,08 42195 774,14
Zusammen 177 561 032,08 f 62 468 116,64 750 060,81 | 239 279 087,91 | 230 962 066,19

Der vom Zentralbankrat fiir die Pritfung des Jahresabschlusses der Bank fiir 1958 bestellte
Wirtschaftspriifer hat auch den Ankaufsfonds in seine Priifung einbezogen; er hat bestitigt, daB
die Dotierung, Verwaltung und Verwendung des Ankaufsfonds den gesetzlichen Bestimmungen
entsprechen und dafl der als Anlage 3 beigefiigte Status des Fonds nach dem Stand vom 31.Dezem-
ber 1958 aus den Biichern und den sonstigen Unterlagen der Bank richtig entwidkelt ist.

Frankfurt (Main), im April 1950

Deutsche Bundesbank
Das Direktorium

Karl Blessing Dr. Troeger

Dr. Benning Dr. Emminger Hartlieb Kénneker

Dr. Wolf Dr. Zachau

Tiingeler
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Bericht des Zentralbankrats

Der Jahresabschlufl der Deutschen Bundesbank fiir 1958, die Umstellungsrechnung der zur
Deutschen Bundesbank verschmolzenen Institute nach dem Buchungsstand vom 31. Dezems
ber 1958 und der Bericht iiber den Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen nach dem
Stand vom 31. Dezember 1958 sind vom Direktorium der Deutschen Bundesbank aufgestellt
und von dem Wirtschaftspriifer Dr. Merkle, Stuttgart, den der Zentralbankrat nach § 26 Bun=
desbank-Gesetz im Einvernehmen mit dem Bundesrechnungshof zum Abschluflpriifer bestellt
hatte, gepriift. Herr Dr. Merkle stiitzte sich bei seiner Priifung und Berichterstattung wie im
Vorjahr auf die Ergebnisse von Priifungen, die fiir die Bereiche der Landeszentralbanken von
den bisherigen Wirtschaftspriifern (Wirtschaftspriifungsgesellschaften) der Landeszentral=
banken durchgefiihrt wurden,

In seinen uneingeschrinkten Priifungsvermerken hat Herr Dr. Merkle bestitigt, daf der
Jahresabschluf fiir 1958, die Buchfiihrung und die Umstellungsrechnung nach dem Buchungs-
stand vom 31. Dezember 1958 sowie die Dotierung und Verwendung des Fonds zum Ankauf
von Ausgleichsforderungen den gesetzlichen Vorschriften entsprechen.

Der Zentralbankrat hat den Jahresabschluf fiir 1958 am 16. April 1959 festgestellt. Glzich=
zeitig hat er die Umstellungsrechnungen fiir die Bank deutscher Linder und die Lar.des=
zentralbanken sowie die zusammengefafste Umstellungsrechnung der zur Deutschen Bur.des=
bank verschmolzenen Institute nach dem Buchungsstand vom 31. Dezember 1958 bestiitigt
und den Bericht iiber den Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen nach dem Stand
vom 31. Dezember 1958 genchmigt.

Dem Geschiiftsbericht und dem Gewinnverteilungsvorschlag des Direktoriums hat der Zen-
tralbankrat zugestimmt. Nach Dotierung der Riicklagen und des Fonds zum Ankauf von
Ausgleichsforderungen verbleibt ein Restgewinn von DM 38 780 460,75, der an den Bund
abzufiihren ist,

Seit der Verdffentlichung des Geschiiftsberichts fiir das Jahr 1957 haben sich in den Crga-
nen der Deutschen Bundesbank folgende Verinderungen ergeben.

Wiederbestellt wurden

mit Wirkung vom 1. Juli 1958
Herr Johannes Tiingeler,
Herr Dr.Erich Zachau
zu Mitgliedern des Direktoriums der Deutschen Bundesbank,

mit Wirkung vom 15. November 1958
Herr Dr. Rudolf Schmitt
zum Vizeprisidenten der Landeszentralbank in Bremen,

mit Wirkung vom 1. Januar 1959
Herr Heinrich Hartlieb
zum Mitglied des Direktoriums der Deutschen Bundesbank.

Neu bestellt wurden
mit Wirkung vom 1. Februar 1959
Herr Hans Giinther Lutze
zum weiteren Vorstandsmitglied der Landeszentralbank in Niedersachsen,
HerrHans Karnstidt
zum weiteren Vorstandsmitglied der Landeszentralbank in Nordrhein-Westfalen,

94



mit Wirkung vom 15. Februar 1959
Herr August Sandler
zum weiteren Vorstandsmitglied der Landeszentralbank in Baden-Wiirttemberg.

Als weitere Vorstandsmitglieder schieden aus

bei der Landeszentralbank in Nordrhein-Westfalen
mit Wirkung vom 20. August 1958
Herr Kurt Braune,

mit Wirkung vom 31. Dezember 1958
Herr Dr. Reinhold Béttcher,

Landeszentralbank in Rheinland=Pfalz
mit Wirkung vom 3.Februar 1959 (unter gleichzeitiger Ubernahme in das Be-

amtenverhiltnis)
Herr Alphons Diehl.

Den Beamten, Angestellten und Arbeitern der Deutschen Bundesbank spricht der Zentral=
bankrat — zugleich im Namen des Direktoriums und der Vorstinde der Landeszentralbanken
— fiir ihre im Jahre 1958 geleistete treue und verstindnisvolle Mitarbeit seinen Dank aus.

Erankfurt (Main), im April 1959

KARL BLESSING
Priisident der Deutschen Bundesbank
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Anlage 1 zum Geschiiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Zusammengefafite Umstellungsrechnung der zur

Aktiva nach dem Buchungsstand
Buchungsstand vom Verinderungen Buchungsstand vom
31.12. 1957 1958 31.12. 1958
DM DM DM
1. Kassenbestand®) 1133 326,07 — 1133 326,07
2. Wechsel . 211 524,63 — 211 524,63
3. Lombard . 103 241,— — 103 241, —
4. Kassenkredite 100,— — 100,—
5. Sonstige kurzfristige Kredite an dic
Sffentliche Hand 1345 153,61 — 1345 153,61
6. Grundstiicke und Gebiude 26 440 270,— — 26 440 270,—
7. Betriebs- und Geschiftsausstattung 2166 811,21 — 2166 811,21
8. Sonstige Aktiva 9502 199,21 — 9502 199,21
9. Rechnungsabgrenzungsposten 938 761,74 — 938 761,74
10. Ausgleichsforderung 8103 727 670,71 + 715 763,22 8 104 443 433,93
11. Erlés aus der Verwertung von DM-Ost-
Bestinden 41334 713,71 — 41334 713,71
12. Unverzinsliche Schuldverschreibung
w/Ausstattung der Gebietskdrperschaft
Berlin mit Neugeld 547 168 332,44 + 125,64 547 168 458,08

13.

Eventualforderungen .

") Betr. umgestellte Kleingeldzeichen
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8 734 072 104,33

+ 715 888,86

8 734 787 993,19

126 558,92

126 558,92



Deutschen Bundesbank verschmolzenen Institute

vom 31. Dezember 1958

Passiva

1. Grundkapital

2. Riickstellungen
fiir Pensionsverpflichtungen
sonstige

3. In Umlauf gegebene Zahlungsmittel
a) erste Rate der Kopfbetrige . . .

b) zweite Rate der Kopfbetrige und Nach-

ziigler usw.
4. Einlagen
5. Sonstige Passiva .
6. Rechnungsabgrenzungsposten

7. Zahlungen bzw. Gutschriften
gem. Ziffer 52a, b, d und ¢ BZB/VO und
2, Durchf.-Best. Nr. 9 UVO

8. Eventualverbindlichkeiten

Frankfurt (Main), den 20. Januar 1959

Karl Blessing Dr. Troeger
Hartlieb Koénneker Tiingeler
Dr. Wolf Dr. Zachau

Dr. Benning Dr. Emminger

Buchungsstand vom
31.12.1957
DM

270 000 000,—

126 968 586,60
233 810,35

1853 121612,32

264981 116,43
5628 437 592,13
1648 526,03

177 814,32

588 503 046,15

Buchungsstand vom
31.12.1958
DM

270 000 000,—

126 968 586,60
233 810,35

1853121612,32

264 984 441,73
5629 150030,—
1648 526,03

177 814,32

588 503 171,79

8734 072 104,33

Verinderungen
1958
DM
-+ 3 325,35
-+ 712 437,87
+ 125,64
-+ 715 888,86

8 734 787 993,19

126 558,92

Deutsche Bundesbank
Das Direktorium

126 558,92

Nach dem abschlieflenden Ergebnis meiner pflichtmifigen Priifung auf Grund der Biicher und
Schriften der Deutschen Bundesbank sowie der erteilten Aufklirungen und Nachweise ent=
sprechen die Buchfiithrung und die zusammengefafite Umstellungsrechnung der zur Deutschen
Bundesbank verschmolzenen Institute nach dem Buchungsstand vom 31. Dezember 1958 den

gesetzlichen Vorschriften.

Stuttgart, den 20. Mirz 1959

Dr. Merkle

Wirtschaftspriifer
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Anlage 2 zum Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Aktiva Bilanz der Deutschen Bundesbank
DM DM DM

1. Gold . . .o 10 963 251 061,16
2. Guthaben bei auslandlschen Banken

und Geldmarktanlagen im Ausland 9310723 593,45

davon zweckgebunden DM 966 948 188, 13

3. Sorten, auslindische Wechsel und Schecks 152572 968,36
4. Deutsche Scheidemiinzen . 85 055 718,79
5. Postscheckguthaben 191 600 691,49
6. Inlandswechsel . . 722513 753,64
7. Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen

Bund und Sonderverm&gen des Bundes 100 000 000,—
8. Lombardforderungen . 63 903 000,—
9. Kassenkredite an

a) Bund und Sondervermégen des Bundes 17 500 000,—

b) Linder 69 100 000,—

¢) sonstige offenthche Stellen 385035820 93 450 358,20

10. Sonstige Forderungen
11. Wertpapiere

12. Ausglelchsforderungen an dle offenthche Hand
und Schuldverschreibung wegen Ausstattung der
Gebietskdrperschaft Berlin mit Neugeld
a) Ausgleichsforderungen

abziiglich

im Tausch gegen Geldmarkttitel

zuriickgegebene Ausgleichsforderungen
b) Schuldverschreibung

13. Kredit an Bund wegen Wahrungsfonds und Weltbank

14. Kredite an internationale Einrichtungen und

Konsolidierungskredite an auslindische Zentralbanken .

davon a) an EZU DM 4590257 040,—
b) an Weltbank DM 1 233 748 484,38

15. Grundstiicke und Gebiude
Stand am 1. 1. 1958 .
Zugang .

Abgang . .
Abschrelbung

16. Betriebs- und Geschaftsausstattung
Stand am 1. 1. 1958 .
Zugang .

Abschreibung
17. Sonstive Aktiva

18. Rechnungsabgrenzungsposten
Riickgriffsrechte aus Eventualverbindlichkeiten

100

8 248 930 755,12

4414 510 000,— 3 834 420 755,12

547 168 458,08

55 000 000,—
5 825 224,79

60 825 224,79

280 908,49
5544316,30 582522479
1,—

2313 186,25

2313 187,25
2313 186,25

20598 701,87

115 010 246,84
269 733 668,60

4381 589 213,20
661 700 000,—

6 089 421 620,34

55 000 000,—

1,—
82 855 014,59
118 146 180,24

33 453 527 089,90




zum 31. Dezember 1958

Passiva

1. Grundkapital .

7.
8.
9.
10.

. Riicklagen

a) gesetzliche Riicklage
b) sonstige Riicklagen

. Riickstellungen

a) fiir Pensionsverpflichtungen .
b) fiir Notendruck

¢) fiir Umstellungskosten

d) sonstige Riickstellungen .

. Banknotenumlauf .

. Einlagen von

a) Kreditinstituten (einschl. Postscheck-
und Postsparkassenidmter) .
b) 6ffentlichen Einlegern

ba) Bund und Sondervermdgen des Bundes .

bb) Linder .
bc) andere offenthche Emleger

¢) anderen inldndischen Einlegern .

. Verbindlichkeiten aus dem Auslandsgeschaft

a) Verbindlichkeiten in auslindischer Wahrung
ausliandische Banken )
inldndische Banken
sonstige . .
b) Verblndllchkelten in DM
auslindische Banken
inlandische Banken
sonstige .

Schwebende Verrechnungen
Sonstige Passiva
Rechnungsabgrenzungsposten

Reingewinn

Eventualverbindlidikeiten .

DM

4024 868 772,27
526 212 396,16
34381819,91

119 657 388,44
18 067 953,08
57 631 508,34

371 463 368,95
1021 711,61

568 500 730,52

DM

342 900 000,—
148 700 000,—

416 000 000,—
45 000 000,—
600 000,—
210000 000,—

8 243 090 638,43

4 585 462 988,34
208 672 078,44

195 356 849,86

940 985 811,08

20598 701,87

DM

290 000 000,—

491 600 000,—

671 600 000,—
17 661 474 705,—

13 037 225 705,21

1136 342 660,94
2059 888,42

28 042 633,20
25 801 036,38
109 380 460,75

33 453 527 089,90
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noch Anlage 2 zum Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1953

Gewinn- und Verlustrechnung der Deutschen Bundesbank
fiir das Jahr 1958

Aufwand

1. Verwaltungskosten
a) persdnliche
b) sichliche

DM DM

125 999 671,27
23369 514,10 149 369 185,37

2. Notendruck 8 2.6 465,43
3. Abschreibungen
a) auf Grundstiicke und Gebidude 5544 316,30
b) auf Betriebs- und Geschiftsausstattung .  2313186,25 7 857 502,55
4. Zuweisungen an Riickstellungen
a) Pensionsverpflichtungen . . 19 988 504,84
b) Umstellungskosten gemaB 45, DVO/ UG 6275,87
c) sonstige 14750 000,— 34 744 780,71
5. Versorgungsleistungen wegen Reichsbank 21 440 843,39
6. Sonstige Aufwendungen 3138225,18
7. Reingewinn . 109 3 30 460 75
334 147 463,38
Ertrag
1. Zinsen 300613 967,95
2. Gebiihren 2431 486,29
3. Sonstige Frtrige 31 102 009, 14
334 147 463,38
Frankfurt (Main), den 20. Januar 1959
Deutsche Bundesbank

Dr. Benning Dr. Emminger Hartlieb Kdénneker Tiingeler

Nach dem abschlieffenden Ergebnis meiner pflichtmifligen Priifung auf Grund der Schriften,
Biicher und sonstigen Unterlagen der Deutschen Bundesbank sowie der vom Direktorium
erteilten Aufklirungen und Nachweise entsprechen die Buchfithrung und der Jahresabschlufs

den gesetzlichen Vorschriften.

Stuttgart, den 20. Mirz 1959
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Karl Blessing Dr. Troeger

Dr. Wolf Dr. Zachau

Dr. Merkle
Wirtschaftspiifer




Anlage 3 zum Geschiiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Fonds zum Ankauf von Ausgleichsforderungen

Stand am 31. Dezember 1958

Ausgleichs- Gesamte
forderungen Barmittel Fonds erm"s en
(Restkapital) vermog
DM DM DM
Stand am 31. Dezember 1957 . . 173 641 166,27 24 150 597,47 197 791 763,74
Zufithrung aus dem Reingewinn 1957
der Deutschen Bundesbank . . 40 000 000,— 40 000 000,—
Ankauf von Ausgleichsforderungen 60454 635,42 /. 60454 635,42
Tilgungen . . . . . . . . /. 240299693 2402 996,93
Riickabtretungen . . . . . . ./ 730738,57 730 738,57
Zinsen
auf Ausgleichsforderungen . . 6 349 546,25 6 349 546,25
aus voriibergehender Anlage der
Barmittel des Fonds . . . . 1 001 392,37 1 001 392,37
Stand am 31. Dezember 1958 . . 230 962 066,19 14 180 636,17 245 142 702,36

Frankfurt (Main), den 20. Januar 1959
Deutsche Bundesbank
Das Direktorium

Karl Blessing  Dr. Troeger
Dr. Benning Dr. Emminger Hartlieb Koénneker Tiingeler
Dr. Wolf Dr. Zachau
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Anlage 4 zum Geschiiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Ausweis der Deut

in
Aktiva
i i
Guthaben bei Sonstige Forderungen Schatzwechsel und unver- "
auslindischen Banken an d“,A;‘ﬂ"md ‘ zinsliche Schatzanweisungen Kassen
und Geldmarktanlagen !
im Ausland *) ASoi:te::i. ‘ : darunter | davon
Ausweis- uslands- IDeutsche| Post- ! T |Lombard- D
stichtag Gold w‘:"i’éel darunter }Sd3Cide- scheck- | I;_‘li;:s:f Bund 1; forde- Bund
: davon schedks ins- Guthaben Mmiinzen guthaben' ins- und rungen ins- and
| insgesamt | zweck- gesamt bei der gesamt Sonr‘i'er- Linder gesamt Son%er-
zebunden EZU ven;osgen L ven;ogen
e es
Bundes Bundes
|
1 2 3 4 5 6 | 7 8 | s |10 11 12 13 14 . 15
1958 ' :

7. 1.]10602,5| 6 611,2( — 172,9 | 6461,3 | 4238,8 | 83,91140,7 |1144,8] 24,5 24,5 —_ 29,1 | 74,9 | —
15. 1.|10461,7| 6 637,9| — 164,3 | 6406,3 | 4182,9 | 105,5 |129,8 865,41 — — — 53,5 | 60,7 | —
23, 1.|10461,7| 6 567,9| — 163,3 | 6391,7|4182,9|122,2| 87,0 884,9‘ — -— - 56,1 | 25,2 | —
31. 1.{10429,9, 6 465,8 — 160,9 | 6362,9| 41829 86,2} 77,5 983,0| 20,0 | 20,0 - 29,81 70,2, —

1 i
‘ i

7. 2.{10429,9 6534,9| — 154,0 | 6291,9!4182,9| 98,0 | 82,0 |1084,3| — — — 24,8 | 70,6 ‘ —_
15, 2.|10406,3| 6 630,0| — 151,8 | 6288,3!4176,4112,2| 79,5 870,7) — — — 26,8 | 58,7 ‘ —
23, 2.(10382,7| 6689,4| — 153,0 |6292,7 4176,4{122,9 | 56,7 876,1| 13,5 13,5 — 31,2 39,31 —
28. 2.(10382,7| 6459,8| — 151,3 | 6292,6 | 4176,4| 89,6 | 79,4 868,5| 32,5 32,5 — 82,3 | 101,6 —

|
i

7. 3.|10382,7| 6540,9, — 150,4 | 6291,6 |4176,4| 96,8 | 857 |1546,6| 75,5 75,5 — 36,8 | 90,2 —_
15. 3.|10359,2| 6582,6| — 145,2 | 6 307,7 ( 4198,5 | 108,4 | 86,7 |1361,0( 95,4 95,4 — 37,8, 33,0 —
23, 3.(10359,2| 6579,5| — 146,0 | 6275,5|4198,5|120,1| 58,5 |1138,5| 65,0 | 650| — 35,8 25,3 —_
31, 3.[10260,6 | 6763,3| — 151,5 | 6250,3|4198,5 81,8 | 81,0 {1248,6| 93,4 93,4 — 30,1 71,1 —

7. 4.]10260,7 | 6 714,2| — 151,7 6248,0|4198,5| 78,2| 97,0 |1504,6| 42,7 42,7 — 29,0 55,9 —
15. 4.|10344,8 | 6 681,0| — 152,3 :6294,9|4250,8|103,5)116,1 | 1122,5| 10,7 10,7 — 25,6 | 47,0 —
23. 4.|l0377,6| 6 742,5| — 152,8 | 6292,3 |4250,8 | 117,4 | 94,7 802,3 8,8 8,8 — 23,7 | 35,5 —
30. 4.]10394,2! 6 851,3; — 154,0 | 6276,4|4250,8) 80,2 | 88,7 |1208,0] 59,3 59,3 — 56,6 | 77,8 —

7. 5.[10394,2| 6 907,8| — 146,5 | 6275,2|4250,8 ; 87,3 1128,1 (1249,1| 14,8 14,8 — 21,5} 73,2 —
15. 5.]10398,9| 7040,6 | — 146,0 | 6266,7 | 42508 | 91,1 120,2 {1115,9 8,0 80| — 23,6 56,9 —
23. 5,(10422,5} 7153,7| — 144,9 | 6323,7 43124 |100,9 | 74,2 918,21 68,0 68,0 — 38,7 8,5 1 —
31. 5.|10422,5; 7402,3| — 147,2 | 6323,0|4312,4| 80,9 107,1 865,0] 57,5 57,5 — 23,5 52,0 -—

7. 6.110430,8| 7 660,9| — 146,4 | 6316,4 | 4312,4| 91,7 88,0 |12951 61,5 61,5 — 23,0 | 50,5 1 —
15. 6.(10 454,4( 7385,9] — | 1472 | 6441,5 144432 106,4 | 98,1 {1247,3| 34,4 34,4 — 30,7 | 20,2 —
23. 6.|10549,0| 7 120,9| — 144,6 | 6738,3  4443,2|124,1| 95,7 |1206,8| 46,4 | 46,4 — 61,8 | 26,7 | —
30. 6.|10695,3| 7040,7| — 143,8 | 6658,7 : 4443,2 | 88,8 1108,3 |1445,9| 93,4 93,4 -— 46,6 | 64,4 —

3) ' :

7. 7.10742,4| 7 814,91 788,4 | 144,3 —_ - 104,3 | 115,3 1 479,5| 36,9 36,9 — 30,2 1104,5 i —
15. 7.[{10742,4| 8 095,6' 789,7 | 146,1 — — 112,8 | 112,6 |1 031,1] 36,6 36,6 — 44,9 | 96,7 —_
23. 7.110719,3| 8 220,9, 790,4 | 147,0 - — 121,3 | 101.4 877,3| 34,9 34,9 —- 27,9 76,9 } -
31. 7.]10766,4 8312,4; 965,7 | 149,0 | — — 80,0 | 107,4 866,8| 31,9 | 31,9 — 23,1 | 76,6 —

7. 8.[10813,5| 8453,8| 876,7 | 146,5 — — 90,4 | 116,0 806,7 | 24,4 24,4 — 19,5 80,5 ; —
15. 8.|l0765,6, 8 553'1i 877,6 | 147,4 —_ — 101,7 | 88,3 649,1| 94,9 94.9 - 19,5 | 26,8 —
23, B8.(10789,1| 8 643,4, 878,9 | 144,5 — — 115,3 | 62,9 565.5| 87,9 87,9 — 23,41 20,2 —
31, 8.110791,7| 8 685,3! 996,5 | 146,1 — - 79,2 | 83,1 904,8 | 166,5 | 166,5 — 20,9 | 60,0 —

7. 9.({10791,7} 8 721,7 i 996,2 | 133,9 — - 86,0 80,9 [1123,9/134,0 | 134,0 — 17,2 | 37,6, —_
15. 9.]10791,7 | 8 653,7 | 994,6 | 128,6 -— — 95,4 | 126,7 939,5 18,1 18,1 — 23,3 15,5 —
23. 9.|10791,7| 8 785,9| 995,0| 125,8 — — 113,9 | 88,7 745,4 38,0 38,0 — 26,6 | 18,0 ‘I —
30. 9.|10834,9] 8799,4| 996,1 | 130,0 —_ — 78,8 | 93,5 765,0 83,0 83,0 — 22,5 | 60,9 i —

7.10.|10 858,5| 8 844,0, 994,3 | 126,3 — — 96,5 | 105,6 806,6 | 112,2 |1 112,2 — 20,10 28,5 1 -
15.10.|10 885,6| 8 876,4| 995,0 | 134,2 — — 111,0 | 124,5 564,5| 144,7 | 144,7 — 21,5 16,5 l —
23.10.|10 885,6| 8 980,4| 995,8 © 138,2 - — 123,8 . 96,7 459,4| 48,2 48,2 — 31,8 } 22,9 —
31.10.]10984,4| 8 865,0| 993,9 141.,9 — — 90,9 90,6 406,4| 63,0 63,0 — 24,4 | 44,2 | —

7.11.[10961,2| 9 000,9 | 994,8  136,8 - — 101,0 ‘ 102,5 | 398,5 38,0 ‘ 38,0 — 19,8 19,8 _—
15.11.({10964,8| 9 073,7| 995,5 1351 — - 110,81 52,4 | 397,0| 18,0 18,0 — 23,1 31,0 -
23.11.|11011,6] 9226,3|995,7 ;. 139,1 —- -— 121,90 77,7 © 510,9 5,8 5.8 — 35,2 8,5 —
30. 11. (1L 0l1,6! 9 C07,7| 995,91 144,4 — — 23,1 89,3 813,7 6,8 6,3 —_ 25,8 24,8 —

7.12.(11011,6| 9297,6| 995,6 . 146,1 - i = 79,4 93,7 | 869,3 — — — 28,3 17,1} -
15.12.(11011,4| 9 050.9| 994,0| 147,8 = — -— 81,8 127,6 605,1| — — — 41,9 | 40,6 —
23.12.(11011,4| 9233,1|995,3 | 152,5 | —- — 80,2 . 84,4 547,1 — — _ 69,35 55,5 —
31.12.|10963,3} 9310,7| 966,9 | 152,6 — — 85,1 i 191.6 722,51 100,0 | 100,0 —_ 63,9 | 90,4 17,5

1) Beginnend mit 7. 7. 1958 einschlieBlich der zweckgebundenen Guthaben bei auslindischen Banken; vgl. auch Anm. 3). — 2) Enthilt auBer den Guthaben bei der
Geldmarktanlagen darstellen. — 3) Die bis 30. 6. 1958 in dieser Pos. enthaltenen Guthaben bei auslindischen Banken wurden, soweit sie zweckgebunde1 waren, ab
Konsolidierungskredite an auslindische Zentralbanken™. — 4) EinschlieBlich Ausgleichsforderungen aus der Umstellung Berliner Uraltguthaben (UEG) und aus der
das Ausland” ausgewiesen; vgl. auch Anm, 3).
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schen Bundesbank

Mio DM
Aktiva
kredite * Ausgleichsforderungen und unver- ! Kredite an internationale Einrich-
: zinsliche Schuldverschreibung | tungen und Konsolidierungskredite
Kredit an auslindische Zentralbanken

an ! nachrichilich a::;‘;’)d - 7;0;7 - s

‘ Wert- ; : Wih- Sonstige usweis-

\: .| paplere | aus der | Ange |g;'§c§“g§f;_ Tungs- - Aktiva | Summe stichtag

| sonstige Bestand eigenen kaufte markttitel Schuld- | fonds i

| Linder Bffent- Unnstel- Aus- Zuriick- ver- und insgesamt an an

liche lung gleichs- ebe, schrei- | Weltbank ZU | Weltbank
Stellen . forde- geg] 7€ 1 bung
) rungen Ausgleichs-
forderungen :
16 17 18 19 20 21 22 23 24 | 25 26 27 28 29

1 | 1958

: 63,0 | 11,9 | 238,0| 3986,2 | 8117,8 | 163,7 | 4917,5 | 622,2 390,8 — — — 455,5 || 30 416,3 7. 1.

! 46,0 | 14,7 | 237,81 3689,9 | 8117,8 | 163,7 | 5 213,8 | 622,2 | 390,8 — — — 490,8 | 29 694,4 | 15. 1.
14,0 | 11,2 | 236,7 | 3719,9 | 8117,8 | 163,7 | 5183,8 | 622,2 | 420,2 — — -— 394,4 | 29531,2 | 23, 1.

i 60,0 10,2 | 238,6 | 3362,4 | 8117,8 | 162,9 | 5 540,5 | 622,2 | 420,2 — — — 591,6 { 29299,0} 31. 1
60,0 | 10,6 . 237,8 | 3 408,5 | 8 117,8 | 162,6 | 5 494,1 | 622,2 | 420,2 _ — — 369,5 | 29 206,4 7. 2.
50,0 8,7 | 237,2 | 3305,7 | 8117,9 | 162,65 597,0 622,2| 420,2 , — — — 387,2 | 28 974,6 | 15. 2.
10,0 | 29,3 | 236,5 3 497,6 | 8117,9 | 162,6 | 5 405,1 | 622,2 | 420,2 - | — —_ 723,8 | 29535,6 | 23, 2.
63,7 | 37,9 | 238,4 | 3474,0 | 8117,9 | 162,6 | 5 428,7 | 622,2 | 420,2 — — —_ 712,6 | 29 385,5 | 28. 2,
71,3 | 18,9 | 240,4 | 3559,2 | 8 117,9 | 162,6 | 5 343,5 | 622,2 | 420,2 - — —_ 442,8 | 29 960,8 7. 3.

8,0 | 25,0 | 242,6 | 3604,2 | 8117,9 | 162,6 | 5223,5 | 547,2 | 420,2 - — —_ 413,0 | 29797,0 | 15. 3.
— 25,3 | 243,7 | 3542,3 | 8117,9 | 162,2 | 5 285,0| 547,2 | 420,2 —_ - - 418,8 | 29 428,4 | 23, 3.
46,0 | 25,1 | 245,2 | 3 290,4 | 8 117,9 | 157,3 | 5532,0 | 547,2 | 483,2 - — — 638,1 | 29 688,6 | 31. 3.
37,0 | 18,9 : 244,3 | 3312,9 | 8 118,0 | 156,7 | 5 509,0 | 547,2 | 483,2 - — - 467,9 | 29 690,3 7. 4.
37,0/ 10,0 ! 245,8 | 2 882,0 | 8 118,0 | 154,8 | 5§ 938,0 | 547,2 | 483,2 — — _ 467,4 | 28976,8 | 15. 4.
27,0 8,5  245,9 | 2443,3 | 8118,1  154,8 | 6 376,8 | 547,2 | 483,2 - — - 502,0 | 28 322,0 | 23, 4.
65,0 | 12,8 | 247,5| 2511,8 | 8 118,1 | 154,8 | 6 308,3 | 547,2 | 483,2 - — - 609,0 ' 29098,0 | 30. 4.
57,0 16,2 | 246,4 | 2466,7 | 8 118,1 | 154,7 | 6 353,3 | 547,2 | 483,2 —_ — - 512,7 | 20 006,7 7. 5.
40,0 | 16,9 | 245,8 ; 2398,2 | 8118,1 | 154,7 | 6 421,8 ; 547,2 | 483,2 el bt - 494,1 | 28 889,2 | 15, 5.
-— 8,5 | 246,2 | 2455,2 | 8118,2 | 153,7 | 6 363,9 | 547,2 | 483,2 hand — — 1622,3 || 29 060,2 | 23. 5.
38,8 | 13,2 | 241,8 | 2176,7 | 8 118,2 | 153,7 | 6 642,4 | 547,2 | 483,2 —_ — — 1562,1 If 28 944,8 | 31. 5.
29,0 | 21,5 | 238,1| 2059,6 | 8118,2 | 153,7 | 6 759,5 | 547,2 | 483,2 _ —_ — 545,1 | 29 490,3 7. 6.
— 20,2 | 229,7 | 2188,6 | 8 118,2 | 153,7 | 6630,5 | 547,2 | 609,2 - — - 527,2 || 29 520,8 | 15, 6.
— 26,7 1230,3| 2417,6 | 8118,2 | 153,7 | 6 401,5 | 547,2 | ©09,2 —_ — — 548,7 | 29 920,1 | 23. 6.

! 52,0 12,4 | 229,1 | 2611,3 | 8118,2 | 151,6 | 6 205,7 | 547,2 | 609,2 - —_ — 587,8 | 30423,3 | 30. 6.

| : | 5)

I 52,0| 52,5 | 232,1| 2517,0 | 8118,3 | 151,4| 6 299,9 | 547,2 | 609,2 [6065,4| 4443,2| 1320,4| 411,8 | 30407,8 7. 7.
52,0 ' 44,7 | 234,4 | 2173,4 | 8118,3 | 151,4 | 6 643,5 | 547,2 | 609,2 |5 944,6 4 322,3| 1320,4| 346,4 | 29726,8 | 15. 7.
52,0 | 24,9 | 240,3 | 2193,2 | 8118,3 | 150,6 | 6 622,9 | 547,2 | 609,2 |5 944,6| 4 322,3| 1320,4| 332,7 | 29 646,9 | 23. 7.
52,0 | 24,6 | 245,3(2171,7 | 8118,3 | 150,6 | 6 644,4 | 547,2 | 609,2 |5 944,6{ 4322,3| 1320,4, 538,1 || 29 920,5 | 31. 7.
32,0 | 48,5 | 243,6 | 2152,8 | 8118,4 | 150,5 | 6 663,3 | 547,2 | 661,7 |5 855,3| 4234,1| 1320,4| 345,9 | 29 810,6 7. 8.
— 26,8 | 248,11 1811,7 | 8118,4 | 150,5 | 7004,4 | 547,2 | 661,7 |5 885,8| 4 265,6| 1320,4| 350,8 || 29 404,5 | 15. 8.
— 20,2 | 247,8 | 1673,0 | 8118,4 | 149,5 | 7 142,1 | 547,2 | 661,7 |5 883,8| 4265,6| 1320,4| 357,9 | 29 276,4 | 23. 8.
27,0 | 33,0 | 245,6 | 1 865,1 | 8 118,4 | 149,5 ) 6 950,0 | 547,2 | 661,7 |5 883,8  4265,6| 1320,4| 610,8 | 30204,6 | 31. 8.

6,0 ' 31,6 | 246,3 | 1910,3 | 8 118,4 | 149,5 | 6 904,8 | 547,2 | 661,7 |5 868,7 | 4250,6| 1320,4| 344,9 | 30158,8 7. 9.
— 15,5 | 246,0 | 2021,6 | 8118,5 | 149,5 | 6 793,6 | 547,2 | 661,7 |5 896,9| 4283,8| 1320,4| 337,0 | 29955,7 | 15, 9.
— 18,0 | 247,9 | 1992,8 | 8 118,5 | 147,7 | 6 820,6 | 547,2 | 661,7 |5 896,0| 4 283,8: 1320,4 342,6 | 29875,0 | 23. 9.
30,0 | 30,9 | 249,01 2133,3 | 8 118,5 | 143,2 | 6 675,6 | 547,2 | 661,7 |5 887,0| 4283,8| 1320,4| 655,8 | 304548 | 30. 9.
12,0 { 16,5 § 251,7 | 2295,1 | 8 120,8 | 141,5 | 6 514,4 | 547,2 | 661,7 |5 845,0| 4 283,8| 1278,5 345,3 || 30397,7 7. 10.

740 9,5 | 259,4 | 2376,5 | 8120,8 | 141,6 | 6 433,1 | 547,2 | 661,7 |5 868,8| 4348,8 1236,6| 330,6 | 30375,9 | 15.10,
— 22,9 | 261,9 | 2357,2 | 8120,8 | 141,6 | 6452,4 | 547,2 | 661,7 |5 868,2| 4348,8| 1236,6 333,9 | 30269,9 | 23.10
28,0 | 16,2 | 263,5| 2098,8 | 8 120,8 | 141,2 | 6 710,4 | 547,2 . 661,7 |5 868,4! 4 348,8 1236,6| 506,2 || 30109,4 | 31.10.

8,0 | 11,8 | 264,1 | 2158,0 | 8 120,8 | 140,2 | 6 650,2 | 547,2 | 661,7 |5 870,4| 4 348,8 | 1236,6  338,1 | 30070,8 7.11.

8,0 | 23,0 | 264,0| 2315,1 | 8120,9 | 140,1 | 6 493,1 | 547,2 | 661,7 |5 966,4| 4 444,8 | 1 236,6| 601,1 || 30614,2 | 15.11.

| 8,5 | 262,5 | 2555,0 | 8120,9 | 140,1 | 6 253,2 | 547,2 | 661,7 |5 966,9| 4 444,8 1236,6| 335,5 || 30918,6 | 23.1L.

i 14,0 10,8 | 263,4| 2796,6 | 8120,9 | 140,1 | 6 011,6 | 547,2 | 661,7 |5 964,4| 4 444,8| 1236,6| 672,8 | 31 626,1 | 30.11.
11,2 5,9 | 261,0| 2959,0 | 8 120,9 | 129,7 | 5838,8 | 547,2 | 661,7 |5 963,9| 4 444,8 | 1236,6| 334,3 | 31723,0 7.12,
— 40,6 | 258,7 | 3125,0 | 8120,9 | 129,7 | 5 672,8 | 547,2 | 661,7 |6 112,1| 4593,6| 1236,6| 335,5 | 31 600,1 | 15.12.
— | 55,5 {256,5 | 3458,7 | 8120,9 | 129,7 | 5339,1 | 547,2 | 661,7 |6102,9| 4593,6 | 1236,6, 412,3 || 32 125,6 | 23.12
69,1 3,8 | 269,7 | 4381,6 | 8121,7 | 127,2 | 4414,5 | 547,2 | 661,7 |6 089,4: 4590,3| 1233,7 372,0 | 33454,5 | 31.12

Furopiischen Zahlungsunion die Forderungen der Bank aus Konsolidierungskrediten, zweckgebundene Auslandsguthaben sowie auslindische Wertpapiere, die nicht

7. 7. 1958 in die Pos. ,Guthaben bei auslindischen Banken™ einbezogen, die iibrigen Forderungen in

die neue Pos. .Kredite an internationale Einrichtungen und

Umwandlung von Altgeldguthaben bei Kreditinstituten im sowjetischen Sektor von Berlin (2. UEG). — ®) Bis 30. 6. 1958 unter Pos. ,Sonstige Forderungen an
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noch Anlage 4 zum Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

noch Ausweis der Deutschen Bundesbank

in Mio DM
Passiva
Einlagen \ Verbindlichkeiten aus
| von von Sffentlichen Einlegern dem Auslandsgeschift
‘ Kredit- ‘
instituten von Riick- i i
Ausweis | Banknoten- insch). vyon Riik- | Grund- | Sonstige |/
stichtag um]au:n insgesamt (el;x;st- Bund und andere la."c}.e.;e_n auslin- Einlagen stellun- | ‘aeon | apital | Paisiva | Summe
] schedk- | " 50“‘_1,"' Lind Sffent- éns:h " dischen |insg lindi- . gen
urd | insgesamt | vermsgen| Lander | “yiq, 1] en | g legemn! 2 oher | sonstige
des ‘ Einlege: Einlegern A
Postspar- Bundes inleger Einleger
kassen- unde:
amter) ! !
30 31 32 33 34 | 35 36 1 37 38 39 | 40 41 42 43 44 15 46
|
1958 ‘ ‘

7. 1,15 208,212 063,3|7 016,5 | 4 462,2| 3 946,6/ 492,1| 23,5| 342,3} 242,31 266,9] - — 595,5 | 436,0| 290,0| 5%6,4 || 30 416,3
15, 1,14 645,912 105,2|5 711,0|5 790,1/ 4 949,1! 821,8! 19,2| 347,7| 256,4| 988,2 — — 595,5| 436,0| 290,0| 613,629 694,4
23. 1.14044,3|12735,1}6 349,5|5 811,34 984,4 807,8 19,1 350,1| 224,2[1 007,6| —- — 595,5| 436,0| 290,0. 422,7 |29 531,2
31. 116 077,310 599,7|5 453,44 631,5/ 4 231,1} 383,7 16,7 332,6 182,2( 914,2 — — 570,71 436,0] 290,0| 41,1129 299,0

7. 215176,1:11412,9/6 751,6 | 4 079,6| 3 634,4] 429,7| 15,5| 324,5 257,2| 870,9] — _ 570,7 | 436,0 290,0| 419,8 | 29 206,4
15, 2.[14 655,011 634,9|5 745,915 271,2| 4 462,8 778,6/ 29,8| 325,4( 292,4| 868,1] -— — 570,7 . 436,0| 290,0| 519,92 || 28 974,6
23. 214006,912936,2|6 697,95 640,8/ 4 835,31 786,1] 19,4\ 322,2( 275,3 | 884,1, — — 570,7 | 436,0( 290,0( 411,71 29 535,6
28, 2./16554,0{10109,7|5 438,44 126,1. 3 747,5; 355,4| 23,2| 292,8| 252,4|1 010,7| — — 570,7 | 436,0| 290,0| 414,429 385,5

7. 3. 15723,7]11550,5/7 136,6 | 3 859,4| 3 399,7| 441,3, 18,4} 249,0; 305,5| 976,0; — — 570,7 | 436,0| 290,0| 413,929 960,8
15. 3./15124,3[12050,4|5 751,05 794,0|4 190,9‘1 581,8/ 21,3 284,8| 220,61 950,0| — — 570,7 | 436,0| 290,0| 375,629 797,0
23. 3./14367,3/12 491,216 177,6 |5 833,8| 4 283,21 529,2| 21,4| 196,5| 283,3| 916,2| — —_— 570,7 | 436,0| 290,0| 357,0]129 428,4
31. 3.[16 653,4 10 484,2|5 814,7 |4 195,93 421’8i 730,6] 43,51 231,5| 242,1| 910,2, — - 570,71 436,0] 290,0| 344,129 688,6)

7. 4.[16409,7,10754,1/6 513,8 |3 806,33 144,3; 645,5 16,5 197,9| 236,1} 883,6| - —_ 570,7 | 436,0| 290,0| 346,2| 29 690,3
15. 4.]14961,6/11510,8)6 467,114 642,63 605’1i1 o021,7, 15,8) 175,8| 225,3| 787,0f — —_— 570,7 | 436,0| 290,0| 420,7 || 28 976,8
23. 4.14174,1| 11 645,4| 6 405,6 | 4 864,4| 3 856,6! 989,7, 18,1 171,9| 203,5| 793,4| — —_ 570,7 | 436,0| 290,0| 412,428 322,0
30. 4./16765,6| 9 888,1|5921,2|3 588,73 098,3‘ 466,8) 23,6 164,6 213,6( 799,7| — — 570,7 | 436,0| 290,0] 347,929 098,0]

7. 5.15 689,510 838,8|6 805,9 |3 648,93 102,6, 531,1| 15,2| 169,3| 214,7| 763,2, — _ 570,7 | 436,0| 290,0| 418,529 006,7
15. 5.15 439,3| 11 121,3|6 268,7 | 4 498,4| 3 542,4 935,4 20,6 157,0| 197,2| 740,3] — —_ 675,3| 491,6 | 290,0| 131,428 89,2
23. 5.014831,7/12 004,76 584,3 | 5 040,1| 4 261,0 759,71 19,4| 167,1 213,2| 734,8 — — 675,3{ 491,6 | 290,0| 32,129 060,2
31. 5./16 737,7| 9 852,45 455,3(3 959,6 3 509,9 427,5| 22,2 223,9| 213,6| 863,8) — —_ 675,31 491,6 | 290,0| 34,0 28 944,8

7. 6415 910,4/ 11 199,57 084,33 708,23 271,2] 422,0/ 15,0| 177,6| 229,4| 856,4] — —_ 675,31 491,6| 290,0| 67,129 490,3
15. 6.[15 490,611 627,65 817,4|5 359,33 751,61 589,7| 18,0| 179,5| 271,4| 748,7 — —_ 675,3 | 491,6| 290,0| 197,029 520,8
23, 6.14596,013 014,1/6578,4|5 981,14 412,3.1 544,0| 24,8| 188,7| 265,9| 743,5| — —_ 675,3 | 491,6] 290,01 109,6 || 29 920,1
30. 6./16 973,8/11 209,5|5 989,5 | 4 800,9| 4 023,9| 743,8) 33,2 214,7| 204,4| 757,2| — —_ 655,81 491,6| 290,0| 45,4 )30423,3

1) 2)

7. 7./16 153,0/11 467,16 903,8 |4 370,9| 3 574,2| 781,4| 15,3| 192,4) — |1148,9, 641,5| 507,4| 655,8: 491,6| 290,0| 201,4| 30 407,8
15. 7.15586,1|11 365,4/6 102,25 085,94 032,71 036,5| 16,7 | 177,3| — |1 139,4 629,6| 509,8| 655,8 | 491,6: 290,0| 198,529 726,8
23. 7.|14 786,612 183,716 798,7 | 5 201,1| 4 288,4, 894,6/ 18,1 183,9| — [1108,6| 599,3| 509,3| 655,8! 491,6| 290,0| 130,6 | 29 646,9
31. 7.17 110,6/10271,9(5 785,6 (4 310,83 928,6{ 366,3; 15,9{ 175,5] — {1057,9 547,3 | 510,6 655,8 491,6 290,0; 42,7)/29 920,5

|

7. 8.16 150,310 980,1‘ 7 137,613 671,43 201,6 454,7 15,1| 171,1, — |1159,9| 648,6| 511,3| 655,8 ‘ 491,6 | 290,0| 82,929 810,6
15. 8.[15 738,711 028,0 6 267,2 |4 584,53 730,6| 819,9 34,0| 176,3 — |1 096,7| 585,2| 511,5| 655,8 | 491,61 290,0| 103,7 | 29 404,5
23, 8.14865,5/11778,1|/6 681,4(4 890,54 198,0 671,4/ 21,1| 206,2{ — !1128,6{ 612,9( 515,7 | 655,8 491,6| 290,0| 66,8 {29 276,4
31. 8.17 208,4/10 359,86 107,3 |4 074,2| 3 940,9| 114,4| 18,9 178,3| — |1156,1| 629,9| 526,2| 655,8 | 491,6| 290,0 42,9 |30 204,6

7. 9.16415,4/11033,8/7 325,23 525,93 280,7, 229,6| 15,6| 182,7{ — |1161,0] 637,0| 524,0| 655,8| 491,6| 290,0| 111,2| 30 158,8
15. 9./15797,9/11 432,6|5 995,15 251,33 682,01 551,0 18,3 186,2| — |1 069,2| 544,0| 525,2| 655,8( 491,6| 290,0| 18,6 || 29 955,7
23. 9.|14 847,512 333,46 647,6 | 5 500,9/4 276,11 200,1] 24,7 | 184,9| — |1053,6| 540,6| 513,0| 655,8| 491,6| 290,0| 203,129 875,0
30. 9.(17 273,3/10619,8/5 773,6 | 4 648,8/ 4091,3; 517,4) 40,1| 197,4. — |[1073,4] 560,5| 512,9| 655,8| 491,6 | 290,0| 50,9 30454,8

|

7.10,|16 310,3] 11 434,2| 7 030,1 | 4 221,4| 3 602,5; 604,7| 14,2 182,7| — (1 014,3| 502,1| 512,2| 655,8( 491,6| 290,0| 01,5 | 30 397,7
15.10./15 817,1| 11 962,6! 6 978,6 | 4 806,7| 3 895,0, 894,1] 17,6 | 177,3| — 998,3| 487,6| 510,7 | 655,8| 491,6 | 290,0| ..60,5 |30 375,9,
23.10. 15 086,5{12 616,1;7 132,6 | 5 302,8/4 391,31 893,5 18,0| 180,7| — [1021,3| 510,9| 510,4| 655,8 | 491,6| 290,0 108,630 269,9
31.10.417 450,5{10 128,15 609,7 { 4 339,1{ 3 969,4 350,7| 19,0/ 179,3| — [1024,1] 514,8] 509,3! 655,8| 491,6| 290,0| 69,3} 30109,4

|

7.11./16 532,1|10 878,5| 6 745,5 | 3 955,3| 3 638,6/ 305,1| 11,6 | 177,7| — 1108,3| 596,0| 512,3| 655,8| 491,6| 290,0| 114,5{30070,8
15.11.)16 018,3]11 947,0| 6 849,6 | 4 912,7|4 139,5 741,8 31,4| 184,7| — |1125,4{ 618,0| 507,4| 655,8] 491,6| 290,0| 86,130 614,2
23.11.015 246,1| 12 939,9(7 496,7 | 5 246,9/ 4 601,2° 621,9 23,8 196,3| — [1164,3| 648,0 516,3 655,8 | 491,6| 290,0! 130,930 918,6
30.11.|17 963,3| 11 087,96 590,2 ' 4 303,2| 4 095,1, 184,9| 23,21 194,5| — |1043,7| 519,5| 524,2| 655,8 491,6| 290,0: 93,8 131626,1

i Bl

7.12.|17 556,2/ 11 297,6|7 377,8 |3 736,0, 3 469,23} 250,4 16,4| 183,8| — [1317,5| 772,6| 544,9| 655,8 | 491,6| 290,0| 114,3| 31 723,0
15.12.)16 869,511 924,56 238,3 |5 472,63 774,2:1 678,6| 19,8 213,6{ — 1144,8/ 595,1| 549,7, 655,8 | 491,6{ 290,0| 223,931 600,1
23.12.|16 609,4| 12 848,1/6 853,9 | 5 804,3|4 771,21 001,1| 32,0| 189,9| — |1127,9 551,4| 576,5| 655,8| 491,6| 290,0| 102,8 |32 125,6
31.12.[17 661,5,13 037,2| 8 243,1 |4 585,5|4 024,9| 526,2| 34,4| 208,6| — |1 136,4‘ 550,3| 586,1| 655,8| 491,6| 290,0| 182,01 33 454,5

1) Ab 7. 7. 1958 werden die Guthaben auslindischer Einleger nicht mehr unter ,FEinlagen”, sondern unter ,Verbindlichkeiten aus dem Auslandsgeschift” ausgewiesen;

vgl. auch Anm, 2). — ?) Beginnend mit 7. 7. 1958 einschlieBlich der Einlagen ausldndischer Einleger, die zuvor unter der Position ,Einlagen“ ausgewiesen wurden.
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noch Anlage 4 zum Geschiiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Giroverkehr der Deutschen Bundesbank und der Glieder des ehemaligen Zentralbanksystems

a) Jahresumsitze

1957 1958
Belastungen Gutschriften Gesamtsumme Belastungen Gutschriften Gesamtsumme
Ted Mio | Tsd | Mio | Tsd Mio Tsd Mio | Tsd Mio | Tsd Mio
Stiick DM Stiick \ DM Stiick DM | Stiick DM Stiick DM Stiick DM
Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 14487 | 115250{ 17 104| 115442 31591 230692 15449 120841 | 18217 120977| 33 666! 241 818
Bayern 15320] 112719 15473 | 112960 30793 | 225679 15 935| 118307| 16111 118485| 32046 236792
Berlin 1965, 27682 2744| 27749 4709] 55431|| 1908| 28899| 2733  28902| 4641 57801
Bremen 2848[ 16994| 2803 17033| 5651| 34027 2959 16673| 3328 16694| 6287| 33367
Hamburg 5859 97817 7144| 98016 13003| 195833 | 6197| 101944| 7558 101969 13755| 203 913
Hessen 10351 | 124107 10509 | 124522 20860 | 248 629 | 10961 | 138 500] 11 122‘ 138 646 | 22 083! 277 146
Niedersachsen 13116| 69713 11401| 69857| 24517| 139570 13 961| 74393| 12019 74482] 25980 148 875
Nordrhein-Westfalen 31469 35602529 717 | 356694 | 61 186, 712719 32 560| 376 328 30 619[ 376 646 63 179 | 752974
Rheinland-Pfalz 6120 37296 5590 37394| 11710 74690 6 529 38562 6022 38 652 12551 77 214
Schleswig-Holstein 4135| 20583| 3198 20671| 7333 412547 4226| 21706| 3290| 21680| 7516 43386
zusammen 105 670 | 978 186|105 683 | 980 338(211 353 (1958 524110 6851 036 153111 019 |1 037 133|221 704 2 073 286
Bundesbank —Direktorium - 680| 143777 658 146278 | 1338| 290055 728 | 147 660 691 | 145439 1419| 293099
Insgesamt |106 350 |1 121 963 |106 341 ‘1 126 616 {212 691 ]2 248 579 1111 413 |1 183 813|111 710 |1 182 572 (223 123 |2 366 385
b) Vereinfachter Scheckeinzug
Eingereichte Schecks Eingeldste Schecks
1957 1958 1957 1958
Tsd Mio Tsd Mio Tsd Mio Tsd | Mio
Stiick DM Stitck DM Stiick DM Stirck | DM
Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 12085 | 13 862 12 720 15 158 10 368 13 680 11 007 14 734
Bayern 10 926 13 020 11 331 13 965 10 465 12 682 10 808 13 688
Berlin 2113 2174 2074 2341 1248 2071 1187 2078
Bremen 1929 2299 2 443 2 255 1909 2138 1970 2157
Hamburg 4221 6430 4399 6799 2349 6 464 2478 6 679
Hessen 7 311 9 456 7758 9 772 7 263 10 667 7757 11920
Niedersachsen 7 809 8 874 8 251 9 508 8 994 8 803 9 710 9578
Nordrhein-Westfalen 19 299 30077 19 687 31813 21752 31 951 22462 | 33183
Rheinland-Pfalz 3399 4168 3 694 4552 3961 4235 4219 | 4700
Schleswig-Holstein 1837 2037 1909 2356 2502 2137 2599 2253
zusammen 70 929 92 397 74 266 98 519 70 811 94 828 74 197 100 970
Bundesbank—Direktorium— 87 2579 101 2636 | 10 52 5 67
Insgesamt 71016 94 976 74 367 101 155 | 70 821 94 880 74 202 101 037
¢) Abrechnungsverkehr
1957 B 1958
Eingelieferte Eingelieferte Eingelieferte Eingelieferte
Wecdhsel, Platz- Gesamtsumme Wechsel, Platz- Gesamtsumme
_ Schecks usw. tibertragungen |  Schecks usw. _iibertragungen -
Tsd Mio Tsd Mio Tsd Mio | Tsd | Mio Tsd Mio Tsd | Mio
Stiick © DM Stiick DM Stiick DM Stirck DM Stitck DM Stiik | DM
Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 14853 25110| 2209 | 3434 | 17062 28544| 15253 | 26549| 2337 | 3779 | 17 590| 30328
Bayern 16 418! 24909 | 3694 | 3422 | 20112 28331| 16942| 26438] 4365 | 4178 | 21307| 30616
Berlin 5485 8962 2031 : 7301 7516| 16263] 5456{ 8996| 2318 | 8567 7774| 17 563
Bremen 3466| 4992 2520 | 5714 5986 10706 3468| 5065| 2669 | 5458 6137 ] 10523
Hamburg?) 4699 | 1181413 863%)| 53680%)| 18562| 65494 4711] 11970/ 14 6852 57 773%)| 19396| 69 743
Hessen 11018| 72152 2070 {71068 | 13 088|143 220‘ 11342| 76461| 2297 78503 | 13639154 964
Niedersachsen 9979 | 13315 2890 | 3897 | 12869| 17212 10160| 13817 3113 | 4616 | 13273 | 18433
Nordrhein-Westfalen 34245| 55239 5047 |16875 | 39202 | 72114 34079| 55788| 5399 | 18325 | 39478 74113
Rheinland-Pfalz 5035 6824| 1049 1352 6 084 8176 ‘ 5158 7266| 1160 | 1440 6318 8 706
Schleswig-Holstein 3427| 3955| 2854 | 1877 6 281 5832Y 3405| 4040| 3128 | 2220 6533 ‘ 6 260
Insgesamt 108 625 \ 227 272 | 38 227 |168 620 {146 852 395892 109 974 ‘ 236 3901 41471 }184 859 ] 151 445]421 249

1) EinschlieBlich Abrechnung Hamburg, fiir die Sondervereinbarungen gelten. — ?) Ohne Ferniibertragungen (1957 840 Tsd Stiick mit 2 180 Mio DM, 1958 895 Tsd Stiick mit

2184 Mio DM).
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noch Anlage 4 zum Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

d) Telegrafischer Giroverkehr

abgesandte telegrafische Giroiibertragungen

e) Bestitigte Schecks

mit Bestitigungsvermerk versehene Schecks

1957 1958 1957 1958
Tsd Mio Tsd | Mio . Mio Sti Mio
. P til
Stick| DM | Stick, DM stick | py &k | DM
Landeszentralbank in Landeszentralbank in
Baden-Wiirttemberg 30 | 17880 29 | 18942 Baden-Wiirttemberg 1740 | 1095 2002 | 1209
Bayern 27 | 19792 26 | 21142 Bayern 1336 968 1221 667
Berlin 8 5771 8 6081 Berlin 301 5 222 5
Bremen 3 2151 3 1753 Bremen 365 128 350 95
Hamburg 13 | 14530| 13 14 677 Hamburg 609 86 470 69
Hessen 24 18 651 24 20152 Hessen 2251 1331 2152 1158
Niedersachsen 18 10 589 18 11 535 Niedersachsen 441 283 508 358
Nordrhein-Westfalen 53 56 024 54 | 61530 Nordrhein-Westfalen | 12522 | 14885 | 11 759 | 13 484
Rheinland-Pfalz 10 4947 10 5138 Rheinland-Pfalz 1027 499 932 433
Schleswig-Holstein 4 2616 5 2951 Schleswig-Holstein 841 68 827 54
zusammen 1920 1152951] 190 | 163 901 Insgesamt 21433 | 19348 | 20443 | 17532
\
Bundesbank —Direktorium - 9 7 262 9 7076
Insgesamt 199 [160213| 199 | 170977
Banknotenumlauf der Deutschen Bundesbhank
In Abschnitten 1955 - 1956 1957 1958 o
oder Stiicken MioDM | vH Mio DM vH Mio DM vH MioDM vH
10011 3 276,60 ‘ 24,02 3 724,26 25,73 4 699,79 29,13 5 640,83 31,94
501 3597,32 | 26,37 3 445,17 23,80 3153,59 19,55 2552,23 14,45
50 III 3106,60 | 22,77 3 608,43 24,93 4 506,21 27,92 5631,81 31,89
20 /I 2512,49 18,42 2528,65 17,47 2575,89 15,97 2 612,62 14,79
10 1/I 950,27 6,97 1 003,37 6,93 1041,91 6,46 1 091,89 6,18
s1I 111,55 0,82 125,45 0,87 128,78 0,80 126,97 0,72
sonstige
Noten und
Kleingeldzeichen 86,17 0,63 38,14 | 0,27 26,75 0,17 5,12 0,03
Insgesamt 13 641,— 100,00 14 473,47 100,00 16 132,92 | 100,00 17 661,47 100,00
Miinzumlauf
Miinzen zu A 1955 1956 1957 1958
DM Mio DM vH MioDM | vH Mio DM vH Mio DM vH
5,— 384,78 38,42 396,98 36,82 409,33 35,89 417,21 34,86
2,— 141,15 14,10 141,15 13,09 137,84 12,09 151,82 12,69
1,— 256,89 25,65 296,31 27,49 323,25 28,35 337,79 28,22
—,50 90,25 9,01 102,12 9,47 113,33 9,94 121,88 10,18
—,10 §4,38 8,43 93,23 8,65 102,71 9,01 109,93 9,19
—,05 27,23 2,72 29,64 2,75 32,92 2,89 34,37 2,87
—,02 2,01 0,20 2,02 0,19 2,02 0,18 2,81 0,23
—,01 14,70 1,47 16,58 1,54 18,90 1,65 21,05 1,76
Insgesamt 1 001,39 100,00 1 078,03 100,00 1 140,30 100,00 1 196,86 100,00
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Anlage 5 zum Geschifisbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

Verzeichnis der Zweiganstalten der Deutschen Bundesbank

BW = Baden-Wiirttemberg HB = Bremen H = Hessen NW = Nordrhein-Westfalen
Abkiirzungen: BY = Bayern HH = Hamburg N = Niedersachsen R = Rheinland-Pfalz
B = Berlin S = Schleswig-Holstein
. Landes-| . ‘Landes-
Orts- Bankplatz Zustindige zentral- Orts- Bankplatz Zustindige zentral-
Nr. Hauptstelle Nr. Hauptstelle
bank bank
39 | Aachen Aachen NW | 336 | Essen-Werden Essen Nw
563 | Aalen (Wiirtt) Ulm BW 554 | EBlingen (Neckar) Stuttgart BW
319 | Ahlen (Westf) Hamm NW | 397 | Euskirchen Bonn NW
282 | Alfeld (Leine) Hildesheim N
431 | Alsfeld (Oberhess) | Fulda H 232 | Flensburg Flensburg 5
415 | Altena (Westf) Hagen NW | 512 | Frankenthal (Pfalz) Ludwigshafen R
655 | Amberg (Oberpf) Regensburg BY 4 Frankfurt (Main) Frankfurt H
447 | Andernach Koblenz R 57 Freiburg (Breisgau) Freiburg BW
646 | Ansbach (Mittelfr) Niirnberg BY 435 | Friedberg (Hess) Gieflen H
416 | Arnsberg (Westf) Lippstadt NW | 599 | Friedrichshafen Konstanz BW
614 | Aschaffenburg Wiirzburg BY | 644 | Farth (Bay) Niirnberg BY
68 | Augsburg Augsburg BY 433 | Fulda Fulda H
bo Bdmbin  |Kagmbe | | 539 SRk | g B
429 | Bad Hersfeld Fulda H 341 | Gelsenkirchen Gelsenkirchen NWwW
469 | Bad Kreuznach Bad Kreuznach R . .
699 | Bad Reichenhall Miinchen BY 317 | Gelsenkirchen-Buer | Gelsenkirchen Nw
62 | Bamberg Niirnberg BY ig 5 ggvﬂelsberg Ig.aggn g w
ieflen jefen
¢3 | Bayreuth Hof BY | 316 | Gladbeck (Westf) | Gelsenkirchen NW
352 | Beckum (Bz Miinster, 323 | Goch Krefeld NW
Westf) Hamm Nw . re
496 | Bensheim Darmstadt H 565 Gc:pp.mgen St.t.xtt.gart BW
1 Berlin (West) Berlin B 288 | Géttingen Gottingen ) N
444 | Betzdorf (Sieg) Koblenz R 296 G?slar Bfaunschwelg N
597 | Biberach (Ri8) Ulm BW 353 | Giitersloh Bielefeld Nw
424 | Biedenkopf Gieflen H 441 | Gummersbach Bonn Nw
26 | Bielefeld Bielefeld Nw
481 B.ingen (Rhein) Mainz R ;1 g:ifl?urg g:ie];lur 0 SI-VY
462 g‘tdblurlg (Eifel) Hier IIEIW 22 | Hamburg-Altona Hamburg HH
;: Z Bg ch?mtl Bo‘gf:x:r NW 226 g amburg-Harburg Hamburg gH
279 ameln Hannover
442 | Bonn Bonn NwW 35 I
v \Dmedwesbdwes (N B b 0
remen
215 | Bremerhaven Bremen HB g:l [I__II;:ISS v:; (Ruhr) gg S:L(::er II:IIW
531 { Bruchsal Karlsruhe BW Hng
Bith! (Baden) Katleruh BW 236 | Heide (Holst) Husum S
537 BE'I 4 (?Ne“ 9 Ma'r (S;u € NW 523 | Heidelberg Mannheim BW
267 | bunde {West Incen 567 | Heidenheim (Brenz) | Ulm BW
1 54 Heilbronn (Neckar) Heilbronn BW
z; ; g Z bz e gznfmover gIY ; Z ; gehfns té:dt g‘ralurflslcgweig ﬁ W
221 | Cuxhaven Liineburg N ertor ielere
343 | Herne Bochum NW
49 | Darmstadt Darmstadt H 367 | Hilden Diisseldorf Nw
673 | Deggendorf Regensburg BY 28 Hildesheim Hildesheim N
278 | Detmold Bielefeld Nw | 452 gé?r-Grenzhausen Kolfolenz R
451 | Dillenburg Gieflen H 633 of (Saale) Ho BY
34 | Dortmund Dortmund Nw | 414 | Hohenlimburg Hagen NW
348 | Dortmund-Hérde Dortmund NW ;g‘ll II:IIolzmmden gﬁttlngen g‘
395 | Diiren Aachen Nw usum usum
36 Diisseldorf Diisseldorf NW .
32 | Duisburg Duisburg NW | 474 1dar-Oberstein Baf.i Kreuznach R
331 | Duisbure-Hamborn Duisbu Nw | 66 Ingolstadt (Donau) Miinchen BY
329 Duisburg-Ruhrort DEisbuZ Nw | 1 %ser}fhn Dortmund Nw
222 | Itzehoe Husum S
592 | Ebingen (Wiirtt) Reutlingen BW | 393 | Julich | Aach
235 | Eckernfsrde Kiel S Jali Aachen NW
224 | Elmshorn Kiel S 513 | Kaiserslautern Kaiserslautern R
212 | Emden Emden N 233 | Kappeln (Schlei) Flensburg S
573 | Emmendingen Freiburg BW 53 | Karlsruhe Karlsruhe BW
322 | Emmerich Duisburg NW | 42 | Kassel Kassel H
643 | Erlangen Niirnberg BY 686 | Kaufbeuren Augsburg BY
428 | Eschwege Kassel H 685 | Kempten (Allgiu) Augsburg BY
394 | Eschweiler Aachen NW | 23 Kiel Kiel S
33 Essen Essen NW | 619 | Kitzingen Wiirzburg BY
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noch Anlage 5 zum Geschiftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1958

s 1. Landes- 5 1 Landes-
Orts- Zustindige Orts- Zustindige ‘
N Bankplatz Hauptstelle zi’ntril- N, Bankplatz Hauptstelle zentral-
an bank
321 | Kleve Krefeld NW | 534 | Pforzheim Pforzheim EW
44 Koblenz Koblenz R 518 | Pirmasens Kaiserslautern F
3 Kéln Kéln NW | 418 | Plettenberg Hagen NW
378 | K&ln-Miilheim Kéln NW | 535 | Rastatt Karlsruhe W
58 | Konstanz Konstanz BW | 59 | Ravensburg Ulm EW
421 | Korbach Kassel H 318 | Recklinghausen Gelsenkirchen NW
363 | Krefeld Krefeld NW | 65 Regensburg Regensburg BY
364 | Krefeld-Uerdingen Krefeld NW | 446 | Remagen Koblenz F
634 | Kulmbach Hof BY 374 | Remscheid Remscheid Nw
571 | Lahr (Schwarzw) Freiburg BW 389 | Remscheid-Lennep Rgmscheid NW
67 Landshut (Bay) Regensburg BY tiingen " gen '
432 | Lauterbach (Hess) Fulda H 312 | Rheine (Westf) Miinster NW
216 | Leer (Ostfries]) Emden N 328 | Rheinhausen Duisburg NW
277 | Lemgo Bielefeld NW ZZ; Eggﬁ ci ﬁﬁscll:j:adl ?I;N
453 | Limburg (Lahn) Wiesbaden H 591 | Rottweil m Reutlingen I"W
o8 EESZ‘;‘ gg;‘:;’“m) Augsburg b’ | 457 | Ridesheim (Rhein) | Wiesbaden H
356 | Lippstadt Lippstadt NW | 578 | Sickingen Ereibur LW
. f g :
577 | Larrach Freiburg BW | 234 | Schleswig Flensburg ¢
548 Ludwi.gsburg Stuttgart BW | 647 | Schwabach Nirnberg BY
51 | Ludwigshafen (Rhein) | Ludwigshafen R 562 | Schwibisch Gmiind | Stuttgart EW
24 | Libedk Litbeck ] 545 | Schwibisch Hall Heilbronn BW
417 L}ldensche;d H‘ggen NW [ 616 | Schweinfurt Wiirzburg BY
227 | Lineburg Liineburg N 384 | Schwelm Wuppertal-Elberfeld | NW
43 Mainz Mainz R 593 | Schwenningen(Nedkar)| Freiburg BW
52 | Mannheim Mannheim BW | 295 | Seesen Braunschweig N
425 | Marburg (Lahn) Gieflen H 443 S}egburg BFHU Nw
638 | Marktredwitz Hof BY 445 | Siegen . Siegen NW
449 | Mayen Koblenz R 584 | Singen (Hohentwiel) | Konstanz BW
683 | Memmingen Augsburg BY 355 Soe.st Hamm . NW
412 | Menden (Sauerland) | Dortmund Nw | 373 Sol{ngen . Remsche%d NW
371 | Mettmann Wuppertal-Elberfeld | NW | 372 Solingen-Ohligs Remss:held NW
365 | M. Gladbach M. Gladbach NW | 515 | Speyer Ludwigshafen R
617 | Miltenberg Wiirzburg BY 273 | Stadthagen . Hannover N
268 | Minden (Westf) Minden Nw | 396 Stolbe;g (Rheinl) Aachen NW
325 | Moers Duisburg NW | 672 | Straubing Regensburg BY
526 | Mosbach (Baden) Heilbronn BW | ° Stuttgart Stuttgart BW
:3 5 msh};ﬁe}?x (Ruhr) ﬁs}’};'emn (Ruhr) I;;N 465 %raben-Trarbach Trier R
- - 46 rier Trier R
31 | Minster (Westf) Miinster NW | 557 Tiibingen Reutlingen BW
413 | Neheim-Hiisten Lippstadt NW | 594 | Tuttlingen Konstanz BW
238 | Neumiinster Kiel S
366 | Neu$ Ksln Nw | 229 | Uelzen Liineburg N
239 | Neustade (Holst) Litbede S 56 | Ulm (Donau) Ulm BW
514 | Neustadt (Weinstr) Ludwigshafen R 354 | Unna Hamm NW
448 | Neuwied Koblenz R .
271 | Nienburg (Weser) Hannover N 338 | Velbert (Rheinl) Wauppertal-Elberfeld | NW
661 | Nérdlingen Augsbur BY 362 | Viersen M. Gladbach NW
211 Nordeng Emien s N 582 | Villingen (Schwarzw) | Freiburg W
263 | Nordhorn Osnabriick N 342 | Wanne-Eickel Bochum NW
226 ﬁﬁﬁ‘é‘i‘,’" (Han) Sﬁtti{;gen EIY 359 | Warburg (Westf) Lippstadt NW
g urnberg 653 | Weiden (Oberpf) Regensburg 3Y
333 | Oberhausen (Rheinl) | Oberhausen NW | 521 | Weinheim (Bergstr) | Mannheim 3w
332 | Oberhausen (Rheinl)- 528 | Wertheim Heilbronn 3w
Sterkrade Oberhausen . NW | 324 | Wesel Duisburg NW
455 | Oberlahnstein Koblenz R 383 | Wetter (Ruhr) Hagen NW
491 | Offenbach (Main) Frankfurt H 454 | Wetzlar Gieflen q
539 | Offenburg (Baden) Karlsruhe BW | 45 W@sbadeu L Wiesbaden 'H
217 | Oldenburg (Oldb) | Oldenburg N 458 | Wiesbaden-Biebrich | Wiesbaden d
419 | Olpe Siegen Nw | 213 | Wilhelmshaven Oldenburg N
376 | Opladen Remscheid NW | 382 | Witten Dortmund NW
265 | Osnabriick Osnabriick N 489 Wgrms Mainz R
298 | Osterode (Harz) Géttingen N 61 | Wirzburg Wirzburg BY
_ 38 | Wuppertal-Barmen Wuppertal-Elberfeld | NW
2;; gaderborn I}iIPPStal‘;lt QIYW 37 Wuppertal-Elberfeld | Wuppertal-Elberfeld NW
assau egensburg
275 | Peine Hildesheim N 517 | Zweibriicen Kaiserslautern R
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Anhang

Statistische Ubersichten zur Geld-, Kredit- und Zahlungsbilanzentwicklung

. Aus der Zusammengefafiten Statistischen Bilanz der Kreditinstitute

einschlieBlich der Deutschen Bundesbank

1. Zur Entwicklung der Bankkredite an inlindische Nichtbanken, der Netto-Deviseniiber-
schiisse sowie wichtiger Bankverbindlichkeiten gegeniiber inlindischen Nichtbanken

2. Bargeldumlauf und inldndische Sichteinlagen .

3. Entwicklung der Spareinlagen

Zwischenbilanzen der Kreditinstitute

Zentralbankkredite an Nichtbanken und Zentralbankeinlagen von Nichtbanken
1. Zentralbankkredite an Nichtbanken

2. Zentralbankeinlagen von Nichtbanken .

Bankenliquiditit

1. Zur Entwicklung der Bankenliquiditit und der Inanspruchnahme des Zentralbankkredits
durch die Kreditinstitute . e .

2. Zentralbankkredite an Kredltmstltute und Zentralbankemlagen von Kredltmstltuten

3. Kreditnahme der Bankengruppen bei der Deutschen Bundesbank .

. Zinssdtze

1. Abgabesitze der Deutschen Bundesbank fiir den Verkauf von Geldmarktpapieren
am offenen Markt .

2. Geldmarktsitze in Frankfurt (Mam) nach Monaten

3. Tagesgeldsitze in Frankfurt (Main) nach Bankwochen . .

4. Entwicklung der Soll- und Habenzinsen seit der Wihrungsreform .

. Wertpapierabsatz

1. Brutto-Absatz von festverzinslichen Wertpapieren und Aktien . CL L
. Tilgung und Netto-Absatz von festverzinslichen Wertpapieren sowie Verdnderung der
Bestinde zuriickgeflossener Emissionsbetriige .

3]

. Erstabsatz von festverzinslichen Wertpapieren nach Kaufergruppen

W

4, Umlauf von Investment-Anteilen

AuBenhandel und Zahlungsbilanz

1. Daten zur Entwicklung der Devisenposition und der Zahlungsbilanz

2. Goldbestand und Auslandsforderungen der Deutschen Bundesbank .

3. Kurzfristige Forderungen und Verpflichtungen der Geschiftsbanken gegeniiber dem Ausland
4, Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland 1950 bis 1958

Die Angaben in den nachstehenden Tabellen beziehen sich auf das Bundesgebiet ohne Saarland,
aber einschlieflich Berlin (West)
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L. Aus der ZusammengefaBten Statistischen Bilanz der Kreditinstitute
einschlieBlich der Deutschen Bundesbank

1) Zur Entwicklung der Bankkredite an inlindische Nidithanken, der Netto-Deviseniiberschiisse sowie
wichtiger Bankverbindlidhkeiten gegeniiber inlindischen Nidutbanken™) (in Mio DM)

Stand am Jahresende Zunahme (+) bzw. Abnahme (—) im Jahr!)
Posten -
1953 1954 I 1955 1 1956 1957 ‘ 1958 1954 1955 1956 1957 1958
]

I. Bankkredite an inldn- : | N
dische Nichtbanken, gesamt 49 632 62 385 76 232 85 908 95 509 107 985 +12 555 +13 547 +10 061 + 9987 +12 542
1) Kreditinstitute ohne Deutsche

) Bundesbank, gesamt 49 009 61 651 75 221 85 133 94 870 107 136 +12 444 +13 270 -+10 297 +10 123 +12 332
Kurzfristige Kredite, gesamt 23 647 27 137 29 463 31 224 33 952 34 152 + 3490 + 2316 + 1761 + 2728 + 91
an Wirtschaftsunternehmen
und Private 22 165 25 716 | 28 654 30 132 31 644 31755 <+ 3551 + 2928 + 1478 + 1512 + 111
an &fentliche Stellen 312 317 326 433 625 530 + 5 |+ 9 | 4+ 107 § + 192 | — 95
Bankbestinde an inlindi- . |
schen Schatzwechseln und : \
unverzinslichen Schatz- i i
anweisungen (ohne ,Mo- ! |
bilisierungstitel “2)) 1170 1104 | 483 659 1683 1 867 — 66 — 621 + 176 + 1324 + 75
nachrichtlich : Bankbestinde ! .
an ,Mobilisierungstiteln“?) ¢ — )Y C — ) 714 )| (1126 )| (4027 ) 4300 )| ( — Y|+ 714)|(+ 412)|(+ 2901)|(+ 273)
Mittel- u. langfristige Kredite, ' ‘
gesamt 23 650 31 919 42 357 50 546 57 481 67 850 + 8071 +10 148 + 8574 + 7234 +10 544
an Vgigschaftsuntemehmen } ; + 8102 + eout R T 7 499
und Private 2 26382 | 34614 41 100 46 666 54 165 + 6592 9
an Sffentliche Stellen 1: Zs s537 | 7743 9 446 10 815 13 685 + 1479 | t 1956 | + 1630 | + 1623 | + 3045
Bankbestinde an inlindischen 1
Wertpapieren u. Konsortial- |
beteiligungen (ohne Be- ‘
stinde an Bankschuldver- '
schreibungen?)) 1712 2595 3 401 3363 3437 5134 + gg3 | + 06 | — 38 | + 161 | + 1697
nachrichtlich : Bankbestinde
an Bankschuldverschrei- !
bungen?) ( 918 )| (2170 ) (3154 )| (3464 )| (4785 )|( 7883 )| (+ 1252)|(+ 984)|(+ 310)|(+ 1286)(+ 3008)
2) Deutsche Bundesbank, gesamt 623 734 | 1011 775 639 849 + 111 + 277 — 236 — 136 + 210
Kredite an &ffentliche Stellen 225 473 | 630 541 475 748 + 248 + 157 — 89 —_ 66 4+ 273
Bestinde an Schatzwechseln und !
unverzinslichen Schatzanwei- i
sungen ) 254 132 | 261 136 158 100 — 122 + 129 | — 125 + 22 | — 58
Kredite an Wirtschaftsunterneh- | ;
men und Private 144 129 | 120 98 6 1 - 15 —_ 9 —_ 22 — 92 —_ 5
1. l;letto-F;rderungssabldo |
er Banken gegeniiber dem |
Ausland®) g 7 255 9 744 i 11 411 15 652 20 718 24 936 + 3 480 + 1667 + 4295 + 5066 + 4218
III. Bargeldumlauf, gesamt 12 435 13 206 | 14 642 15 590 17 273 18 858 + 861 + 1346 | + 948 + 1683 | + 1585
darunter: |
Kassenbestinde der Banken 80 545 601 715 812 918 + 65 + 58 + 114 + 97 + 106
IV. Einlagen von inlindischen
Nichtbanken und andere
Bankverbindlichkesten
gegeniber inlindischen
Nichtbanken
1) Kreditinstitute ohne Deutsche
Bundesbank
Sichteinlagen von
Wirtschaftsunternehmen und
Privaten 11 198 13 414 14 867 16 110 18 316 21 402 + 2216 | T 1453 | + 1243 | + 2206 | -+ 3086
sffentlichen Stellen 1 849 2077 2330 2 608 2 690 2 900 4+ 228 |+ 103 | 4+ 278 | + 82 | + 210
Termineinlagen®) von
Wirtschaksunternehmen und
Privaten 5 702 5126 5 612 7 147 9 348 9 791 — 576 + 486 + 1535 + 2201 + 443
dffentlichen Stellen 4481 4 946 4513 4828 6 150 6 720 + 465 | — 446 | + 315 | + 1364 | + 570
Spareinlagen 11 522 17 205 21 354 24 252 29 349 36 065 + 5683 + 4149 + 2898 + 5097 | + 6716
nachrichtlich :
Mittelzuflu8 im Spar- :
geschift ®) . ‘ . . . . + 4924 + 4116 | + 2909 + 5085 | + 6737
Bankschuldverschreibungen
im Umlauf 4932 8 573 11575 | 13218 15 414 19 804 + 3441 . + 2752 | + 1606 | + 2264 | + 4390
nachrichtlich : '
Mittelzuflub 2us dem Absatz ‘ ;
von Bankschuldverschrei- | i |
bungen an Nichtbanken?) Coo L C ) ¢y Co e YT 2063y (Fass1)|(F1206) ) (+ 969 )| (+ 1057)
Bei Nichtbanken aufgenom-
mene Gelder und Darlehen 12158 15 966 20 219 24 424 26 645 27 654 + 3810 | + 4233 | + 4446 | + 29079 | + 1784
darunter: mit Kiindigungs-
frist oder Laufzeit :
ab 6 Monaten (11853 )| (15825 ) (19948 )| (24052 )| (26367 )|( 27259 )| (+ 3974 )| (+ 4103)|(+ 4345) | (+ 3093)| (+ 1667)
Eigenkapital und Ridklagen !
gemif § 11 KWG 3068 | 3555 4367 5 181 6422 7 546 + 487 + 812 | + 814 + 845 | + 1124
2) Deutsche Bundesbank ,
Sichteinlagen von i
Wirtschaftsunternehmen und . i
Privaten 245 | 305 | 242 294 340 336 + 60 — 63 + 52 + 46 | — 4
Sffentlichen Stellen®) 4 194 5 608 6 489 7 196 4 590 4271 + 1307 + 881 + 1055 — 2606 @ — 616

*) Die Ubersicht unterscheidet sich von fritheren Versfentlichungen dhnlicher Art durch eine neue Abgrenzung des ,Auslandssaldos” (Position II): W:i_ihrend l-ishe'r im ,Aus-
landssaldo” im wesentlichen nur die Forderungen und Verbindlichkeiten des heimischen Bankenapparates (einschlieflich der Deutschen Bundesbank) ge_genuber a.}xs;?ndlsdqen .Ban-
ken enthalten waren, umfaBt er neuerdings, soweit méglich, auch die Forderungen und Verbindlichkeiten des heimischen Bankenapparates gegeniiber auslamhsch_en. Nicht-
banken. Entsprechend der revidierten Abgrenzung des ,Auslandssaldos” sind die Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber auslindischen Nicht.banken aus den iibrigen Posi-
tionen der Tabelle ausgeschaltet worden; lediglich die in Hinden von Auslindern befindlichen DM-Noten und -Miinzen werden weiterhin zum heimischen Ge_lc}vo[umen g_erechpet,
da sich ihr Umfang nicht feststellen 148t. — Die Angaben der vorliegenden Ubersicht basieren auf der nZusammengefaBten Statistischen Bilanz der Kredltnpsﬂtute einschlieB-
lich der Deutschen Bundesbank®; wegen der gekennzeichneten Aussonderung des ,Auslandssektors” sind sie mit den iibrigen, in diesem Anhang unter _II bis IV da_x_-geb.otepen
bankenstatistischen Materialien nicht ohne weiteres vergleichbar. — 1) Die Verinderungen der in der Vorspalte genannten Positionen sind hier nur insowe:t beriicksichtigt,
als sie fiir die Geldversorgung relevant sind. Sie lassen sich daher nicht ohne weiteres aus den Jahresendstinden errechnen. — 2) Das sind Schatzwechsel uyd unverzmsh'dle
Schatzanweisungen des Bundes aus dem Umtausch gegen einen entsprechenden Teilbetrag der Ausgleichsforderung der Bundesbank, deren Ubemahme d_urch die Banken keine
zusdtzliche Kreditgewihrung an Nichtbanken darstellt. Fliminierung aus den Bankbestinden teilweise auf Grund von Schitzungen, — 3) Die Bankbestaflde ar “Eremden Baf'lk-
schuldverschreibungen stellen keine unmittelbare Kreditgewihrung an Nichtbanken dar. — 4) Ohne ,Mobilisierungstitel”, von denen die Bundes})ank keine Be:stinde un.terhalt.
— %) Einlagen mit Kiindigungsfrist oder Laufzeit von mindestens einem Monat. — ) Die Ausgleichs- bzw. Entschidigungsgutschriften fiir Vertricbene ‘bzw. Altsparer sind nur
insoweit beriicksichtigt, als Dedungsforderungen gegen den Ausgleichsfonds (§ s LAG) eingeldst wurden. — 7) Saldiert mit den Bestinden dex.' Kred}.tlns‘tltl}te an eigenen und
fremden Bankschuldverschreibungen; auBerdem sind die im Rahmen der Altsparerentschiidigung ausgegebenen Schuldverschreibungen nur insoweit beruskswhtlhgt, als Deckung;-
forderungen gegen den Ausgleichsfonds eingeldst wurden. — & EinschlieBlich der zeitweilig in Ausgleichsforderungen angelegten Guthaben deutscher Sffentlicher Stellen sowie
— bis Ende 1958 — der Einlagen der Dienststellen der ehemaligen Besatzungsmichte.
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2) Bargeldumlauf und inlindische Sichteinlagen”)

in Mio DM
Sichteinlagen von inléindischen X
Bar.geléurqlauf und Wirtschaftsunternehmen Sichteinlagen von inlindischen Sffentlichen Stellen Einlagen
inlindische Bargeld- und Privaten der
Sichteinlagen”) umlauf — IR . . Dienst-
insgesamt ohne insgesamt " bei der Deutschen setﬁllen
mit | ohne Kassen- bei den g bei den Bundesbank Bes::.
5 o . o ) noespank -
Monatsende zeitweilig in bestinde . Kre_dlt bei der mit | ohne .K"?dlt L zZungs-
‘Ausgleidhs- der instituten | ooy o4y o instituten zeitweilig skt
fordg en Kredit- |insgesamt | (ohne Bundes- | zeitweilig (obne auf in Aus- g‘? 4 €
n Tm?g(n) institute Deutsche bank*) in Ausgleichs- Deutsche Giro- | gleichs- D ﬂedir
% %e"eg(e)‘) 2 Bundes- forderungen Bundes- r Into forderun-~ Beuf:{ en
etrage(n, bank) angelegte(n) bank o en an- undes-
oaretn 3 bank
Betrdge(n)!) | | gelegt!)
1953 Dezember 29 441 26 311 11 955 11 443 11 198 245 5 404 2274 1 849 425 ‘ 3 130 639
1954 ” 34 155 29 419 12 751 13 719 13 414 305 7 162 2 426 2077 349 | 4736 523
1955 » 37 969 34 388 14 041 15 109 14 867 242 8 554 4 973 2330 2 643 3581 265
1956 ” 41 083 37 862 14 875 16 404 16 110 294 9 660 6 439 2 608 3 831 ‘ 3221 144
1957 » 42 3971) 16 461 18 656 18 316 340 7 1391) 2 690 4 4497) 141
1958 " 46 849 17 %40 21738 21 402 336 7 124 2 900 4 224 47
1957 Mirz 39 380 37 225 15 067 14 836 14 608 228 9 260 ‘ 7 105 2 348 4 757 ' 2155 217
Juni 40 556 P 39 108 15 825 15 688 15 476 212 8 684 7 236 2328 4 908 1 448 359
September 41 3691) 16 300 17 062 16 752 310 7 506t) 2279 5 227%) 501
Dezember 42 397 16 461 18 656 18 316 340 7 139 2 690 4 449 141
1958 Mirz 41 140 16 950 17 561 17 202 359 6515 2618 3 897 114
Juni 42 933 17 239 18 704 18 355 349 6919 2 445 4 474 71
September 43 853 17 584 19 518 19 209 309 6 708 2510 4 198 43
Dezember 46 849 17 940 21 738 21 402 336 7 124 2 900 4 224 47
1959 Mirz P) 44 287 18 027 21 110 20 893 217 5 150 2 863 2 287 —_

*y Nur Einlagen inlindischer Nichtbanken sowie — bis Ende 1958 -~ Einlagen der chemaligen Besatrzungsmichte und sonstiger auslindischer Einleger bei der

Deutschen Bundesbank; vgl. auch die Anmerkung *) zu der vorstehenden Tabelle. — ') Mit Inkraficreten des Gesetzes iber die Deutsche Bundesbank am
1. 8. 1957 ist die Méglichkeit einer Anlage &fentlicher Gelder in Ausgleichsforderungen entfallen. — ?) EinschlieBlich der im Ausland befindlichen DM-
Noten und Minzen. ~ p) Vorliufig.

3) Entwicklung der Sparciulagen

in Mio DM
P von den gesamten Spareinlagen entfallen auf
. arunter - T T e f ‘ - —
Zeit Spareinlagen steuer- ‘ Kredit 1 : Sonstige
insgesamt Pl i Kredit- Post- .
begiinstigte Sparkassen genossen- i banken sparkas Kredit-
‘ schaften “ P se institute
Stand am Monatsende
1957 Juni 26 570 3 535 16 835 ‘ 3716 4234 1650 135
September 27 404 3 189 17 454 3 865 4226 1722 137
Dezember 29 388 3 785 18 665 4 140 4 615 1822 146
1958 Marz 31 309 3 927 19 836 4 405 4 920 | 1993 155
Juni 32 610 4112 20 633 4578 5 160 2079 160
September 34 043 4 209 21 540 ‘ 4 789 ‘ 5 393 | 2 169 152
Dezember 36 102 4157 22 882 | 5 081 | 5 698 } 2286 155
Veridnderung im Vierteljahr
1957 3. Vj. + 834 —~ 346 + 619 ‘ + 149 j - 3 + 7 T s
4. . + 1984 + 596 + 1211 + 275 ‘ + 389 + 100 + 9
I |
1958 1. Vij. + 1921 + 142 + 1171 | + 265 + 305 + 171 + 9
2. . + 1301 + 185 + 797 ‘ + 173 + 240 + 86 + 5
3. . + 1433 + 97 + 907 + 211 + 233 + 90 - 8
4. . + 2059 — 52 + 1342 -+ 202 -+ 305 + 117 + 3




II. Zwischenbilanzen der Kreditinstitute™)?)

in Mio DM
Aktiva
Ausgleichs- . Langfristige Durchlaufende
Barreserve®) forderun- Debitoren Ausleihungen Kredite
Guthaben Schatz- | Schuld gen®) und
ei wechsel | Wert- - | Deckungs- | |
Jahres- Kredit- und un- | papiere 5:’. forderun- | ; S .
. ores A schrei- | i onstige
bzw. Bilanz- darunter | institu- Wedhsel | Verzins- | u. Kon- b gen gem. ! Aktiva
Monats- summe Guthaben | ten3) und ensel liche | sortial- |..megr:an Wihrungs- 7)
ende . bei der Post- Schatz- | beteili- ! e]lzg is" aus- Nicht- | Kredit- Nicht- Kredit- Nicht- Kredit-
Insgesamt | pyoneschen | scheck- anwei- | gungen _ToE" gleichs- | banken |institute| banken | institute | banken  institute
Bundes- | guthaben sungen sionen | nd Alt-
bank 4 sparer-~
gesetz®)
| | ‘
1949 . 1 ¢45,9 1371,1 2 089,9 16953 2759 . . 5 531.,1 ‘ 7 357,8 744,9 1776,7 N 360,7 .
1950 35 515.4 2171,6 1862,5 2 410,1 2 676,3; 528,7 526,6 52,7 5991,6 9 722,1 871,6 5 886,2 2 146,2 595,2 133,5 1 803,0
1951 45 377.2 3 210,3 2 806,5 3 537,8 3 777,0i 945,1 714.3 53,9 6 074,0 10 565,5 965,1 . 9 048,2 2 909,0 1132,7 158,9 22854
1952 59 010,7 3 581,0 3114,9 4 787.4 6231,0, 1039,4 1332,0] 134,3 6299.4 12 876,0| 1 186,6 | 12 744,3 3 601,6 1681,4 646,5 2 869.8
1953 74 701,0 3916,4 3 436,6 6 197,8 7 485,6] 1 169,8 2 629,7| 69,7 6 807,3 15 928,4| 1 584,8 | 17 826.5 4 439,8 2 328,8 1001,0 3315.4
1954 95 760,3 4 682,1 4 137,2 8 599.9 8 948,4| 1 103,7 | 4 769,3| 112,7 8 070,3 18 547,1| 1 786,1 | 23 370,6 5 183,4 4 391.,4 2265,5 3929,8
1955 113 791,0 5 191,6 4 590,1 8 886,0 9 793.6/ 1 197,9 6559,2| 174.7 8 150.3 20 495,6! 2 010,6 | 30 909,7 6 103,2 6 392,6 3 357,2 4 568,8
1956 130 289,7%) 6 404,9 5 689.,9 9932,6 | 11 535.3‘ 1789,0° 6 836,8 267,5 8 314,7 22 505,0| 2 020,2 | 36 668,4 6 614,5 7 854,39 | 4 440.4%) | 5 106,1
1957 154 714,8 8 551,1 7 739.3 14 592,4 | 12 985.,0, 6 156,4 8 227,5| 214,3 £ 266,9 24 240,4| 2 085,7 | 42 207.6 7 643,5 8 691,3 5 073,6 5779,1
1958 177 289,1'%)| 9 806,0 8 888,1 17 462,3 | 13 327,4 6 767,0 13 146,2. 180,0 8 163,0 25 912,1| 2 286,2 | 50 739,1 8 507,4 9 629,0 5 105,1%) 6 258,3
1958 Jan. 155 265.,4 6 289,2 5 559,6 15 450,1 | 12 670,8 7 529.4 8 622,9| 225,5 8 269,6 | 24 599,3| 2 045,242 715,7 7 659.0 8777,1 5 155.0 5 256,6
Febr. 158 344,3 6 169,6 5 455,6 16 596,9 | 12 642,4 7 622.1 9 043,6/ 216,0 8 269,4 | 24936,9 2078,8 |43 384,0 7 780,5 8 899,6 5 188,9 5 515,6
Mirz 159 592,9 6 648,3 5 815,3 16 506,3 | 12 293,4. 7 831.6 | 9 334,9| 215,2 8 260.,6 25 003,1| 2 107,5 | 43 836,41) 7 914,7 8 932,412 52552 | 54533
April 161 902,2 6 834,3 6 002,8 17 068,3 | 12 176,5! 8 409.6 | 9 979,1] 214,0 8 257,0 | 24 734,0} 2 078,9 | 44 471.0 8 004,1 8 976,1 5211,1 ; 5 488,2
Mai 164 241,9 6 616,9 5 836.,3 17 516,6 | 12 454,88 8 785,4 | 10 327.4{ 216,0 8 253,9 24 878,6| 2 153,2 | 45 076,1 8 043.4 9 095,7 5 262,1 5 561,8
Juni 165 584.7 7 071,5 6 201,3 17 340,7 | 11 912,6| 8 270,5 | 10 569.9| 223,0 8 225,1 25 724,5| 2 344,8 | 45 625,8 8 084,6 9 160,6 5372,4 5 658.,7
Juli 167 592,2 7 061,6 6112,3 17 741,5 | 12 413,0! 8 612,0 | 11 128.4]| 240,2 8 202,0 25 218,3| 2 131,6 | 46 502,8 8 1v2,0 9 261,1 5 453,6 5 434,1
Aug. 170 210,5%) 7 3835 6 588,4 18 435,8 | 12 264,3| § 901,3 | 11 545,0) 213,3 8 201.0 25 280,42 231,5 | 47 354,5 8 325.6 9373,1 5 162,3'%) 5 538,9
Sept. 171 945,6%) 6 919,8 6 071,4 18 749,1 | 12 354,9| 8 846,0 | 12 019,5. 218,8 8 207,8 25 661,0| 2 235,3 | 48 070.2 8 467,8 9 446,4 4934,71) 5 814,3
Okt. 173 224,3 6 765,1 5 967,8 18 222,1 | 12 398,2; 8 804,8 | 12 689,8 234.4 8 218,4 25 478,3| 2 232,1 | 49 239,8 8 539,8 9 550,5 4 996.3 5 854.7
Nov. 174 734.9 7 719,7 6 886.4 17 705,7 | 12 063,78 272,7 | 13 135,6‘ 211,0 8 224,7 26 098,4; 2 196,5 | 49 937,1 8 532,5 9 641.,4 5 028.,5 5 967,4
Dez, 177 289,1 9 806,0 8 888,1 17 462,3 | 13 3274 6 767,0 13 146,2; 180,0 8 163,0 25 912,1| 2 286,2 | 50 739,1 8 507.,4 9 629,0 5 105.1 i 6 258,3
1959 Jan. 177 935,7 7 191,8 6 383,4 18 560,8 ;12 693,Si 7 687.,9 | 14 023.2 224,9 8 183,3 126 278,4| 2 419,5 | 51 762,9 8 460,7 9 701,1 5113,6 | 5629,1
Febr. 180 426,5 7 350,5 6 547,8 19 395,9 12 925,31 7 058,3 |14 580,4 228,7 8 184,0 26 707,2| 2 331,3 |52 326,2 8 593,2 9 714,8 5110,0 | 5919,7
Passiva
. Aufgenommene Aufgenommene
Einlagen gGelder Langfristige Darlehen Durchlal{fende Grund- Ind
E (von 4Jahrenu. mehr) Kredite oder acossa-
. Stamm- ments-
Einlagen von Nichtbanken Schuld- kapit:l verbind-
Jahres- Eigene ver- bzw. Ce-lg o oiioe lichkei-
bzw. | | . Akzepte ! schrei- schifte- 1281 ton aus
M Einlagen N Passiva :
onats- ‘ | von Nidht- | Kredit- im | bungen guthab:n 7 redis-
ende Kredit- | bank institut Umlauf ; im Nicht- | Kredit- Nicht- | Kredit- | einschl. kon-
ins " Sicht- Termin- Spar- | Aredi anken | institute Umlauf banken |institute | banken [institute | Rack- tierten
gesamt : ’ R instituten
einlagen | einlagen | einlagen lager - Wechseln
| § 11 [
: | KW ;
1949 13 759,1%) 85739 ‘ 2 108,8 3 0764 1493.,1 1492.3 1 864,6 1230,1 711,5 394,3 830,7 . i2 327,85
1950 17 981,6") 9 657,6 4 213,3 4 110,7 1915.9 302,0 (1 858.2 1851,7 1809,9 2 651,0 2 501,7 554,9 173,8 |1 148,% 12 766,3 3 635,8
1951 22 533.0 11 601,4 5 843,9 5 087,7 29172 583,2 {1 679,1 1174,6 2 537,6 4 324,1 3419,2 | 1017,1 274,5 |1509,1 '3 408,5 |5 345,6
1952 28 084,7 12 446,0 8 057,5 7 581,2 4 8719 832,0 |1 896,6 715,8 3 361,8 6 821,8 4 047,9 1 662,2 665,7 (2 049,1 4 000.9 |5 379,5
1953 35 336,3 13 521,4 10 268,4 11 546,5 6532,3 1094,8 |2 1704 542,9 5 024,8 8 663,9 4 906,6 | 2399,4 930,4 |2 623,5 44757 H 351,2
1954 43 333,5 15 991,7 10 117,2 17 224.,6 9 067,9 934,7 |2 401,4 478,8 8 698,3 10 042,0 5 725,0 | 4988,8 1668,1 [3055,2 |5366,6 |4655,8
1955 49 297,8 17 769,0 10 155.,3 21 373,5 9 695,5 1074,7 |2 741,1 582,3 (11 755.4 11 998,1 65859 | 7247,0 2502,8 |3 806,1 [6504,3 (6 200,5
1956 55 679,3 19 378,3 12 025,4 24 275,6 11 166,9 1586.,6 |3 090,7 453,4 |13 498,0 13 803,9 6 872,7 | 9133,1% | 3 161,6 {4 572,7 |7 270,8 4 635,6
1957 66 768,8 21 795,3 15 585,2 |29 388,3 16 031,2 1635,9 |3 447,0 340,9 |15 629,3 15 245,6 7 891,6 | 9 954,0 3 810,9 |5 732, |8 226,7 ‘ 3771.9
1958 78 054,9 25 305,1 16 647,6 36 102,2 19 245,5 1433,8 12999,6 267,0 {19 983,6 16 168,1 8 802,0 {10 363,0M) 4 371,1 |6 813,5 ‘8 786,9 2 757,8
1958 Jan. 66 599,7 19 880,5 16 546,7 30 172,5 16 597.5 1516,1 |3 135,2 283,7 |15 993,0 15 439,2 7 977,6 |10 067,7 3 864.4 |5 816,35 ‘7 974,8 (13 299,5
Febr, 67 563,1 19 986,5 16 787.,5 30 789,1 17 722,0 1527,1 {3129,8 238,4 ;16 428,1 15 562,7 8 093,0 |10 183,8 3 904,7 |5 939,5 |8 052,1 |3 250,3
Mirz 68 399,4 20 617,7 16 473,2 31 308,5 17 679,3 1548,0 (3 025,4 196,3 ;16 817.3 15 457,511)| 8 162,9 |10 219,91} 3 967,7 |6 071,3 |8 047.9 |3 749,4
April 69 245,1 20 963,8 J 16 513,0 |31 768,3 18 107,5 1483,7 (3 160,2 203,7 |17 204.6 15 698,2 8 345,5 |10 182,7 4 004,5 ' 6 240,8 |8 025,7 |3 514,0
Mai 70 392,7 21 269,4 | 16 961,5 32 161,8 18 718,4 1 442,8 (3 099,5 160,3 |17 372,9 15 784.3 8 361,1 : 10 301,0 4 056,8 |6 324,) (8 228,1 i3 231,1
Juni 70 809,8 21 658,7 16 541,0 |32 610,1 18 4630 1387,7 |3 138,5 169,5 |17 685,2 15 897,7 8 332,4 1 10432,9 4 100,1 |6 381,3 |8 786,6 |3 700,5
Juli 71 891,9 21 716,5 17 097,7 33 077.7 18 755,8 1468.7 |2798,7 139,6 | 18 415,9'°)] 15 904,1 8 536,2 - 10 555,9 4 158.8 |6 448,1 |8 518,5 .2 848,1
Aug. 72 936,3 22172,9 17 224,5 33 538,9 19 684,6 1379,5 :2820,8 148,3 |18 876,9 16 042,6 8 663,2 110 310,91%)| 4 224,5 |6 493,0 |8 629.9 27264
Sept. 73 855,5 22 688,0 17 125,0 34 042,5 19 851,5 1367,2 |2 842,6 147,9 |19 189,3 16 007,6 8 715,7 |10 113,41%)| 4 267,7 |6 561,7 19 025,5 26552
Okt. 74 731,3 22 690,8 17 385,7 34 654,8 19 230,9 1 408,6 |2 804,5 154,6 |19 568,3 16 181,6 8 850,9 | 10 242,5 4 304,3 |6 623,5 |9123,3 2286,1
Nov, 75 766,8 23 519,6 17 313,2 34 934,0 |18 984,6 1 400,8 |2 779,5 184,6 |19 851,7 16 320,8 8 841,7 |10 299,1 4 370,8 |6 683,0 |9 251,85 2772.6
Dez. 78 054,9 25 305,1 16 647,6 36 102,2 19 245.5 1433,8 |2 999,6 267,0 |19 983,6 16 168,1 8 802.0 |10 363,0 4 371,1 |6 813,6 |8 786,9 ‘2 757.,8
1959 Jan. 77 968,3 | 23 441,0 | 17 462,5 |37 064,8 |19 317.7 1367,7 2771,8%) 205,4 {21 121,6Y) 16 048,5 8 807.0 |10 399,6 4 415,1 {6919,4 |8 593,6 |2 031,11%)
Febr. 78 943,1 23 735,0 17 366,3 37 841,8 20 207.9 12517 12 756,3 | 1904 |21 655,3 ’16 107.3 8 926,7 | 10 377,0 4 447,8 |7 032,6 |8 5304 } 1826,9

") Kursiv gedruckte Zahlen sind nur begrenzt vergleichbar.— Verinderungen gegeniiber frither versffentlichten Zahlen sind auf nachtriglich eingegangene Korrekturmeldungen zuriick-
zufithren. — 1) Gesamterhebung bei den Kreditinstituten im Bundesgebiet und in Berlin (West) auBer Saarland; erfaBt sind etwa 98 vH des gesamten Bilanzvolumens, Vgl.: Stati-
stisches Handbuch der Bank deutscher Linder 1948—1954, Methodische Erliuterungen zu Teil III. — 2) Kasse (in- und auslindische Noten und Miinzen) und Guthaben bei der Deutschen
Bundesbank. — 9) Guthaben mit einer Laufzeit bis zu vier Jahren; darin enthalten auch Guthaben bei der Deutschen Bundesbank aus der Abwicklung des Auslancszahlungsverkehrs, —
¢) EinschlieBlich auslindischer Schatzwechsel und unverzinslicher Schatzanweisungen. — 5) Abziiglich verkaufter und getilgter Ausgleichsforderungen bzw. zuziiglich angekaufter Aus-
gleichsforderungen. — %) § 11 Gesetz iiber einen Wihrungsausgleich fitr Sparguthaben Vertriebener (WAG) vom 14. 8. 1952 und § 19 Altsparergesetz (ASpG) vom 14. 7. 1953. Vom Mai
1954 ab auch geringe Betrige ,Forderungen gegen die Bundesrepublik gemiB § 32 Gesetz zur Ausfithrung des Abkommens iiber deutsche Auslandsschulden vom 24, 8. 1953, —
7) Nicht identisch mit der gleichnamigen Bilanzposition. Einbezogen sind alle diejenigen Positionen des Ausweises, die in der Tabelle nicht gesondert aufgefiihrt sind. — ¥ EinschlieB-
lich eigene Zichungen im Umlauf, — 9) Statistisch bedingte Abnahme in H&he von rd. 567 Mio DM durch Ausgliederung von durchlaufenden Krediten; Ak-iva: Nichtbanken rd.
560 Mio DM, Kreditinstitute rd. 7 Mio DM. Passiva: Nichtbanken rd. 567 Mio DM. — 1) Statistisch bedingte Abnahme durch Ausgliederung von durchlaufenien Krediten in Hdhe
von rd. 600 Mio DM. — 11} Statistisch bedingte Abnahme von rd. 81 Mio DM. — 2) Enthilt statistisch bedingte Zunahme von rd. 81 Mio DM (vgl. Anmerkung 1)), — 12) Stati-
stisch bedingte Abnahme durch Ausgliederung von durchlaufenden Krediten in Hshe von 1d. 300 Mio DM. — 14) Ohne Einlagen auf Festkonto (Ende 1949 16,9 Mio DM) bzw.
Uraltkonto (Ende 1950 249,7 Mio DM). — Entwicklung des Festkontos bzw. des Uraltkontos s.: Statistisches Handbuch der Bank deutscher Linder 1948—1954, — 15) Mit dem Vor-
termin nicht voll vergleichbar; ab Juli 1958 werden in den bilanzstatistischen Ubersichten die Verpflichtungen aus vorverkauften Schuldverschreibungen einheitlica mit den ,Schuldver-
schreibungen im Umlauf” zusammengefaBt, — ) Statistisch bedingte Abnahme in Hohe von rd. 44 Mio DM. — 17) Enthilt statistisch bedingte Zunahme von 1d. 44 Mio DM (vgl.
Anmerkung 1)), — 18) Nach Ausschaltung ,sonstiger Indossamentsverbindlichkeiten”, die nicht durch Rediskontierung von Wechseln entstanden sind.
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1) Zentralbankkredite an Nidstbanken

IIl. Zentralbankkredite an Nichtbanken und Zentralbankeinlagen von Nichtbanken

in Mio DM
Kredite an Offentliche Stellen ertsinsgts;:"li:e;tneehmen
Nichtbanken .
insgesamt . Bund und Sondervermdgen des Bundesl) Linder Kredite
Monatsende mit | ohne Insgesamt Schatz- X Schatz- sonstige : jan Ver-
Schatzwechsel(n) mit | ohne wechsel Kredit wedisel Sfent, .Direkt- | sicherungs-
und Schatzwechsel(n) ins- | und unver. Kavs:le:l- W;ﬁi;n .| Wert- [ ins- lund unver- K:,f:_n' Lombard-| liche kre;i)lte unliteen“:;hé
Wertpapiere(n) Wertp?;iere(n) gesamt Sili:;stlzi:!:: echiisse | fonds uﬁd papiere | gesamt Sglr;stlzig: schiisse kredite | Stellen Bauspar-
weisungen Weltbank weisungen kassen?)
1949 Dez. 802,1 568.4 756,1 522,4 504,2 101,1 | 403,1 -_ —_ 250,6 132,6 97,2 20,8 1.3 27,7 ‘ 18,3
1950 1622,8 926,4 1503,7 07,3 11 213,8 241,3 637,5 —_ 335,0 288,7 120,1 161,1 7.5 1,2 53,8 65,3
1951 1166,5 299,1 1036,6 169,2 839,4 553,3 —_ - 286,1 196,0 28,0 168,0 —_ 1.2 69,3 60 6
1952 750,0 380,4 603,4 233,8 538,2 355,2 —_ 183,0 —_ 64,8 14,4 50,4 — 0.4 85.6 61,0
1953 622,5 369,1 478,4 225,0 430,4 203,1 —_ 183,0 44,3 47,6 6,0 41,6 —_ 0.4 108,4 35,7
1954 734,3 601,9 605,4 473,0 522,7 100.4 -— 390,7 31,6 61,2 a,4 60,8 _ 21,5 109.9 19,0
1955 o 1011,2 749.8 891,0 629,6 652,1 247,3 — 390,7 14,1 205,8 i -— 180.4 | 25.4 33,1 103,5 16,7
1956 . 813,0 639,3 715.0 541,3 564,5 119,9 —_ 390,8 53,8 101,8 -—_— 101.8 —_ 48,7 88,7 9,3
1957 . 808,6 480,4 802,8 474,6 719,0 153,7 | —_ 390,8 174,5 83,8 —_ 83,8 — —_ 2.2 3,6
1958 Mirz 807.7 532,2 804,7 529,2 758,7 93,4 t —_ 483,2 182,1 46,0 — 46,0 —_ _ 0,1 2,9
Juni 941,6 662,6 940,2 661,2 888,2 93,4 —_— 609,2 185.6 52,0 —_ 52,0 —_ —_— —_ 1,4
Sept. 997.,0 692,9 995,8 691,7 965,8 83,0 —_— 661,7 221.1 30,0 —_ 30,0 —_ —_ — 1,2
Dez. 1094,4 748,7 | 1 094,0 748,3 [ 1 024,9 100,0 17,5 661,7 245,7 69,1 —_ 69,1 et —_ —_ 0.4
1959 Jan. 933,5 684,1 933,1 683.7 911,1 28,3 —_ 661,7 221,1 22,0 Cnd 22,0 —_ — —_ 0.4
Febr. 876,3 668,2 8759 667.8 869,8 - | = 661,7 | 208,1 6,1 — 6,1 — — — 0,4
Mirz 877,0 666,1 876,6 665,7 872,6 — — 661,7 210,9 4,0 —_ 4.0 _— o —_ 0,4
1) EinschlieBlih Bundesbahn, Bundespost und Bundesausgleichsamt. — 2) Wechsel- und Lombardkredite der Landeszentralbank-Zweiganstalten in der ehemaligen franz8sischen
Besatzungszone. -— ¥) Mittels voribergehendem Ankauf und Lombardierung von Ausgleichsforderungen.

2) Zentralbankeinlagen von Niditbanken

in Mio DM
Sfentliche Stellen?)
insgesamt
. ’ N Busnd éohne Dielx]]st-
mit ohne onder- i stellen .
Monatsende ' vermégen), sonstige Gegenw;egrt- der ehem. Egnlstlge
zeitweilig Linder und Sffentliche mittel)%) Besatzungs- inleger
in Ausgleichsforderungen Lasten- Stellen miachte
angelegte(n) Betrige(n)?) ausgleichs-
behdrden
1949 Dez. 1 641,3 1 236,5 634,6 ‘ 323,5 - 470,0 213,2
1950 3 693,3 3 446.0 594,3 396,7 965,0 907,6 £29,7
1951 o 3 997.3 2 9%90,0 1191,8 223,0 1312.8 997,3 272,4
1952 3 957.8 2194,1 1%06,1 207,2 825,9 753,4 ' 265,2
1953 . 4 935,3 1704,2 3 181.4 373,2 496,7 639,3 244,7
1954 6 266,5 1529,9 4 684,7 400,6 352,8 523,4 305,0
1955 7 003,85 3 420,7 S 949,7 274,3 272,2 265.5 241,8
1956 Mirz 7 921,8 4 703,6 7 055,6 116,6 247,3 244.4 257.,9
Juni 8 330,2 4 963,3 7 599.7 53,1 260,6 176,7 240,1
Sept. 8 529,0 5 255,2 7 811,0 116,7 208,3 166,2 226,8
Dez., 7 682,3 4 459,3 6 711,8 339.8 192,5 143,8 294,4
1957 Mirz 7 531,1 5 373,8 6 643,2 269,1 174,1 216,5 228,2
Juni 7 079.2 5 628,9 6 099,7 256.,0 152,1 358,9 212,5
Sept. 6 285,6%) 4912,8 314,6 246.5 501,4 310,3
Dez. 5097,3 . 4017,1 431,4 167,8 140,6 340,4
i
1958 Jan. 5 146,3 4170,3 271,0 190,2 70,8 444,0
Febr. 4 671,3 3702,2 205.8 218,1 146,3 398,9
Mirz 4 669,5 3 660,8 ! 235,9 299,2 114.,4 359,2
April 3 966,9 3307,4 ! 32,8 248,5 52,5 285,7
Mai 4 397,1 3 265,5 488,0 206,1 54,9 382.6
Juni 5 220,0 3 870,3 603,9 326,7 70,5 348,6
Juli 4 644,4 3371,2 516,9 422,7 | 49,1 i 284,5
Aug. 4 449,6 3 035,7 627,8 410,7 57,8 317,6
Sept. 5 000.4 3 631,6 567,0 450,2 42,8 308,8
Okt. 4 681,9 3 489,2 432,2 417,7 58,1 284,7
Nov. 4 704,8 34014 ‘ 505,2 396,6 61,0 340,6
Dez. 4 968,2 3 614,0 610,3 361,2 46,8 335.,9
1959 Jan. 5 441,0 i 4 224,4 l 251.,6 612,4 49,7 302,9
Febr. 5 279.,6 3971.4 | 339.9 580,4 55,0 3329
Mirz 3 247,6 1550,8 735,9 585.4 50,1 325.,4
1) EinschlieBlich der zeitweilig in Ausgleichsforderungen angelegten Betrige. — 2) Ab August 1957 Einlagen des ERP-Sondervermdgens. — 3) Mit dem In-
krafttreten des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank am 1. August 1957 ist die Méglichkeit einer Anlage &ffentlicher Gelder in Ausgleichsforderungen
entfallen.




1V, Bankenliquiditat

1) Zur Entwicklung der Bankenliquiditit und der Inanspruchnahme des Zentralbankkredits durds die Kreditinstitute

in Mio DM
§ 1958
Vorgiinge 1956 1957 | 1958
1. Vj ' 2. Vj 3. Vj. ‘ 4. Vj.
A.Mittelzufliisse bzw. -abfliisse bei den Kreditinstitu- DieVorzeichengebenan,ob_-{ieVerir!derunge"nderin
ten auf Grund von Verinderungen der folgenden Posi- der Vorspalte genannten Positionen Mittelzuflisse ()
tionen oder -abfliisse (—) beim Banksystem bewirkt haben )
1. Noten- und Miinzumlauf - 948 — 1682 — 13585 — 509 — 326 - 324 — 426
II. Zentralbankeinlagen von Nichtbanken?) — 1796 — 471 — 1913 — 430 —- 619 —~ 461 — 403
davon: 1) Bund (ohne Sondervermdgen), Linder und Lastenausgleichsbehdrden (—1855) | (— 216) | (—2059) | (— 594) | (— 544) | (— 436) | (— 485)
2) Sonstigel) (+ 59 | (— 255) | (+ 146) | (+ 164) | (= 75) | (— 25) | (+ 82)
1II. Zentralbankkredite an Nichtbanken?) ~- 203 - 175 - 65 - 82 - 8 - 4 + 29
IV. Netto-Devisenankiufe bzw. -verkdufe der Deutschen Bundesbank + 5 689 + 7913 + 5786 + 788 + 1932 + 1590 + 1476
V. Sonstige Faktoren3) - 3 + 327 + 358 + 445 + 151 + 173 -~ 411
Gesamtwirkung der oben genannten Faktoren auf die Bankenliquiditit + 2739 + 5912 + 2581 + 212 + 1130 + 974 + 265
B.Mittelzufliisse bzw. -abfliisse bei den Kreditinstitu-~
ten auf Grund der Offenmarktoperationen der Deut-
schen Bundesbank, gesamt — 526 — 2605 — 433 — 1339 —~ 743 — 461 + 2 110
davon iiber Ankiufe bzw. Verkiufe von
1) Geldmarkttiteln des Bundes, die im Umtausch gegen Ausgleichsforderungen
erworben wurden, (—~ 381) | (—2814) | (— 215) | (— 1291) | (— 674) | (~ 470) | (-+ 2219)
2) sonstigen Titeln (— 145) | (+ 209) | (— 218) | (— 48) | (— 69) | (+ 9| (- 109)
C.Verdnderung der Guthaben der Kreditinstitute bei der Zunahme: +; bzw. Abnahme: —
Deutschen Bundesbank, gesamt? + 706 41883 + 1432 —~ 1294 + 472 — 216 + 2 470
Zum Vergleich :
Verianderung des monatlichen Mindestreserve-Solls®) (+ 432) | (+1757) | (+ 964) | (+ 199) | (+ 275) | (+ 229) | (+ 266)
D.Verinderung der Zentralbankkredite an Kredit-
institute (Refinanzierungskredite) —~ 1507 — 1424 - 716 — 167 + 85 - 729 + 95

©) Die Verinderungen der unter A und B in der Vorspalte der Tabelle genannten Vorginge sind hier nur insoweit beriicksichtigt, als sie mit einem MittelzufluB bzw. -abflu fiir
die Kreditinstitute verbunden sind. Sie decken sich also nicht notwendig mit den Verinderungen der entsprechenden Positionen im Ausweis der Deutschen Buniesbank, Nihere
Erlduterungen zu diesen Abweichungen s. u. a.: Monatsberichte der Bank deutscher Lander, Januar 1957, S. 8. — 1) Ab Mai 1958 einschlieBlich der Mindestrescrveguthaben der
Bundespost fiir die Postscheck- und Postsparkassenimter, da sie sich seit der Einfithrung der fakultativen zentralen Mindestreservehaltung am 1. Mai 1958 von den iibrigen
Zentralbankeinlagen der Bundespost nicht mehr trennen lassen. — ) EinschlieBlich Vorfinanzierungskredite an die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau im Rahmen einer festen Kredit-
linie, die nicht als Refinanzierungskredite im tiblichen Sinne betrachtet werden kdnnen. Ohne die zur Regelung des Geldmarkts am offenen Markt vorgenommen¢n Ankiufe bzw.
Verkiiufe von Geldmarktpapieren (die unter B erfaBt sind). — 3) Hauptsichlich schwebende Verrechnungen in den Zentralbankpositionen der Kreditinstitute, die nicht eindeutig
den anderen Positionen zugerechnet werden kdnnen, — ¢ Ab Mai 1958 ohne die Mindestreserveguthaben der Bundespost fiir die Postscheck- und Postsparkasseniimter; vgl, dazu
Anmerkung 1). — 5) Ab Mai 1958 chne das Mindestreserve-Soll der Bundespost fiir die Postscheck- und Postsparkassenimter; vgl. dazu die Anmerkungen !) urd 4).

2) Zentralbankkredite an Kreditinstitute
und Zentralbankeinlagen von Kreditinstituten

in Mio DM
Kreditel)
Monats- I dv Angekaufte Ein-
Wechsel- | Lombard- |Ausgleichs- lagen?)
ende : "
Gesamt kredite kredite forde-
rungen

1949 Dez. 3 8072 3 226,2 338,2 242.8 1277.1

1950 ,, 5 201,9 4 235,4 360,6 605,9 1 887,7

1951 5717,5 4 757,2 290,8 669,5 2675,0

1952 4128.4 3389,0 253,5 485.9 2992,6

1953 3351.1 2739,1 245,2 366.8 3 286,9

1954 3 339,0 2 837,7 265,1 236,2 4 005.9

1955 4 683,0 4 130,9 340,5 211.6 4 5022

1956 ., 3127,1 2723.7 220.7 182,7 5 258,85

1957 Mirz 2278,7 2037.4 62,0 179,3 4 167,2

Juni 3115,9 2 844.4 96,8 174.7 5 278.6

Sept. 1 645,6 1438,2 43,4 164,0 5 622,6

Dez. 1676.6 1463,0 52,8 160,8 7 108.9

1958 Mirz 1509,2 13247 30,0 154.,5 5 814,7

Juni 1594,7 1397,9 46,5 150,3 5 989,5

Sept. 865,7 7012 22,4 142,1 5773.6

Dez. 960,3 769.6 63,9 126.8 8 243,1

1959 Jan. 990,6 860,7 23,7 106.2 6 289,1

Febr. 820,2 635,4 78,7 106,1 6 160.9

Mirz 701,0 563,9 31,0 106,1 6 310,6
1) Obne Kassenkredite an die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau; einschlieBlich ange-
kaufter Auslandswechsel und Exporttratten, aber ohne die am offcnen Markt ange-
kauften Geldmarkttitel. — ?) EinschlieBlich der Zentralbankeinlagen der Postscheck-

und Postsparkassenimter.

3) Kreditnahme der Bankengruppen
bei der Deutsdhen Bundesbank

in Mio DM
1957 1958
Baukengruppen 0.6 | 3L12.| 0.6 | 3112,

Kreditbanken 2286 1329 1447 898
davon

GroBbanken1) (1 219) ( 558) ( 693) ( 339)

Staats-, Regional- und Lokalbanken ( 612) ( 379) ( 376) | ( 274)

Privatbankiers { 396) ( 325) ( 298) ( 232)

Spezial-, Haus- und Branchebanken ( s59) ( 67) ( 8o0) ( 53)
Sparkassensektor 140 87 188 63
davon

Sparkassen ( 93) ( 69) ( 76) ( s8)

Girozentralen ( 47) ( 18) ( 112) (G 7}
Genossenschaftssektor 354 168 154 95
davon

Gewerbl. Genossenschaftssektor ( 204) ( 95) ( 88) (41

Lindl. Genossenschaftssektor ( 150) ( 73) ( 66) ( 54
Alle iibrigen Kreditinstitute 617 225 113 72
darunter

Kreditinstitute mit Sonderaufgaben ( 598) ( 209) ( 99) ( 63)
Alle Bankengruppen?) 3397 1 809 1902 1128

) Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG, Commerzbank AG und deren Berliner
Tochterinstitute. ~— 2) Abweichungen dieser in der monatlichen Bankenstatistik an-
fallenden Angaben von den entsprechenden, aus der Zentralbankstatistik sich erge-
benden Zahlen in der nebenstehenden Tabelle sind einesteils in der zeitlichen Diffe-
renz der Verbuchung von Zentralbankkrediten bei Kreditinstititen und bei der
Zentralbank und andernteils darin begrindet, daB die von der Zentralbank im Wege
der Offenmarktpolitik angekauften Vorratsstellenwechsel in den letztgenannten An-
gaben nicht enthalten sind.
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V. Zinssitze

1) Abgabesiitze der Deutschen Bundesbank fiir den Verkauf von Geldmarktpapieren am offenen Markt

in %o p.a.

Schatzwechsel des Bundes Unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes, V. len-Wechsel
und der Bundesbahn der Bundesbahn und der Bundespost orratssteilen-Wechse

Giiltig ab mit Laufzeit von mit Laufzeit von ‘ mit Laufzeit von

30 bis 59 60 bis 90 1 1 | 30 bis 59 60 bis 90
Tagen Tagen /2 Jahr 1 Jahr 1Y/2 Jahren | 2 Jahren Tagen Tagen
I

1956 20. Jan. 314 33/ 412 434 5 | 51/, 31z 35/g
24. Jan. 31y 33/ 43/4 5 51/4 512 31/s 35/s
8. Mirz 4 41y 514 51/ 53/4 6 414 43/s
26. Miirz 37fs 4 5 51y 51/s 53/¢ 41/s 4Ya
27. April 41y 41, 5 5% 51/s 53%/y 43fs 41/
22. Mai 51/s 54 584 614 61/2 53/g 51/z
5. Juni 514 53fg 6 64 | 61/s 6% 51y 55/8

6. Sept. 4% 47fg 5% 6 614 6l/z 47y 5
23. Nov. 45/y 434 53/ 6 64 61/2 43 470y
28. Nov. 412 45/s 534 6 614 6lfy 433 47/y
4. Dez. 45/s 434 534 6 614 612 434 /s
1957 3. Jan. 412 45/s 51/p 534 6 [ 45fs 4%
4. Jan 43/y 4y 53/3 55/8 57/s 61/ 41/s 45/s
11. Jan 41y PRITY 51/g 53fg 55/g 57/g 414 43/g
30. Jan, 41s 44 5 514 51/y 534 414 43/s
4. Mirz 414 43/s 5 51/q 51/g 58%/4 43/g 41/2
7. Mirz 43/g 43/e 514 51/e 534 41/2 45/g
18. Mirz 41/q 43/s 5 51/y 51y 538/4 43/s 41/2
15, April 41/g 4%y 51y 51/2 53/, 412 45fg
5. Juli 41y 414 5 514 ! 512 53/ 41y 4%s
12. Aug 4 41/s 434 5 514 51fp 41/g 414
22. Aug 37y 4 45/5 434 : 5 514 4 ER

24, Aug 334 37 41/s 45/3 47/s 51/g 37/y

27. Aug 35/ 334 41/s 43/g 45/g 47 33y 37g
2. Sept 37s 4 43/y 45/3 47y 51/ 4 4%/s
6. Sept 4 41y 41/g 434 5 534 41s 41,
19. Sept 38/s ER 41/g 433 453 47/s 33, 3%

27. Sept 3% 37/s 41/y 41/s 434 5 37/s 4
3. Okt 35/s 38/, 41/y 43/8 45/y 47/s 33/4 37y
18. Okt 31/ 3%/ 4 44 41/s 434 31/ 35/s
24. Okt. 33/ 31/s 37/ 4y 41y 4%s 338 31/p
9. Nov. 31y 33/g ERD 41/s 41/ 4% 318 33/s
29. Nov 3%/s 31/e 37/s 41fs ' 412 434 31/p 35/s
4. Dez 31/z 35/g 4 41y 41z 434 35/ LR/
27. Dez 35/s 334 41s 41/s 41/2 430y 334 37s
1958 2. Jan 33/y 31/p 3% 4 41/: 412 31/ 35/
6. Jan 314 33y 35/s 37/8 41/s 43y 33%/g 31y
17. Jan. 31/g [ 31/s 31/y 3%y 41/g 4% ER) 33/g
15. April 31/g 31y 31/s 35/g 37/g 4s 314 33
30. Mai 31 31y 31 35/g 334 4 314 335
27. Juni 25/8 234 3 31y 31/s 31/s 23/ 28
11. Juli 212 25/s 278 3 33/s 33/s 258 2%
11. Aug 2%y 2y 234 3 31/ 33y 21/s 25/a
28. Okt 2Y4 25 25/s 278 3 31/, 23/s 21/s
1959 10. Jan. 2Y/s 214 21/s 25/s 27 31/g 24 23y
9. April 2 215 23/g 21/ 23/ 3 21/s 21/4
15. April 173 2 214 23/ 25/8 27/ 2 21

2) Geldmarktsitzet) in Frankfurt (Main) nadh Monaten

in %0 p.a.

3) Tagesgeldsitze') in Frankfurt (Main) nads Bankwochen

in % p.a.

Zeit Diskontsatz Tagesgeld?) ‘ Monatsgeld?) | Dreimonatsgeld?) Zeit Nle;l;léster Hosiszter
1957 Mirz 41y 33— 4% 412 — 47/s 4314 — 514 1958 Okt. 1.— 7. 3 31/g
April 42 334 — 4tz 4%)s — 434 43/4— 51y 8. — 15. 2% 3
Mai 4y 33/~ 45/g 45)3 — 43/4 51fg— 51/p 16, — 23. 21/4 2%
}uiﬂ 415: 4:? — 4:7 4258 — 53/ 5 ’ — szjs 24. — 31. 2 21
uli 412 41/g — 4%a 413 — 43/4 47/s — 58 3 3
Aug. 42 21z —— 45/s 4Ys — 41z . Nov. : - 1;' ;lﬁ 315:
Sept. 41/23%) 37/s — 438 41/s — 43fs 43/ — 45/s 16, — 23, 2 3s
Okt. 4 3 4 384 — 41/s . 24, — 30. 2% 34
Nov. 4 32— 3% 32— 3% . ' .
Dez. 4 2t — 4 43/s—5 412 Dez. 1.— 7. 2:/3 35
1958 Jan. 44 235 — 312 31/ 3 —37s S ;,g 3,5:
Febr. 312 3Yi—4 33/s —35/s 38/a—37s 24, — 31 I 2
Mirz 317z 3s— 3% 35/s—3%/4 37y — 4 .
April 31/e 3 —aly 33/s — 35/g 35/s — 4 1959 Jan, 1.— 7. 2 2%
Mai 31/2 35— 3%/s 33/s — 358 3y — 33/, 8, — 15. 2 21fe
Juni 31/95) 3 —37 35— 4 35/g — 334 16, — 23. 2 25/s
Juli 3 2%/s —3 ';a 3 —3s 31/8 —/ 33/s 24, — 31. 2 234
Aug. 3 24— 278 234 —3 31/s _ 5
Sept. 3 255 — 313 27 — 31/ 3 —3Ys Febr. ; _ 1:‘ 2% 2% 2
Okt. 3 2 —3s 21y —3 16, — 23, 2%/ A
Nov. 3 2 —34 234 —3 . 24, — 28, 21/ ! 31/s
Dez. 3 24— 3 3 — 37 31/s — 38/¢ R . . s ‘ "
1959 Jan. ED) 2 —a% 23/g — 25/g 258 —3 Mér ;' — 1;‘ 55/: ‘ i,,:
Febr. 234 233 —31/s 212 — 25/ 284 —3 16. ___23' 2508 ! A
Mirz 2% 2 —27s 285 —3 27— 31y 34 — 31 5 2505
April 1. — 7. 21/ 2%
1) Geldmarktsitze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert. Die hier bekannt- 8. — 15. 17/s 24

gegebenen Sitze sind durch Riickfrage am Frankfurter Bankplatz ermittelt worden.
Sie konnen als reprisentativ angesehen werden. -— 2) Jeweils niedrigster und héch-
ster Satz wihrend des Monats. — 3) Ab 19. 9. 1957 = 4% — %) Ab 17, 1. 19538

= 31/2%,. — 5) Ab 27. 6. 1958

3%, — % Ab 10. 1. 1959 = 2%4%.

1) Tagesgeldsitze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert. Die hier be-
kanntgegebenen Sitze sind durch Riickfrage am Frankfurter Bankplatz ermittelt
worden. Sie kdnnen als reprisentativ angesehen werden.
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4) Entwicklung der Soll- und Habenzinsen seit der Wihrungsreform

a) Hochst-Sollzinsen”)

in %o p.a.
) ]l(aousf?:dilr"R}g;th:;f; N Kosten fiir Wechselkredite?) in Abschnitten von
Giiltig ab Diskont- Lombard- o Kosten fu_r
satz satz zugesagte Kontotiber~ Akzeptkredite 20 000 DM 5 000 DM 1 000 DM unter
Kredite ziehungen und h&her bis unter bis unter 1000 DM
20 0oo0 DM 5 ooo DM
1948 1, Juli 5 6 . . . . . . .
1. Sept. 9 10Y2 3 ol 7 71/2 8
15. Dez. 9lfy 11 gllz—o9lfs 7 72 8 81/s
1949 27. Mai 41y 51/2 9 10Y/s g —9 61/2 7 72 8
14. Juli 4 5 81/s 10 71/2—81/2%) 6 61/s 7 71/24%)
1950 27. Okt. 6 7 104z 12 92 8 8l/s 9 9
1952 29. Mai 5 6 9lfy 11 81/e 7 72 8 E]
21, Aug. 41y 51/2 9 101/2 8 61/2 7 712 712
1953 8. Jan, 4 5 8ir 10 7s 6 . 61/z 7 7
11. Juni 31/e 41/z 8 9fe 7 51/p i 6 612 612
1954 20. Mai 3 4 8 9l/2 6Yz 5 ' 512 6 6
1. Juli 730 RN
1955 4. Aug. 31z 41z 8 9l/s 7 51/ 6 61/2 62
1956 8. Mirz 41/s 51/z 9 10Y/e 8 61z 7 7Y2 72
19, Mai 51/s 61/2 10 11%/2 9 7Y i 8 8l/z 81/2
6. Sept. 5 6 91y 11 g8l/z 7 | 712 8 [
1957 11. Jan. 41/e 51/2 9 102 8 6l/s | 7 72 712
19. Sept. 4 5 81/2 10 712 6 | 61/2 7 7
1958 17. Jan. 31/ 41/2 8 91/z 7 512 | 6 62 61z
27. Juni 3 4 730 9y 612 5 | 512 6 6
21. Juli 712 ]
1959 10. Jan. 2% 334 7 834 614 43/s 54 534 534

*) Amtliche Sitze fiir Kredite an Nichtbanken, die nur in Ausnahmefillen tiberschritten werden diirfen. Die hier wiedergegebenen Zinssitze sind zusammengestellt auf Grund
der Bekanntmachungen der Hessischen Bankaufsichtsbehorde; in den meisten anderen Bundeslindern lauten die Sdtze gleich. Sie verstehen sich einschlieBlich Krecit- bzw. Akzept-
bzw. Diskontprovision, aber ohne Umsatzprovision. — 1) Gem#8 § 2 des Sollzinsabkommens diirfen die Zinsen nur fiir den tatsichlich in Anspruch genommenen Kredit erhoben
werden. Die Kreditprovision kann dagegen vom fest zugesagten Kredit im voraus oder bei stillschweigend gewihrtem Kredit vom Hé&chstsaldo berechnet werden. Die Kreditkosten
insgesamt kdnnen daher im Einzelfall von den hier aufgefiihrten Gesamtkosten abweichen. — 2) Ohne Domizilprovision. — 3) Ab 1. 9. 1949 bis 26. 10. 1950 = 7Y/2%. — 4) Ab
1. 9. 1949 bis 26. 10. 1950 = 7%.

b) Hodist-Habenzinsen")

in %o p.a.
Tiglich fallige Gelder Spareinlagen Kiindigungsgelder!) Festgelder!)
mit vereinbarter ;
Giiltig ab in in mit Kiindigungsfrist 1 Monat | 3 Monate | 6 Monate | 12 Monate 3¢0 Ta Postspar-
ultig provisions-| provisions-|gesetzlicher| 6 Monate bisweniger| bisweniger| bisweniger und 30 bis 89 . 90 bis 179 180 bis 359 dge einlagen
freier pflichtiger | Kiindi- bis 12 Monate als als als dariiber Tage Tage Tage d uf‘b
Rechnung | Rechnung | gungsfrist | weniger | und 3 Monate | 6 Monate | 12Monate ) iruber
als dariiber 2)
12 Monate
1948 1. Sept. 1 2 21/s 3 4 24 23 3 33/, 214 2% 3 33/4 2 %)
1949 1. Sept. 1 11/2 212 3 4 24 212 273 334 214 242 2% 31y 24
1950 1. Juli 1 11z 212 3 o4 244 2Y2 27 3%/ 21 2%z 234 ERTH) 21
1. Dez, 1 11/2 3 3ty | 4l 31y 37/ 43/s 434 3z 37s 414 45/3 21/4%)
1952 1. Sept. 1 11/2 3 3Ys 1 4l 3 33/q 378 414 3 33%s 33/, 41y 2%4
1953 1. Febr. 1 112 3 32 | ath 21/e 27/ 33/s 35 21s 278 31/s 35/8 2%
1. Juli /s 1 3 31t/2 44 21s 2%/s 3Ys 31/ 24 2%s 3 33y 2%
1954 1. Juli RE 1 3 314 4 2 2%/s 27 314 2 23%/s 2% R 23
1955 4. Aug. 34 11/s 3 31/s 4 2%a 23 34 334 23/s 234 31/s 35/g 23
1956 16. Mirz 1 1Y 3 4 5 33/q 33/4 414 45/s 33/s 334 44 45/s 2%
19. Mai 1Ys 2 31/s 41)s 51/s 41 4% 51/4 51/s 44 4% 51/ 51/z 23%/45)
1. Okt. 11/ 1% 31/e 4l | 5l 414 434 51/q 51/y 414 431 51/ 51/2 31y
1957 1. Febr. 1 112 31/p 4ls 1 51 333 44 434 514 3¢ 414 434 51/g 31/48)
17. Okt. 3 14 31/s 4 1 s 33/g 3% 44 5144 333 3%/ 44 514 31y
1958 10. Febr, A 1 31s 4 s 27y 3 3% 41 278 3 334 42 34
21. Juli e 1 3 3e 1 alh 23/ 23/s 3 378 23/s 2% 3 37 3
20. Nov. g 1 3 3147y 1 47) 2 L2l 234 31z 2 21/e 2% 31/s 3
1959 1. Febr. 3/s 3¢ 3 314 4 1 |, 2 21/2 314 11/2 2 21/e 34 3
{ I
i |

") Amtliche Sitze fiir Einlagen von Nichtbanken, die nur in Ausnahmefillen iiberschritten werden diirfen. Die hier wiedergegebenen Sitze sind zusammengestel t auf Grund der
Bekannmachungen der Hessischen Bankaufsichtsbehdrde; in den meisten anderen Bundeslindern lauten die Sitze gleich. — 1) Fiir groBere Einlagenbetrige (ab 50 000,— DM bzw.
1 000 000,— DM) wurden vom 1. 7. 1950 bis zum 19. 11. 1958 hohere Zinssitze vergiitet. — 2) Soweit fiir Kiindigungsgelder mit einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten und
mehr héhere Zinssitze als fiir Festgelder mit der entsprechenden Laufzeit gelten, diirfen die Sitze nur gewihrt werden, wenn von der Kiindigung bei Einlagen mit Kindigungs-
frist von 6 Monaten bis weniger als 12 Monaten mindestens 3 Monate, bei Einlagen mit Kiindigungsfrist von 12 Monaten und dariiber mindestens 6 Monate — jeweils gerechnet
vom Tage der Vereinbarung — kein Gebrauch gemacht wird. Andernfalls diirfen nur die Sitze fiir Festgelder vergiitet werden. — %) Ab 1. 7. 1949 = 24%. —- 4) Ab 1. 1, 1951
= 28/, — 5) Ab 1. 7. 1956 = 3%4%. — 6) Ab 1. 5. 1957 = 320/, — 7) Ab 20. 11. 1958 darf bei Hereinnahme von Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
die Kiindigung erst nach Ablauf einer Sperrfrist von 6 Monaten zugelassen werden. Diese Sperrfrist beginnt am Tage der Finzahlung.
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V1. Wertpapierabsatz

1) Brutto-Absatz von festverzinslichen Wertpapieren und Aktien')
in Mio DM Nominalwert

Festverzinsliche Wertpapiere
Industrie- ’ Festverzins-
Zei Pfandbriefe Schuldver- obligationen . Anleihen i darunter . liche Wert-
eit s schreibungen & Sonstige von Aktien papiere und
(einschl. Kommunal- £ (einschl. der b v
; P von Spezial- Schuldver- " : Insgesamt  auslindischen Aktien
Schiffs- obligationen kredit- Wandel- | 4 ibungen | Sfentlidien Emittenten insgesamt
pfandbriefe) s schuldver- 8 Hand i
instituten schreibungen) begeben
jihrlich
1948 2. Halbjahr 6,3 2,3 — 10,0 ! — — 18.6 ‘ — 0.5 | 19,1
1949 201,1 33,0 19.9 95.7 —_ 420,4 770,1 ! —_ 41,3 ' 811,4
1950 210,7 99,2 96,2 53,2 0,1 217,1 676.5 —_ 51,2 727.7
1951 468,0 158,9 1,9 61,7 —_ 56,9 747.4 —_ 164,7 912,1
1952 628,1 161,3 219,8 130,3 —_ 418,2 1557,7 _ 259,3 1 817.0
1953 1043,4 429,4 224,6 396,2 33,8 774,5 2 901,9%) } - 268,7 3 170,6
1954 2238,8 1001,4 64,9 791,5 4,2 590,2 4 691,0%) - 453,0 5 144,0
1955 1381,7 1026,1 257,7 432,0 0.0 583,2 3 680,7%) — 1554,8 5 2355
1956 1038,2 616,1 14,2 563,7 0,0 332,0 2 564,2%) — 1837.,5 4 401,7
1957 1161,1 11252 265,2 952,1 10,0 690,9 4 204,5 21,0 16317 5 836,2
1958 1618,8 2 337,6 422,1 1701,9 2,0 2 044,7 8 127,1 92,0 1139,5 9 266,6
monatlich
1958 Jan. 186,5 167,1 3,3 105,9 —_ 171,8 634,6 —_ 116,0 750.6
Febr. 158,1 294,8 6,3 202,0 —_ 86,8 748,0 149,5 897.5
Mirz 135,8 247.6 22,5 193,9 —_ 72,5 672,3 —_— 12,2 684,5
April 110,0 254.3 148,1 60,9 —_ 251,4 824,7 — 177.7 1002,4
Mai 81,1 81,0 7,0 306,0 —_ 356,4 831.,5 — 52,9 884,4
Juni 71,7 113.4 2,6 158,6 | — 100,4 446,7 | - 69,1 515,8
Juli 139,2 306,9 44,8 144,6 0.0 246,4 881,9 — 129,2 1011,1
Aug. 117.7 248,6 97,1 120,0 - 26,4 609,8 — 38,1 647,9
Sept. 130,7 205,2 12,9 : 35,0 —_— 26,4 410,2 — 98,3 508,5
Okt. 159,7 160,0 69,9 ‘ 160,0 0,0 626,4 1176,0 50,0 57,8 1233.8
Nov. 158.8 110,8 4,7 75,0 2,0 . 36,4 387,7 —_ 94,1 481,8
Dez. 169.5 J 147.9 2,9 ‘ 140,0 00 | 43,4 503,7 | 42,0 1446 | 648,3
1959 Jan. 435,8 ‘ 396,4 61,6 192,0 -_— ; 436,4 15222 ‘ 12,0 74,8 | 1597.0
Febr. 228,9 233,2 1,2 200,0 0,0 164,0 827,3 | 112,6 124,3 ‘i 951.,6
Mirz 173,3 i 177.,2 131,7 3,8 —_— ‘ 52,4 538.,4 —_ 80.2 “‘ 618.,6
1) Ohne Umtausch- und Altsparerpapiere, — Bis 1953 ohne Berlin; in den Jahreszahlen fiir 1954 sind die Emissionen Berliner Emittenten von 1948 bis 1954 enthalten. —
Nur Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere, ohne Berilcksichtigung getilgter oder zuriickgeflossener Betrige. — 2) Darunter Absatz an Investitionshilfe-Gliubiger: 1953
199,8 Mio DM, 1954 388,8 Mio DM, 1955 587,9 Mio DM, 1956 1,2 Mio DM.
2) Tilgung und Netto- Absatz vou festverzinslichen Wertpapieren
sowie Verinderung der Bestinde zuriickgeflossener Emissionsbetriige
in Mio DM Nominalwert
PN
Neugeschiift nach der Wahrungsreform Altgeschaft?) |
Industrie- ‘3 Festver-
. Schuldver- PO : darunter | zinsliche
Zeit Pfax_xdbnefe schreibungen obll_gatxonen Sonstige Anleihen von Unitausch | Wert-
(einsch Kommunal- von Spezial- (eins Schuldver- der Insgesamt auslindischen und Alt- papiere
Schiffs- obligationen . Wandel- * Gffentlichen ! - sparer || .
" Kredit- schreibungen Emittenten . insgesamt
pfandbriefe) instituten | schuldver- | Hand beseben papiere |
schreibungen) gebe |
Tilgung
1948 2. Halbjahr — — — — ‘ - — - — - .
1949 - — - - - — - | — . .
1950 — — — — 1 - - - | - . .
1951 0.2 0.0 — - — — 02 | — .o .
1952 0.5 0.1 — 0.8 | — 7.4 88 | — < .
1953 0,3 0,8 —_ — —_ 36,2 37,3 — . il .
1954 0,7 1,2 30,0 3,0 0,5 46,5 81,9 ‘ —_— - i .
1955 2,0 5,6 0,1 34,5 0,4 32,0 74,6 | bt . H .
1956 11,5 20,4 53,3 31,1 0,4 299,2 415,9 — . | .
1957 21,8 32,1 53,3 53,2 ’ 0,3 586,4 747,1 -_— 136,2 883,3
1958 60,3 100,4 93,6 102,0 0,4 259,8 616,5 —_ 80,1 | 696,6
Netto-Absatz!)
1948 2. Halbjahr 6.3 2,3 - 10,0 — -— 18,6 — . | .
1949 201,1 33,0 19,9 i 95,7 —_— 420.4 770,1 —_ . ‘ .
1950 210.7 99,2 96,2 53,2 0,1 217,1 676,5 — . .
1951 467.8 158,9 1,9 61,7 ‘ -_ 56,9 747,2 —_ . i .
1952 627,6 ‘ 161,2 ‘ 219,8 129,5 —_ 410,8 1548,9 —_ . ‘ .
1953 1043,1 428,6 ‘ 224,6 396,2 ! 33,8 738,3 2 864.6 —_ . ‘ .
1954 2238,1 1 000,2 | 34,9 788.5 3,7 543,7 4 609,1 —_ . ‘ .
1955 1379,7 1 020,5 257.,6 397,5 — 0.4 551,2 3 606,1 —_ . | .
1956 1026,7 595,7 — 39,1 532,6 — 04 32,8 2148.3 —_ . .
1957 1139,3 i 1093,1 211,9 898,9 9,7 i 104.5 3 457.4 21,0 — 46,6 ‘ 3 410,8
1958 1558.5 | 22372 328,5 15999 1, ‘ 1784,9 7 £10,6 92,0 408,3 . 7918,9
Verinderung der Bestiinde zuriickgeflossener Emissionsbetrige
Zunahme (+) / Abnahme (—)
1951 . . | . . - — . — . .
1952 + 89 + 1,5 + 7.6 + 1,5 - - ’ + 19,5 — . ; .
1953 +12,8 ‘ -02 | —~ 8,8 - 16 — — + 22 — < .
1954 - 45 | + 8,5 — 4,4 + 3.4 —_ —_— + 3,0 — . .
1955 +29,2 +11.7 +12,1 + 1,3 — + 28,4 + 82,7 —_ . ‘ .
1956 +44,0 I +27,5 + 4,6 +13,1 —_ +314,9 +404,1 — . | .
1957 --18,6 -10,3 - 3,7 - 31 —_ — 97.1 —132,8 —_ — 8.7 —141,5
1958 - 1,9 + 8,3 —12,0 —11,1 — - 95,2 —111,9 —_ —~37.7 ’ —149,6

1) Bruttoabsatz minus Tilgung: negatives Vorzeichen bedeutet Uberhang der Tilgung iiber den im Berichtszeitraum neu abgesetzten (bzw. im
papierbereinigungsgesetz oder auf Grund von anderen Entschiidigungsgesetzen anerkannten) Betrag. — ?) Statistisch erfaft erst ab Januar 1957,

Altgeschif nach dem Wert-
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3) Erstabsatz vou festverzinslichen Wertpapieren nach Kiufergruppen')

in vH
darunter
Festverzinsliche - - - 1 P
Wertpapiere insgesamt Pfandbriefe un Anleihen der . .
pap B Kommunalobligationen Sffentlichen Hand Industrie-Ob igationen
Zeit Inland:sche Erwcrber Inlandische Erwerber Inlindische Erwerber Inlandxsdme Erwe rber |
T Son || pue | " [ Som- T s Son- Aus- i Son- ! Aus-
| stige lindi- ot lindi- ‘ stige ~ landi- ctige Jindi-
Offent- £ sche (Offent-iKredit- ge sche |Offent- Kredit- W‘g | sche |Offent- Kredit- g sche
liche ' insti- irt- Private | Frwer- | liche ' insti- ‘ irt |Private | Frwer~ | liche | insti- irt- Private | Erwer- | liche insti- | ir 'Private : Erwer-
Stellen tute | chafts- ber |[Stellen tute schafi: | ber [Stellen| tute |schafts- ber |Stellen| tute ! d“ﬁ"\ ber
unter- unter- : | unter- i i unter- L
nehmen nehmen | nehmen | :nehmen!
: : ; ' i i

1954 21 l 47 25 ‘ 7 ‘ 2) 28 52 13 7 } ) 5 ‘ 48 ‘ 39 8 2) 6 1 0 67 7 | B

1955 23 54 | 201 3 | 4 63! 9 | 4 36 49 1 9 6 o1 21 70| o |

1956 44 | 32 9 | 15 60 . 28 | 7 L5 ! 35 | 41 | 10 | 14 2 ' e | 13 e |

1957 17 l 55 10 ‘ 18 ! 23 | 67 | 5 \ 5 20 46 14 20 3 | 33 | 16 48

1958 1, Hj. 13 } 58 ‘ 10 19 20 | 73 4 " 3 11 50 15 24 3 34 . 19 44

{ : ‘ !

1958 Jan. 13 61 10 \ 16 19 ' 73 l 3 5 6 51 15 28 5 i 33 25 37 !
Febr. 16 58 10 16 21 73 4 2 24 | 37 12 27 20 032, 21 45
Mirz 16 56 ° ‘ 19 23 71| 3 3 13 \ 39 18 30 3 ‘ 32 | 16 49 |
APl’il 12 66 9 13 ! 16 77 " 3 ‘ 4 10 53 15 22 2 48 | 11 ; 39
Mai 11 49 14 26 22 70 4 4 12 \ 53 14 21 2 34 ; 19 ° 45
Juni 10 54 12 24 ‘ 19 ‘\ 72 5 i 4 L] ‘ 49 15 30 2| 36 1 17 | 45

i I
1958 2. Hj. 11 65 8 13 3 15 . 78 4 | 3 0 8 66 10 13 3 2 32 . 16 | 40 10
i ;

1958 Juli 10 61 9 16 1 4 16 B0 | 2, 2 0 8 48 14 25 5 2 24 | 20 "0 | o1a
Aug. 11 65 7 14 3 15 80 2 | 3 | [ 5 95 1 — — —_ 1 21 17 | 48 | 13
Sept. 12 1 78 3 6 ‘ 1 10 85 \\ 2 3 [+ 5 a5 — —_ —_ 1 22 17 ! 4 | 11
Okt. 8 67 9 12 4 10 ; 82 . 6 2 0 8 70 9 10 3 2 26 13 43 | 16
Nov. 6 84 4 4 2 7 ;. 85 4 3 1 5 ‘ 84 3 7 1 4 80 7 7 0 2
Dez. 22 47 11 18 2 33 53 ‘ 8 H 1 4 52 17 23 4 3 30 | 20 45 2

; ; | :

1959 Jan. 7 72 9 11 ‘ 1 7 } 83 7 ] 3 [o] 3 76 8 12 1 16 26 | 1¢ ! 35 4
Febr. 4 72 11 11 2 7 81 8 “ 4 0 1 96 0 o | 3 1 30 0 27 36 6
Mirz p)| 13 ‘ 78 | 5 4 0 13 77 6 | 4 0 58 42 - = - 100 - - - —

| i
1) Soweit aufteilbar. — 2) Der Erstabsatz an auslindische Frwerber wurde erst abJuli 1958 getrennt erfaBt. Bis dahin ist er in den Zahlen fiir die iibiigen vier Kaufer-
gruppen enthalten. — p) Vorliufig.
4) Umlauf vou Investment-Anteilen
Inventarwert!} Anzahl der Anteile!) Ausgabepreis je Anteil
Investmentgesellschaft ) " "Ma T ] i
B A 1956 \ 1957 1958 ‘ 11'1;‘5'9’ 1956 ‘ 1957 ‘ 195% ‘ hl'i:;: 19561 1957Y) | 19589 1“:;‘;5)
Tsd DM Stiick DM
Allgemeine Deutsche Investment- ‘
GmbH
Adifonds | [ 87 793 99 604 — —_ 848 942 284 957 —_ —_ 107,90 113,13
Fondak 11 476 \ 31 239 . 119376 | 129 752 40 763 317 863%) | 786 353 782 564 294,50 102,90%) 158,30 | 167,81
Fondis 22436 | 30269 54 452 59 580 | 201 533 262 722 306 986 308 915 116,50 120,60 ' 185,— 193,34
Fondra 3315 | 5 449 l 26 793 30 170 18 001 28 577 202 1294%) 212323 191,75 | 198,50 738,—4) 144,34
Deutsche Gesellschaft fiir | | i
Wertpapiersparen mbH ; | !
Investa — 84163 | 255 084 280 933 — 817 820 |1 607 789 |1 619 000 — 106,90 | 164,40 172.31
Deutscher Investment-Trust, Ges. | | \
fiir Wertpapieranlagen mbH l :
Concentra 51767 128970 | 292842 | 303120 537 000 |1 304000 [1970000 |1956403 100,25 103,— l54 20 154,06
Industria — - = 69 234 — — — 681 432 - - 101,93
Thesaurus - —_ 84 100 87 619 - —_ 890 000 854 984 — —_ i 98, 20 | 102,05
Deutsche Kapitalanlage-GmbH ; i i
Dekafonds [ 8 563 17 830 j 58414 66 178 85 792 161 929 354 956 388 312 103,20 114,20 170,60 | 168,99
Europa und Ubersee \
Kapitalanlage-GmbH
Europafonds 1 — - = 31 246 —_ - - 304 000 — — | = | 10293
Union-Investment-GmbH i
Unifonds 9 112 17 096 65 497 75 513 201 549 384 558 |1 000 123 1057 974 47,50 46,70 68,80 72,06
Uscafonds 1415 2130 4 998 5 344 13 609 23 831 45 629 47 944 109,20 93,90 116,20 119,54
Zusammen | 108 084 ‘ 317 146 ‘1 049 349 11 238 293 R ‘ .. 1 .. .. ’ .. ce

1) Jeweils Stand Ende des Jahres bzw. Monats. — *) Durchschnitt im Monat. — 3) AuBergewShnliche Anderung gegeniiber Vorjahrsstand infolge Ausgabe von je zwei
Gratisanteilen an die bisherigen Besitzer von Fondak-Zertifikaten (Ende Januar 1957). — 1) AuBergewShnliche Anderung gegeniiber Vorjahr infolge Ausgibe von je einem
Gratisanteil an die bisherigen Besitzer von Fondra-Zertifikaten (im Juni 1958).
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Vil. AuBenhandel und Zahlungsbilanz

1) Daten zur Entwidelung der Devisenposition und der Zahlungsbilanz¥)

in Mio DM
I 11. Leistungs- und Kapitalbilanz
Devisen{  Saldo des Waren- und Saldo der unentgeltlichen Leistungen Snlld'
bilanz | Dienstleistungsverkehrs und des Kapitalverkehrs 3 °
(Zugang T — — der
bzw. | Kapitalverkehr mf Bt
Abgang i ir ab-
an Gold | Langfristig?) Kurzfristig Saldo aren
und I e I B SRR - der Post;n
. un
Zeit Aus- . . Unent- darunter Lei-
l lands- Han- Dl]el?n gelt- } Voraa: 1| stungs- dgr.
forde- Ins- dels. ei- Ins- liche oraus- | Forde- n statisti-
. stungs- . ! zahlun- | rungen ur schen
rungen | gesamt = bilanz bil gesamt ' Leistun-| Ins- i b Kapitai- :
4 P ilanz Ins- Offent- _ [ gen fiir [und Ver-| {3 Ermitt-
er ) gen gesamt ns Privat ent Ins Verteidi-| pfliche bilanz lungs
Deut- D) gesamt lich gesamt pa ungs-
schen [ gungs- | tungen fehler
Bundes- i ein-  der Ge- 7
bank) ‘ fuhren ! schiifts- (LLID)
(Zun. —,  banken
| Abn. +)| )
1955 +1852{ 42948 | +1245 | +1703 [—1265 | ~ 814 — 451 | — 530 — 230 | — 300+ 79 — .+ 180 +1683 [+ 169
1956 45087 | 5499 | +2897 ) +2602 |~ 988 | —1107 | - 119 — 557 | + 128 | — 685 |+ 676 | — 236 |+ 914 +4511 (+ 576
1957 45121} +7701| +4271 | +3430|—4283 | ~1650 | —2633 | — 730| + 129 | — 859 | —1903 ' —1920 | — 25| +3418 |1 703
1958 +3188 | +8871 | +5865| +3006|—4863 | —1636 | —3227| —1807] — 572 | —1235 —1420 — 626 | — 676 | +4008 [~ 820
1957 1. Vj. 4+ 845 | +1564| + 718 |+ 846 | —1122  ~ 344 |-~ 778 |~ 110| + 12 | — 122 | — 668 |- 718 |-+ 26|+ 442 [+ 403
2. Vi, +1458 | +2040 | +1203| + 837 | —1294 | — 423 |~ 871 — 136| + 23| — 159 — 735|— 579 | — 170{ 4+ 746 |+ 712
3. Vj. +3382( +1959 | +1093 | + 866+ 38| — 464 |+ 502 — 203| + 135 | — 428 |+ 795 — 134 | -+ 922 | 41997 |+1 385
4. Vj. — 564 +2138| +1257 |+ 881|—1905 | — 419 ) —1486| — 191 | ~— 41| — 150 | —1295| — 498 | — 803 | + 233 |— 797
1958 1. Vj. — 52| 41770+ 917 |+ 853 | —1941 | — 477 | —1464) — 229 | + 5| — 234 | —1235|— 563 | — 724 )| — 171 |+ 119
2. Vj. 41203} +2387 | -F1681 |+ 706 —1174 | — 454 | — 720 — 495 | — 177 | — 318 | — 225 | —~ 118 | — 100 | +1213 {+ 80
3, Vi. + o75| 42203 | +1612 F 591 |~ 992 | — 386| — 606|— 410| — 8| — 402~ 196 |+ 36| 199 | +1211 |— 236
4. Vj. + ora| 42511 +1e655i 4+ 856|— 756 | — 319 | — 437 | — 673| — 392 | — 281 |+ 236 |+ 19+ 347 | +1755 [~ 783
1959 1. Vi. —~2984 | +2073| +1316| + 757| —-4843 | — 561 —4282] —1292| — 509 { — 783| —2990| —1608| —1348 | —2770 | — 214
1958 Juli + 491 + 650, + 484 -+ 166 |-+ 96 | — 106 + 202 | — 6| + 96 | — 102 |+ 208, + 7|+ 243 |+ 746 | — 255
Aug. + 308) 4+ 744+ 546 + 198)~ 504 | — 164 — 340, - 207 — 39| — 168 | — 133 — 43| — 95|+ 240 |+ 68
Sept. + 176+ 809 |+ 582+ 227|— 584 | — 116 -~ 468 — 197 | — 65 | — 132 | — 271+ 72| —~ 347 |+ 225 |— 49
Okt + 250+ o930+ 631+ 308|—~ 5131 — 133 — 380, — 89| — 70|~ 19| — 201} — 33| — 177 |+ 426 |— 176
Nov + 376 |+ 787 |+ 444 | + 343|— 238 — 93 ~— 145| — 253 | — 251 | — 2{+ 108+ 63|+ 34|+ 549 |— 173
Dez. + 346+ 785!+ 580+ 205|— 5 — 93 + 88| — 331| ~ 71| — 260|-+ 419 | — 11+ 490 |+ 780 |— 434
1959 Jan. — 862 + 441 |-+ 230 + 211|—1673 ‘ — 114 —1559 | — 286 | — 238 | — 48| —1273 |+ 14 —1253 | —1232|+4 370
Febr. — 342 + o988+ 649 | + 339|— o976 — 123 | — 853 | — 276 | — 183 | — 93| — 577 | — 354 — 253 | + 12| — 354
Mirz —1780| + 44| + 437 + 207|-—-2194 | — 324| —1870| — 730| — 88 | — 42| —1140| —1268 + 158 | —1550 | — 230
1y Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Ausfuhr fob. — 2) Ohne die im cif-Wert der Finfuhr enthaltenen Ausgaben fiir

Fracht- und Versicherungskosten. AuBerdem wird hier im Gegensatz zu unseren sonstigen Zahlungsbilanzversffentlichungen die Ausfuhr von Schiffs- und
Flugzeugbedarf nicht den Dienstleistungen zugerechnet; die Transithandelsspitze und sonstige den Warenverkehr betreffende Erginzungen sind dagegen zu-
sammen mit den Dienstleistungen erfabt. — 3)Einschl. der Einnahmen aus Warenlieferungen und Dienstleistungen fiir auslindische Streitkrafte, — 1) Haupt-
sichlich Wiedergutmachungsleistungen. — %) Fiir die Aufgliederung in ,Privat” und ,Offentlich® ist maBgebend, welchem der beiden Sektoren die beteiligten
inlindischen Stellen angehdren. — ) Saldo aus der Verinderung von Forderungen und Verpflichtungen (Zunahme der Forderungen und Abnahme der Ver-
pflichtungen: —). — 7) Hauptsiichlich Verinderungen in den terms of payment. — p) 1958 und 1959 vorliufig.

2) Goldbestand und Auslandsforderungen der Deutschen Bundesbank)

in Mio DM
Goldbestand und uneingeschrinkt Befristete oder nur beschrinkt verwendbare
verwendbare Auslandsforderungen (netto) Auslandsforderungen (netto)
| | N
Uneingeschrinkt verwend- _ SR, darunter _ . _
Gesamt- ‘ bare Auslandsforderungen Bilaterale T |
Stand am bestand an e Forderungen ‘ b“ed ,
Jahres- Gold und aus fru‘heren‘ ‘ gGe “}’1‘ be“e ‘ Konsoli-
bzw. Auslands- Gold- Krediten Schuld- be?;uas];:_ | dierungs-
Monatsende forderungen | Insgesamt bestand darunter: Insgesamt | 3% die EZU | verschrei- dischen | kredite an
(netto) Us-$ (bis Ende bungen Bank J au.s]an—
Insgesamt - 1958 der nken un dische
(einschl. Kredit- Weltbank zweck- Zentral-
i can. §) gewihrung gebundene banken
i i an die i Geldmarke- |
J EZU)?) anlagen ‘
1952 4 635 2750 587 2163 2 090 1 885 1061 ‘ —_ _— —_
1953 8 158 5 330 1367 3 963 3 545 2828 1782 —_ — —_
1954 10930 8 274 2 628 5 646 5 453 2 656 2 054 —_ —_ 146
1955 12 782 9 958 3 862 6 096 5 789 2 824 2 187 — —_ 254
1956 17 869 14 169 6 275 7 8%4 7 332 3 700 2 890 73 240 403
1957 22 990 16 587 10 674 5913 6 148 6 403 4 242 808 1032 384
1958 26 178 18 990 11 085 7 905 7 442 7 188 4 597 1239 971 265
1957 Mirz 18 714 14 904 7 379 7 525 6823 3 810 3218 73 70 383
Juni 20172 16 012 8 523 7 489 6 646 4 160 3571 73 171 352
Sept. 23 554 17 576 1 077 7 499 6 690 5978 4 028 493 953 327
Dez. 22 990 16 587 10 674 5913 6 148 6 403 4 242 808 1032 384
1958 Mirz 22 938 16 674 10 333 6 341 6 245 6 264 4 202 $08 i 897 349
Juni 24 231 17 348 10 815 6533 6 101 6 883 4 447 1123 915 303
Sept. 25 206 18 283 10 907 7 376 7 265 6 923 4 287 1323 | 1002 283
Dez. 26 178 18 990 11 085 7 905 7 442 7 188 4 597 1239 ‘ 971 265
1959 Jan. 25 316 18 559 11 248 7 311 7 263 6 757 4 186 1378 ! 971 245
Febr. 24 974 18 228 11 248 i 6 980 6 995 6 746 4 182 1378 963 241
Mirz 23 194 16 764 11 248 l 5516 5 766 6 430 4121 1378 ‘ 707 ‘ 240

1) Die Daten sind mit den im Rahmen des Bundesbankausweises angegebenen Zahlen nicht ganz identisch, da der Goldbestand und die Auslandsforderungen
hier entsprechend den in Zahlungsbilanzaufstellungen ausgewiesenen Daten zum Parititskurs angegeben sind, wihrend sie im Bundesbankausweis zum Jahres-
ende nach dem Niederstwertprinzip und fiir das laufende Jahr jeweils zum Tageskurs berechnet werden. Dariiber hinaus bestehen bei den Verbindlichkeiten
gewisse Unterschiede in Bezug auf die Abgrenzung der zu beriicksichtigenden Positionen; so kénnen in der Zahlungsbilanz zur Zeit mangels statistischer
Unterlagen iiber die Umsitze noch nicht alle in der Position ,Einlagen auslindischer Einleger” des Bundesbankausweises erfaBten Verbindlichkeiten beriick-
sichtigt werden. — 2) Kreditgewdhrung an die EZU ohne Beriicksichtigung der jeweils letzten EZU-Abrechnung.
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3) Kurzfristige Forderungen und Verpfliditungen der Gesdhiftsbanken gegeniiber dem Ausland

in Mio DM
Forderungen Verpflichtungen
Saldo der .- Co T e e = S S e
Stand am Forderun- | Guthaben bei auslin- Kurzfristige i Einlagen Kurzfristige
Jahres- bzw. gen und | dischen Banken Geldmarke- Kredite : von Ausléndern Kredite
Monatsende Verpflich- Insgesami Tiglich l Termi anlagen Auslin- Insgesamt " Auslin- | Auslan- |
tungen fallige } er]ndnn- | dische DM | dische DMY) dische DM
Gelder | 8elder Wihrung | Wiahrung | ‘Wihrung |
1955 — 1275 525 312 ‘ 7 1 35 ‘ 170 1800 62 1290 448 | —_
1956 —2127 715 362 13 4 36 300 2 842 52 1 880 830 80
1957 - 2129 1320 307 20 448 18 527 3 449 50 2 445 900 54
1958 — 1438 1919 431 128 481 44 835 3 357 91 2 688 riz 66
1957 Mirz - 2177 767 361 14 4 16 372 2944 108 1 807 963 66
Juni —2033 987 396 12 1 19 559 3 020 107 1978 879 56
Sept. — 2943 723 269 20 o 16 418 3 666 38 2 649 904 75
Dez. —~2129 1320 307 20 448 18 527 3 449 50 2 445 L 900 54
1958 Mirz — 1419 2 055 342 26 610 21 1056 3474 32 2634 . 697 61
Juni - 1303 2103 407 35 474 23 1164 3 406 90 2583 ‘w 677 56
Sept. — 1096 2 264 i 491 113 493 42 1 125 3 360 i 112 2 637 1553 58
Dez. — 14338 1919 | 431 128 481 44 835 3 357 91 2688 l 512 66
1959 Jan. — 296 2720 521 814 611 L1151 623 3016 109 2410 | 447 50
Febr. — 43 2 957 522 960 713 b5 611 3 000 111 2 398 432 59
Mirzp) — 201 2 747 | 486 916 620 ‘ 143 582 2 948 96 2597 | 397 58
1) Bis Ende 1958 ohne Einlagen internationaler Organisationen. — p) Vorliufig.
N 3 * . . .
1) Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutsdiland”) 1950 bis 1958 (in Mio DM)
Positionen 1950 1951 | 1952 ‘ 1953 ‘ 1954 1955 1956 1957 1958p)
\ | |
A. Leistungs- und Kapitalbilanz i \ i ‘
1. Warenhandel und Dienstleistungen ‘ :
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob)1)?) 8 356 14 577 16 894 ‘ 18 477 21 938 25 580 30712 { 35 831 36 850
Einfuhr (fob)1)?) 10 670 13 084 14732 | 14 848 18 046 22 339 25079 28 322 28 432
Transithandel (Saldo der Verkiufe und Kiufe) - s b+ 23| 4+ 32|+ s1| + 62 + 97 + 55
: 52 | T 97
Saldo des Warenhandels —~2314 | +1493 | +2162 | +3652 ) +3924| +23302 | +5605 + 7606 + 8473
2. Dienstleistungen?)#) Einnahmen 937 1739 2957 ‘ 3 760 4722 5 947 7 428 9375 | 10525
Ausgaben B 1119 | 2467 2784 ' 3282 4 664 6301 | 7624 9280 ! 10127
Saldo der Dienstleistungen = 1e2 i~ 728 4+ 273 0 + 478 ) + 58| — 3540 — 196 | 4+ 95| + 398
Saldo rfire.illyrare[tl_mndels und der Dienstleisfungen — 2496 + 765| 4+ 2335| + 4130 | + 39821 + 2948 _+ 5499 | + 7701 L—!:isn
1I. Unentgeltliche Leistungen (fremde: +, eigene: —)3) : ,
1. Auslandshilfe (einschl, des Saldos der Zichungsrechte) + 2062 | 41798 | + 410 + 265| + 291| + 130 | + 27| + 70 4+ 75
2. Wiedergutmachungsleistungen . - 219 | — 197 | — 388 | — 508 — 718 | — 1011 | — 1498 | - 1461
3. Sonstige unentgeltliche Leistungen (Saldo) : o+ e = 7| —- 15| — 128 | — 172 | — 226 | ~ 223 — 222 | — 250
Saldo der unentgeltlichen Leistungen | + 2086 | + 1572 | + 198| — 251} — 389 | — 814| — 1107 — 1650 | — 1636
III. Kapitalleistungen (fremde: -+, eigene: —)3)5)
1. Langfristige Kapitalleistungen
a) Deutsche Netto-Kapitalanlagen im Ausland i |
(Zunahme: —) Privat — — . - 3| — 174 — 258 | — 326, — 782 | — 1114
Offentlich |- 51}y 4+ so| — 156 | -~ 11! — 190 — 29 -~ 260, — 318 - 734
Insgesamt - 51 | + 50 | — 156 | — 14 | — 364 | — 287 | — 586 | — 1100 | — 1848
b) Auslindische Netto-Kapitalanlagen im Inland
(Zunahme: +) Privat L - + o — 58 | — 92| + 28| + 454 + 911 | + 542
Offentlih L + 509 | — 199 | — 183 — 357 ! — 264 | — 271 — 425! — 541 | — 501
Insge ) B 1+ 509 — 199 | ~ 183 | — 415 — 356 | — 243 + 29| 4+ 370 | + 41
Saldo_der langfristigen Kapitalleistungen I + 458 | — 149 | — 339 | — 49| -~ 720| ~ 530 - ss57| — 730 — 1807
2. Kurzfristige Kapitalleistungen
a) Deutsche Netto-Kapitalanlagen im Ausland
(Zunahme: —) Privat — 330 | — 15 | + 197 | — 53 | — 136 — 169 — 208 | — 639 — 693
Offentlich o L~ — | — 161 + 76| — 5| — 75] — 213 | —1893 ) — 710
Insgesamt ~ 33| - 15|+ 36| + 23 — 141 — 244 | — 421 | —2532| — 1403
b) Auslindische Netto-Kapitalanlagen im Inland
(Zunahme: + Privat + 78 + 251 + 281 + 461 + 450 + 337 + 1 104 + 636 —_ 35
Offentlich _ = — - == 20f- M|~ 7|= 7|+ 18]
L _Insgesamt |+ 78| + 251 | + 281 | + 461 | + 430} + 323 iig&vﬁ + (3;975 - 17 |
Saldo der kurzfristigen Kapitalleistungen | = 252 | 4 236 | -k 317 4+ 4ss| + 289 | + 79| + 676 | — 19031 — 1420
__ Saldo der gesamten Kapitalleistunigen ) + 206 | + 87| ~— 22 + 55| — 431 | — 451 | + 119 | — 2633 | — 3227
Saldo der Leistungs- und Kapitalbilanz — 204 |+2424 |[+2511 H—B 934 |+3162 |+1683 +4511'+3418 '+4008
. . ; :
B. Devisenbilanz (Zugang: —, Abgang +) ‘ ‘ ‘
1. Verinderung des Goldbestandes der Deutschen Bundesbank —_ — 116 | — 471 | — 780 | — 1261 | — 1234 — 2413 | — 4399 l - 411
II. Verinderung der Forderungen und Verpflichtungen der !
Deutschen Bundesbank i
1. Verinderung der Forderungen (Zunahme: —) — 1026 | — 154, — 2302 | — 2534 — 1607 | — 613 | — 2691 | -~ 1281 | — 2436
2. Verinderung der Verpflichtungen (Zunahme: +) | +1590 | —1768 i + 12| — 300 + 8 | — 51+ a7} + §559 0 — 341 |
Saldo aus der Verinderung von Forderungen !
und Verpflichtungen _ o . e+ 564 |—1922 | —2290| — 2834 — 1521| — 618| -—~2674| — 722 — 2777
Saldo der Devisenbilanz + 564 | —2038 |—2761 |—3614 |—2782 |—1852 |—5087 |—5121 |—3 188
C. Saldo der nicht erfafbaren Posten und der i [ |
statistischen Ermittlungsfehler (als Rest errechner)®) — 360 |— 386 |+ 250 |— 320|— 380 |+ 169 |+ 576 |+1703 |— 820

*) Bundesgebiet einschl. Berlin, jedoch ohne das fiir eine Ubergangsperiode noch zum Wihrungsgebiet des franzdsischen Franken gehérende Saarland. Die Transaktionen zwischen
dem Wihrungsgebiet der DM-West und dem Saarland sind deshalb wie Transaktionen mit dem Ausland behandelt worden. — 1) Spezialhandel. — %) Einschl. Erginzungen (z. B.
Aus- und Einfuhr von Elektrizitit); ohne die Ausfuhr von Schiffs- und Flugzeugbedarf, die den Einnahmen fiir Dienstleistungen zugerechnet wurde. — 3) Ab 1954 einschl. dex
auf DM-Sperrkonten bzw. liberalisierte Kapitalkonten geleisteten und aus diesen Konten empfangenen Zahlungen bzw. einschl. der Verinderung der Guthaben des Auslandes auf
diesen Konten. Dagegen sind von 1951 bis 1953 nur die im Rahmen der Wiedergutmachung und des Londomer Schuldenabkommens auf DM-Sperrkonten ge eisteten Zahlungen
sowie die daraus resultierende Zunahme der Guthaben des Auslands auf DM-Sperrkonten beriicksichtigt worden; auBerdem sind bis 1953 in verschiedenen anderen Positionen die
Transferierungen aus DM-Sperrkonten, soweit sie erfaBe wurden, enthalten. — ¢) Einschl. der Einnahmen aus Warenlieferungen und Dienstleistungen fiir auslindische Streitkrifte. —
5) Fiir die Aufgliederung in ,Privat” und ,Ofentlich” ist maBgebend, welchem der beiden Sektoren die beteiligten inlindischen Stellen angehdren. — %) In diesem Restposten
schlagen sich u. a. die statistisch nicht erfaBbaren Verinderungen in den Zahlungsbedingungen im AuBenhandel (terms of payment) nieder, — p) Vorlidufig.
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