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Neue kreditpolitische
MaBnahmen

Der Zentralbankrat der Deutschen Bundesbank hat am
31. Marz 1971 folgende Beschlisse gefaft:

1. den Diskonsatz mit Wirkung vom 1. April von 6 auf 5%
und den Lombardsatz von 72 auf 62 % zu ermaBi-
gen,

2. die Rediskontkontingente der Kreditinstitute ab
1. April 1971 um 10% zu kirzen mit der MafBgabe,
daB Uberschreitungen des gekirzten Kontingents
eines Kreditinstituts bis spatestens 30. Juni d. J. zu-
rickzufuhren sind,

3. die Offenmarktgeschafte der Bundesbank mit Nicht-
banken zu intensivieren.

Mit der Diskontherabsetzung soll das bisherige betracht-
liche Zinsgefalle zwischen den Zinsséatzen fur kurzfristi-
ges Geld in der Bundesrepublik und auf den Eurogeld-
markten erméaBigt und dadurch der Anreiz fir den Zu-
fluB von Auslandsgeld verringert werden. Der Zentral-
bankrat ist der Ansicht, daB die gegenwartige binnen-
wirtschaftliche Entwicklung, insbesondere die Preisent-
wicklung, eine Lockerung seiner kreditpolitischen Linie
nicht rechtfertigen wirde. Die Kirzung der Rediskont-
kontingente, die wahrend der letzten zwolf Monate stark
angewachsen waren, sowie die Aktivierung der Offen-
marktpolitik unterstreichen diese Auffassung.

Die Wirtschaftsentwicklung und Notenbankpolitik im ab-
gelaufenen Jahr und in den ersten Monaten von 1971
sowie die im Verhaltnis zum Ausland gegebene Konflikt-
situation der inneren Kreditpolitik sind ausfiihrlich in dem
vor wenigen Tagen veroffentlichten Geschaftsbericht der
Deutschen Bundesbank fir das Jahr 1970 dargelegt wor-
den. Auf ihn darf hier ebenso wie auf die folgenden, die
aktuelle Entwicklung kennzeichnenden Kurzberichte ver-
wiesen werden.



Kurzberichte



Konjunkturindikatoren
Auftragseingang bei der Industrie

Der Auftragseingang bei der Industrie war im Februar
saisonbereinigt kaum niedriger als im Vormonat. Dabei
ist zu bemerken, daB die vorlaufigen Angaben fir Januar
vom Statistischen Bundesamt erheblich nach oben korri-
giert wurden; die Auftragseingdnge im Januar (197 auf
Basis 1962 = 100) blieben danach saisonbereinigt nicht,
wie auf Grund der vorldufigen Zahlen angenommen, hin-
ter dem hohen Stand vom Dezember (194) zuriick, son-
dern iibertrafen ihn. Nach den neuesten Daten waren die
Bestelleingdange bei der Industrie in den ersten beiden
Monaten dieses Jahres auch deutlich héher als im Durch-
schnitt der Monate November und Dezember 1970. Bei
Ausschaltung des Preisanstiegs hat der Ordereingang in
letzter Zeit zumindest nicht abgenommen. Besonders
wichtig war die Entwicklung des Auslandsgeschafts. Nach
den korrigierten amtlichen Angaben hat das Ausland im
Januar seine Bestelltdtigkeit in der Bundesrepublik be-
trachtlich verstarkt, wobei die Investitionsgiiterindustrien
den gréBten Zuwachs an Auftrdgen verzeichnen konnten.
Im Februar lag hier der Ordereingang auf Grund der vor-
ldufigen Zahlen — die erfahrungsgemaB noch starkeren
Korrekturen unterliegen kénnen — auf dem Ende ver-
gangenen Jahres erreichten Niveau. Im Inlandsgeschaft
erhielt die Industrie im Februar saisonbereinigt ebenso-
viel Auftrige wie im Januar und damit weiterhin mehr
als im Durchschnitt der Monate November und Dezem-
ber. Dieser Anstieg dirfte zwar, insgesamt gesehen,
nicht iiber die gleichzeitigen Preiserhdhungen hinaus-
gegangen sein. In den Investitionsgiterindustrien, fur
sich betrachtet, hat aber die Inlandsnachfrage in letzter
Zeit auch dem Volumen nach zugenommen. Dies
hing sicher auch damit zusammen, daB Auftrage fur
Investitionsgliter teilweise aufgeschoben worden waren,
weil bei Bestellung nach dem 31. Januar d.J. wieder
degressive Abschreibungen zugelassen sind. Die Auf-
tragsbestande in der gesamten Industrie dirften sich
dem Volumen nach in letzter Zeit weiter leicht vermindert
haben, denn die Lieferungen der Industrie sind in den
ersten beiden Monaten dieses Jahres betrachtlich gestie-
gen und gingen im Februar (saisonbereinigt gerechnet)
uber die gleichzeitigen Bestellungen hinaus.

Industrielle Produktion

Die Industrieproduktion (ohne Bau) verblieb im Februar
auf dem erheblich erhohten Niveau, das sie im Januar
erreicht hatte. Sie war damit in den ersten beiden Mo-
naten dieses Jahres saisonbereinigt um 4 % hdéher als im
November/Dezember 1970. Am stdrksten zugenommen
hat dabei die Produktion der Investitionsglterindustrien,
wenngleich der besonders hohe Stand zu Beginn dieses
Jahres, der wohl auch mit der Haufung der Liefertermine
nach der Senkung der Investitionssteuer um 2 Prozent-
punkte am 1.Januar 1971 zusammenhing, im Februar nicht
ganz gehalten werden konnte. Aber auch die Erzeugung
von Vorprodukten und Verbrauchsgiitern war in den Mo-

Wichtige Konjunkturindikatoren
Salsonberelnigte Werte 1)
Auftragselngang bel der Industrie; 1962 = 100
davon:
aus dem Inland Auftrags-
dar. In- eingang
vestitions- in % des
gliter- aus dem Jeweiligen
Zolt Insgesamt | Insgesamt | industrien | Ausland Umsatzes
1970 Febr. 194 181 215 250 108
Maérz 190 177 207 254 106
April 185 172 198 240 101
Mal 185 173 197 239 103
Junl 190 178 202 248 103
Jull 187 173 195 249 100
Aug. 186 173 197 246 103
Sept. 188 173 195 261 102
QOkt. 182 167 181 249 100
Nov. 189 173 196 252 102
Dez. 194 182 198 258 103
1971 Jan. 197 179 203 279 1
Febr. p) 195 179 206 259 98
Industrlelle Produktlon; 1962 = 100
darunter:
Grundstoft-
und Pro- In- Ver-
duktions- |vestitions- | brauchs-
Insgesamt | glter- glter- glter- Bau-
ohne Bau |industrien |industrien |industrien |industrie
1970 Febr. 158 179 159 148 113
Maérz 158 177 161 148 127
April 160 180 164 149 135
Mat 159 181 161 147 140
Junl 158 178 162 148 143
Juli 159 181 163 149 142
Aug. 157 179 157 146 141
Sept. 157 178 158 147 143
Okt. 158 178 161 147 139
Nov. 157 174 160 147 139
Dez. 157 177 156 149 166
1971 Jan. 163 179 169 152 153
Febr. p) 163 185 164 150 206
Arbeltsmarkt; Tsd Personen
Abhéng!
Beschgft?gte 3)
Arbelts-
Arbelts- losen- Offene darunter
lose quote 2) Stellen Insgesamt | Auslédnder
1970 Mérz 154 0,7 821
Aprll 133 0,6 834
Mal 138 0.6 811 22 370 1750
Juni 138 0,6 822
Juli 146 0,7 794
Aug. 148 0,7 783 22 460 1850
Sept. 147 0,7 768
Okt. 151 0,7 755
Nov. 152 0,7 740 22 500 1950
Dez. 143 07 736
1971 Jan. 164 0,8 712
Febr. 141 0,6 707 e 2 060
Marz 161 07 687
1 Saisonbereinigt mit dem Census-Verfahren X-11. — 2 Arbeitslose in %
der abhangig Erwerbstétigen. — 3 Vlerteljahrsangaben. — p Vorlauflg.

naten Januar/Februar saisonbereinigt groBer als Ende
vergangenen Jahres. Ungewdhnlich hoch fiir diese Jah-
reszeit war im Februar die Produktionsleistung der Bau-
industrie. Zwar sind dafiir in erster Linie die glinstigen
Witterungsbedingungen maBgebend gewesen. Die sai-
sonbereinigte Zunahme der Bauproduktion im Januar/
Februar (gegenuber November/Dezember) um ein Sech-
stel 1&4Bt aber auch vermuten, daB die Auftragslage in



diesem Wirtschaftszweig entgegen mancherlei Befiirch-
tungen in jungster Zeit keineswegs schlecht war.

Arbeitsmarkt

Die Spannungen am Arbeitsmarkt haben sich im Mérz
weiter etwas verringert. Die Zah! der offenen Stellen, die
far den ungedeckten Arbeitskraftebedarf symptomatisch
ist, hat in diesem Monat weniger als sonst in dieser
Jahreszeit zugenommen. Sie belief sich Ende Méarz sai-
sonbereinigt auf 687 000 gegeniber 707 000 im Vor-
monat; nicht saisonbereinigt betrug die Zah! der offenen
Stellen Ende Méarz 701 000 gegen 835 000 ein Jahr zuvor.
Der Ruckgang im Méarz dirfte unter anderem mit der
weiterhin starken Zuwanderung ausléndischer Arbeit-
nehmer zusammengehangen haben. Ende des Monats
waren in der Bundesrepublik erstmals mehr als 2 Mio
Ausiénder beschaftigt (2043 000 gegeniber 1964 000
Ende Januar 1971). Die Arbeitslosenzahl ist im Marz
nicht ganz so stark zurlckgegangen, wie es der
Saisontendenz entsprochen héatte. Dies lag freilich zu
einem Teil an den in diesem Monat relativ ungilinstigen
Witterungsbedingungen. Saisonbereinigt betrachtet, be-
trug die Zahl der Arbeitslosen Ende Méarz 161 000 oder
0,7 % der abhangigen Erwerbspersonen; nicht saison-
bereinigt belief sich die Zahl der Arbeitslosen auf 206 000
gegen 198 000 ein Jahr zuvor. Die Zahl der Kurzarbeiter
hat in jingster Zeit wieder etwas zugenommen und be-
trug Mitte Marz 72 000 gegeniiber 63 000 im Vormonat;
zum Teil beruhte dieser Anstieg darauf, daB wegen des
Streiks in der britischen Automobilindustrie Engpésse
bei den Zulieferungen eintraten.

Léhne

Die im Herbst v.J. erneut einsetzende Lohnwelle hat auch
in den ersten beiden Monaten dieses Jahres angehalten.
Die durchschnittlichen Steigerungssatze fir alle tarif-
lichen Verglinstigungen unter EinschluB der gleichzeitig
in Kraft tretenden vermdgenswirksamen Leistungen,
strukturellen Verbesserungen, Urlaubsgeld u.&. gingen
immer noch — zum Teil erheblich — (iber 10 % hinaus.
Das gesamtwirtschaftliiche Tarifverdienstniveau libertraf
in den ersten beiden Monaten d.J. — auf Stundenbasis
gerechnet — den entsprechenden Vorjahrsstand um rd.
14 %; die Zuwachsrate war damit die gleiche wie im vier-
ten Quartal 1970. Im Verlauf der Wochen und Monate seit
Beginn dieses Jahres ist allerdings bei Neuabschliissen
eine leichte Tendenz zur Verminderung der Steigerungs-
sétze zu beobachten. Ab 1. Mai d.J. werden die Lohn-
und -gehaltstarife in der Bauindustrie um 7,9 % ange-
hoben; unter Einrechnung der Erhdhung der vermdgens-
wirksamen Leistungen sowie der Einfiihrung eines Ur-
laubsgeldes dirften sich die tariflichen Verbesserungen
hier im Durchschnitt auf 11 bis 12 % belaufen. Es bleibt
abzuwarten, ob die kommenden Neuabschliisse — zu-
néchst stehen vor allem Abkommen in der Chemischen
Industrie bevor — sich starker den mit den Orientierungs-
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daten der Bundesregierung gesetzten MaBstiaben an-
nahern werden.

Preise

Die Verbraucherpreise sind in letzter Zeit beschleunigt
gestiegen. Der Preisindex fir die Lebenshaltung aller
privaten Haushalte hat sich allein in den ersten beiden
Monaten dieses Jahres saisonbereinigt um 1,3 % er-
héht und den vergleichbaren Vorjahrsstand im Februar



um 4,3 % Ubertroffen (nach rd. 4 % im Durchschnitt der
Monate November 1970 bis Januar 1971). Diese Tendenz
darfte sich — nach ersten Landerergebnissen zu urtei-
len — im Marz fortgesetzt haben. Jedenfalls sind die
Lebenshaltungskosten aller privaten Haushalte in Nord-
rhein-Westfalen — also fiir gut ein Viertel der Bevolke-
rung des Bundesgebiets — in diesem Monat mehr als
saisoniiblich gestiegen, und zwar um 0,7 %; der Vorjahrs-
abstand hat sich von 4,2% im Februar auf zuletzt 4,6 %
vergréBert. Die jiungste Verteuerung hing freilich unter
anderem damit zusammen, daB3 die Nahrungsmittel an-
scheinend unter dem EinfluB witterungsbedingter Ange-
botsverknappungen starker im Preise stiegen. Gegeniber
dem Vorjahr belief sich die Erhdhung hier im Marz gleich-
woh! bisher nur auf 3,0% (nach +2,4% im Februar).
Gleichzeitig hat sich aber auch der Preisauftrieb auBer-
halb des Ernéhrungssektors verstarkt fortgesetzt. Neben
erneuten Verteuerungen bei Bekleidung und Schuhen
schlug die Anhebung der Beférderungstarife der Bundes-
bahn im Personenverkehr besonders zu Buch. Im einzel-
nen haben die Verbraucherpreise in Nordrhein-Westfalen
den vergleichbaren Vorjahrsstand im Méarz wie folgt Uber-
troffen: Dienstleistungen +5,0% (nach + 4,1% im Fe-
bruar), Gewerbliche Produkte + 4,9 % (+4,8 %) und Mie-
ten + 6,4 % (+ 6,3 %).
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Monetare Analyse

Unter dem EinfluB anhaltend hoher Geldzufliisse aus
dem Ausland hat sich die monetire Expansion in der
Bundesrepublik im Februar 1971 noch verstarkt. Zwar
nahmen die inlandischen Bankkredite insgesamt etwas
weniger zu als in der gleichen Vorjahreszeit; doch war
die inlandische Geldkapitalbildung bei den Banken trotz
hoher Einzahlungen auf den Sparkonten ebenfalls nied-
riger als vor einem Jahr. Offensichtlich scheute sich die
Wirtschaft, Mittel fiir langere Zeit bei den Banken fest-
zulegen; andererseits liegt aber wahrscheinlich auch den
Banken zur Zeit wenig daran, langerlaufende Termin-
gelder zu relativ hohen Zinssitzen hereinzunehmen.
Dementsprechend stiegen im Februar die bis unter drei
Monaten befristeten Termingelder und die Sichteinlagen
bei den Banken stark an.

Die Netto-Auslandsforderungen der Kreditinstitute und
der Bundesbank nahmen im Februar um insgesamt 3,2
Mrd DM zu; in dieser GréBenordnung haben inliandische
Nichtbanken Auslandsgeld erhalten. Der ZufluB war zwar
nicht so groB wie im Januar (5,3 Mrd DM), doch hatten
beispielsweise im Februar v.J. die Netto-Auslandsforde-
rungen des Bankensystems geringfiigig abgenommen.
Da die Wirtschaft somit einen Teil ihres kurzfristigen
Finanzbedarfs im Ausland gedeckt hat, sind die kurz-
fristigen Ausleihungen der Geschaftsbanken an sie mit
1,4 Mrd DM deutlich schwéicher gestiegen als im Februar
1970 und 1969 (2,1 und 2,4 Mrd DM). Die langerfristigen
Darlehen an die Wirtschaft wuchsen dagegen starker als
in den beiden Vorjahren (1,8 gegen 1,7 bzw. 1,8 Mrd DM).
Die &ffentlichen Haushalte haben ihre Verschuldung beim
Bankensystem weiter abgebaut, da Bund und Linder
im Betrage von 0,6 Mrd DM Kassenkredite an die Bun-
desbank zuriickzahlten; gleichzeitig haben sich die 6ffent-
lichen Haushalte fiir 0,4 Mrd DM bei den Kreditinstitu-
ten langfristig verschuldet. Insgesamt sind die Kredite
der Kreditinstitute und der Bundesbank (einschlieBlich
des Wertpapiererwerbs) an inlandische Nichtbanken da-
mit um insgesamt gut 3 Mrd DM gestiegen gegen fast
4 Mrd DM im Februar v.J. Angesichts des Devisenzu-
stroms ist diese inlandische Kreditexpansion damit auch
im Februar 1971 als recht gro8 zu bezeichnen.

Die inlandische Geldkapitalbildung bei den Banken, d. h.
die Bildung von Spareinlagen sowie die sonstige Mittel-
bindung fiir drei Monate und langer (die Bildung von
Kapital und Riicklagen der Kreditinstitute eingeschlios-
sen), betrug im Februar 3,4 Mrd DM; das war nicht ganz
so viel wie vor einem Jahr (3,6 Mrd DM) und weit weniger
als im Februar 1968 und 1969 (jeweils 4,9 Mrd DM). Wie
schon in den Vormonaten wurden auch im Februar 1971
praktisch keine Termingelder fiir Fristen von 3 Monaten
bis unter 4 Jahren angelegt (Februar 1970: -+ 900 Mio
DM), langiristige Termingelder nahmen dagegen etwa
ebenso stark zu wie vor einem Jahr. Der Spargeldein-
gang bei den Banken war wie schon im Januar recht
hoch. Die Spareinlagen stiegen um 2,3 Mrd DM und da-

Bargeldumlauf und Sichteinlagen
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mit um fast 1 Mrd DM mehr als ein Jahr zuvor. Dagegen
haben die Banken weniger Sparbriefe (180 Mic DM) und
Bankschuldverschreibungen an Nichtbanken (330 Mio
DM) abgesetzt als vor einem Jahr (200 und 470 Mio DM).

Im Gesamtergebnis ist das Geldvolumen (einschlieBlich
der bis unter 3 Monaten befristeten Termingelder) im
Februar um 2,0 Mrd DM gewachsen gegen 220 Mio DM
ein Jahr zuvor. Damit war es Ende Februar 1971 um
22,2%, héher als vor Jahresfrist; Ende Januar hatte die
Jahreszuwachsrate 20,6% und Ende Dezember 1970
19,6% betragen. Im einzelnen stiegen die bis unter
3 Monaten befristeten Termingelder um 850 Mio DM, wéah-
rend sie vor einem Jahr um 250 Mio DM abgenommen
hatten. Bargeldumlauf und Sichteinlagen allein erhéhten
sich um gut 1,1 Mrd DM gegen 460 Mio DM im Februar
1970 und waren damit um 9,1% héher als vor Jahresfrist,
verglichen mit 8,5% Ende Januar 1971 und 8,8% Ende
Dezember 1970. Auch wenn das Wachstum des Geld-
volumens unter Einbeziehung der sehr kurzfristigen Ter-
mineinlagen derzeit etwas {iberh&ht erscheinen mag, weil
in dieser Anlageform wegen ausgepréigter Erwartungen
eines Umschwungs des Zinstrends auch Mittel angelegt
bzw. von den Banken aufgenommen werden, die mehr
der Geldkapitalbildung als dem Geldvolumen zugerech-
net werden miiBten, erscheint die gesamte Ausweitung
des Bestands an liquiden Mitteln der Wirtschaft weit
groBer als es mit den langerfristigen Méglichkeiten eines
inflationsfreien Wachstums vereinbar ist.



Wertpapiermarkte

Der Rentenmarkt war auch im Februar recht aufnahme-
fahig. Zwar erreichte der Absatz von festverzinslichen
Wertpapieren inlédndischer Emittenten mit 2,0 Mrd DM
brutto nicht ganz das Ergebnis des Vormonats (2,7 Mrd
DM), doch Ubertraf er das Ergebnis vom Februar vergan-
genen Jahres um rd. 0,8 Mrd DM. Nach Abzug der — mit
1,1 Mrd DM recht hohen — Tilgungen und der Riickflisse
an die Emittenten belief sich der Netto-Absatz inlan-
discher Rentenwerte, zu Kurswerten gerechnet, auf 0,8
Mrd DM. Das war mehr als im Februar vorigen Jahres,
aber nur halb so viel wie im Vormonat. Auslandische
Rentenwerte wurden von Inlandern, wie schon im Vor-
monat, per Saldo verkauft (40 Mio DM), obwohl im
Februar von deutschen Konsortialbanken DM-Auslands-
anleihen im Betrage von 240 Mio DM {bernommen
worden sind. Per Saldo belastete in diesem Monat die
Emission von DM-Auslandsanleihen den deutschen Kapi-
talmarkt also Uberhaupt nicht.

Erstmals seit dem Herbst 1962 hatten im Februar die
inlandischen Kreditinstitute als Kaufer von Rentenwerten
wieder das gleiche Gewicht wie die Nichtbanken. Nach
Ausschaltung von Abschreibungen, die die Banken im
Februar auf ihren Bestand an Rentenwerten vorgenom-
men haben (210 Mio DM, Januar: 430 Mio DM), erwarben
die Kreditinstitute in- und auslandische festverzinsliche
Wertpapiere im Betrag von 410 Mio DM netto. Das war
gut die Halfte der an Inldnder abgesetzten Rententitel.
Im Vergleich zum Januar haben sich die K&ufe der Ban-
ken mehr als verdoppelt; gut drei Viertel der netto ge-
kauften Rentenpapiere entfielen dabei auf inldndische
Bankschuldverschreibungen (330 Mio DM), wahrend
dffentliche Anleihen wie schon im Januar per Saldo ver-
AuBert wurden. Die Nichtbanken, also im wesentlichen
die privaten Haushalte und die Kapitalsammelstellen,
erwarben dagegen mit 400 Mio DM weniger als ein
Dritte! der im Vormonat netto gekauften Rentenwerte.
Offenbar haben die Nichtbanken im Februar, als die zu
Jahresanfang sehr ausgeprédgten Zinssenkungen durch
einen leichten Anstieg des Kapitalzinses abgeldst wur-
den, eine eher abwartende Haltung am Rentenmarkt
eingenommen und damit die Unterbrechung des Zins-
riickgangs selbst gestéarkt. Ausldnder erwarben im Fe-
bruar mehr deutsche Rentenwerte als im Vormonat (90
Mio DM gegen 10 Mio DM), wahrend sie ihre Bestande an
solchen Titeln vor einem Jahr leicht vermindert hatten.

Am Aktienmarkt wurden fir rd. %2 Mrd DM in- und aus-
1andische Dividendenwerte verkauft, verglichen mit 0,8
Mrd DM bzw. 0,7 Mrd DM im Januar 1971 bzw. im Fe-
bruar 1970. Von Inlédndern wurden mit 180 Mio DM (Kurs-
wert) erheblich weniger einheimische Aktien gekauft als
im Vormonat (520 Mio DM). Der Absatz ausléndischer
Dividendenwerte war dagegen mit 310 Mio DM etwa
ebenso hoch wie im Januar. Davon entfiel jeweils die
Halfte auf den Erwerb von Beteiligungen und auf Port-
foliokaufe. Ausldndische Investmentzertifikate wurden in
geringem Umfang zuriickgegeben. [nlandische Invest-

Absatz und Unterbringung
von inlandischen festverzinslichen
Wertpapieren *)
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Kreditinstitute ist statistisch bereinigt um Abschreibungen auf

den Wertpapierbestand fiir die Jahre 1969 und 1970.- 3) Als

Rest errechnet. BBk

mentfonds konnten Anteilscheine fir 160 Mio DM ab-
setzen, davon 120 Mio DM Zertifikate von Aktienfonds.

11



12

Offentliche Finanzen
Bundesfinanzen

Im Februar erzielte der Bund einen Kasseniiberschuf3
von 373 Mio DM, der voll zum Abbau der Verschuldung
verwendet wurde. Im gleichen Vorjahrsmonat war dem-
gegenlber ein Kassendefizit von 241 Mio DM entstan-
den. Dieser Umschwung kam deshalb zustande, weil
sich die Kasseneinnahmen unerwartet stark — némlich
um gut 23% — erhdhten. Ausschlaggebend hierfiir war,
daB3 die Steuereinnahmen des Bundes im Februar, teil-
weise unter dem EinfluB von Sonderfaktoren, um 18%
zunahmen. Die Kassenausgaben Ubertrafen den ent-
sprechenden Vorjahrsbetrag um 129%b; ihre Entwicklung
hat sich also nach dem starken Anstieg im Januar wie-
der normalisiert.

Im ,steuerstarken” Marz schloB3 der Bund dagegen nach
dem ersten vorldufigen Ergebnis unglinstiger ab als im
Vorjahr. Der KassenilberschuB fiel mit 1,7 Mrd DM um
0,5 Mrd DM niedriger aus als im Marz 1970. Die Kassen-
ausgaben wuchsen ungeféhr um 129%,, wahrend die Kas-
seneinnahmen nur schwach gestiegen sind, was aber
damit zusammenhéngt, daB die Einnahmen im Vorjahr
auf Grund von Sondereinfliissen recht hoch gewesen wa-
ren. FaBt man die ersten drei Monate dieses Jahres
zusammen, so war der in diesem Quartal Ubliche Kas-
seniberschuB des Bundes mit etwa 212 Mrd DM prak-
tisch ebenso hoch wie im ersten Quartal 1970.

Aufkommen aus dem Konjunkturzuschlag

Aus dem 10%igen Zuschlag auf die Einkommen- und
Korperschaftsteuerzahlungen kamen im Mérz rd. 0,8 Mrd
DM auf. Damit erhdhte sich der Gesamtbetrag der bei
der Bundesbank auf Sonderkonten stiligelegten Zu-
schlage auf 33/s Mrd DM.

Offentliche Verschuldung im Februar

Die Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte (ohne Bun-
desbahn und Bundespost) hat sich im Februar leicht
verringert (um etwa '« Mrd DM), wahrend sie ein Jahr
zuvor praktisch unverandert geblieben war. Dies war im
wesentlichen auf den Bund zuriickzufiihren, der seine
Verschuldung um 0,4 Mrd DM abbaute. Um diesen Betrag
verminderte sich etwa der bei der Bundesbank in An-
spruch genommene Buchkredit; die Veranderungen bei
den ubrigen Schulden des Bundes glichen sich weit-
gehend aus. So ging einerseits der Umlauf an Anleihen
um 56 Mio DM und der an Kassenobligationen um 109
Mio DM zuriick (der Begebung von neuen Kassenobliga-
tionen in Ho6he von 200 Mio DM standen (iber 300 Mio DM
Tilgungen gegentiber); andererseits flossen dem Bund
aus dem Verkauf von Schatzbriefen (nach Abzug der
vorzeitigen Riickgaben) 98 Mio DM zu, und die Ver-
pflichtungen aus Schuldscheindarlehen stiegen um
66 Mio DM. Bei den ubrigen Haushalten nahm die Ver-
schuldung geringfiigig zu. Die Verpflichtungen aus

KassenmaBige Entwicklung des Bundeshaushalts *)

Mio DM
Januar/Februar Februar

Position 1970 1971 1970 1971
Kassentransaktionen
1) Eingédnge 11 448 13 865 5640 6 959
2) Ausgange 11 169 13 040 5877 6 585
3) Saldo der Ein- und

Ausgénge + 279 + 826 — 237 + 373
4) Sondertransaktionen 1) 3 1 4 1
5) KasseniiberschuB (+)

bzw. -defizit (—) + 276 | + 825 — 241| + 373

Finanzierung

1) Zunahme (+) bzw.
Abnahme (—) der Kassen-
mittel 2) + 9{ — 1| + 15| — 4
Zunahme (+)

bzw. Abnahme (—)

2)

-

der Verschuldung, gesamt — 33| — 925 + 187 — 417
a) Buchkredite
der Bundesbank + 166 — 1425 + 469 — 413

b) Sonderkredite und Forde-
rungen der Bundesbank — — — —

c) Schatzwechsel — —_ — —
d) Unverzinsliche

Schatzanweisungen - 786 —| — 250 —
e) Kassenobligationen — 56| — 349 — 56| — 109
f) Bundesschatzbriefe + M7 + 208 + 51| + 93
g) Anleihen — 20| + 21| —- 37| — 56
h) Bankkredite + 458 + 491 | — 63( + 26
i) Schuldbuchforderungen — 104| — 110 — —

k) Darlehen inlandischer
Nichtbanken 4+ 89

1) Sonstige Schulden 24
3) Einnahmen aus

Miinzguischriften 70 45 68 32
4) Saldo der Verrechnungen

mit dem Lastenausgleichs-

81| + 69| + 40
32 +

+

!
{

S
|

fonds 3) — 2 — 45| — 2 — 8
5) Summe 1 —2—3+4 + 276 + 85| — 241| + 373
Nachrichifich:

Zunahme bzw. Abnahme
gegeniber dem Vorjahr in %

1) Eingédnge + 27

+ 211 + 90| + 234
2) Ausgange + 27| + 67| + 77} +

12,0

' Bei den in dieser Tabelle nachgewiesenen Kassentransaktionen handelt
es sich um die Ein- und Auszahlungen auf die bzw. von den bei der
Deutschen Bundesbank unterhaltenen Konten des Bundes {ohne Sonder-
vermdgen). Von den Ergebnissen der amtlichen Finanzstatistik weichen
die Kasseneingédnge bzw. -ausgédnge vor allem deshalb ab, weil sie nicht
im Zeitpunkt ihrer haushaltsmaBigen Verbuchung, sondern im Zeitpunkt
des effektiven Ein- und Ausgangs erfaBt werden. — 1 Vgl. Anmerkung 2
in Tab. VII, 8 im Statistischen Teil. — 2 Einlagen bei der Bundesbank
und sonstige Guthaben. — 3 Aus der Weiterleitung der auf dem Konto
der Bundeshauptkasse eingehenden Lastenausgleichsabgaben. — Diffe-
renzen in den Summen durch Runden.

Bankkrediten stiegen um schatzungsweise 0,3 Mrd DM;
dagegen bendtigten Ende Februar der Lastenausgleichs-
fonds 116 Mio DM und die Lander 20 Mio DM weniger
Buchkredite als einen Monat vorher.



Zahlungsbilanz

Der AuBenhandelsiiberschuB der Bundesrepublik belief
sich nach den Berechnungen des Statistischen Bundes-
amtes im Februar 1971 auf reichlich 0,9 Mrd DM; das war
etwas mehr als im Januar (0,8 Mrd DM). Saisonbereinigt
betrachtet ist der Aktivsaldo dagegen von 1,4 Mrd DM im
Januar auf 0,9 Mrd DM im Februar zuriickgegangen, wo-
zu namentlich eine kraftige Steigerung der kommerziellen
Importe der gewerblichen Wirtschaft beigetragen hat. In
der Dienstleistungsbilanz entstand im Februar ein Fehl-
betrag von 360 Mio DM (Januar: rund 400 Mio DM). Ver-
haltnism&Big hoch war dabei das Defizit der Reisever-
kehrsbilanz (400 Mio DM). Der Passivsaldo der Ubertra-
gungsbilanz betrug 870 Mio DM (Januar: 920 Mio DM);
groBte Einzelposten waren hier die Heimatiberweisungen
der in der Bundesrepublik beschéaftigten auslandischen
Arbeitskrafte (400 Mio DM) und die Wiedergutmachungs-
leistungen (170 Mio DM). Die Bilanz der laufenden Posten,
in der samtliche Leistungstransaktionen mit dem Ausland
(einschlieBlich der Ubertragungen) erfaBt werden, schioB3
damit im Februar 1971 nach vorldaufigen Berechnungen
mit einem Defizit von annahernd 300 Mio DM ab gegen-
Uber rund 500 Mio DM im Januar.

Die Jangfristigen Kapitaltransaktionen verursachten im
Februar einen Nettokapitalimport von 370 Mio DM. Ent-
scheidend hierfir war die Aufnahme langfristiger Aus-
landskredite, die sich einschlieBlich der Unterbringung
von Schuldscheindarlehen im Ausland auf rund 300 Mio
DM (netto) belief. AuBerdem kam es im Wertpapierge-
schaft zu einem Nettokapitalimport, da die Portfoliokaufe
deutscher Wertpapiere durch Auslander (netto 180 Mio
DM) gréBer waren als die neuen deutschen Anlagen in
auslandischen Wertpapieren (netto 115 Mio DM}).

Im kurzfristigen Kapitalverkehr hielten die hohen Mittel-
zufliisse im Februar an. Sie beruhten in erster Linie auf
Geldimporten inlandischer Unternehmen. Den statisti-
schen Unterlagen zufolge haben deutsche Firmen im Fe-
bruar fir 0,5 Mrd DM Finanzkredite im Ausland aufge-
nommen. Weitere rund 2,4 Mrd DM fiossen der Wirtschaft
durch statistisch nicht aufgliederbare Transaktionen zu;
dieser Betrag ergibt sich jedenfalls nach dem Restposten
der Zahlungsbilanz, dessen Aktivsaldo in der Hauptsache
von unerfaBten Finanzkrediten sowie von denjenigen
kurzfristigen Kapitalimporten bestimmt wird, die sich aus
der Veranderung von Zahlungszielen zugunsten der Bun-
desrepublik im AuBenhandel ergeben. Durch den Ab-
bau von Forderungen aus friiher geleisteten Vorauszah-
lungen schlossen die kurzfristigen Kapitaltransaktionen
der offentlichen Hand im Februar mit einem Nettokapital-
import von rund 370 Mio DM ab. Die deutschen Kredit-
institute haben dagegen kurzfristige Gelder im Ausland
angelegt (netto 430 Mio DM), hauptsachlich durch Er-
héhung ihrer Guthaben bei auslandischen Banken.

Insgesamt wiesen somit die Transaktionen im Leistungs-
und Kapitalverkehr mit dem Ausland {einschlieBlich des
Restpostens der Zahlungsbilanz) im Februar 1971 einen

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz *)

Mlo DM
1971 1970
Jan./ Jan./
Position Febr. p) | Jan.r) Febr. p) | Febr.
A. Bilanz der laufenden Posten
Handelsbilanz
Ausfuhr {fob} 10 720 9528 20 248 18 149
Einfuhr (cif) 9778 8 701 18 479 16 701
Saldo 4+ 942 4+ 827 + 1769 4 1448
Dienstleistungsbilanz — 30| — 397 | — 757 | — 783
Einseitige Leistungen
(Obertragungen) — 870 — 97| — 1787 | — 143
Saldo der laufenden Posten | — 288 | — 487 | — 775 — 766

B. Kapitalbilanz
Langfristiger Kapitalverkehr

a) Kreditinstitute — 53| + 20| 4+ 227 — 1072
b) Wirtschaftsunter-
nehmen und

private Haushalte 4 385 — 563 — 178 — 1643
c) Uffentliche Hand - 39| - 83| + 12| — 89
Saldo des langfristigen
Kapitalverkehrs 4+ 371 — 200 + 171| — 2804
Kurzfristiger Kapitalverkehr
a) Kreditinstitute — 427 — 4487 | —4914| + 366
b) Wirtschaftsunter-
nehmen + 497 -+ 1162 + 1653 | + 364
¢) Uffentiiche Hand + 31| — 54| + 37| + 160
Saldo des kurzfristigen
Kapitalverkehrs + 441 — 3379 — 2938 4+ 890
Saldo der Kapitalbilanz + 812 — 3579 — 2767 | — 1914
C. Saldo der statistisch
erfa3ten Transaktionen
(A +B) + 524 — 4066 — 3542 — 2680

D. Saldo der statistisch
nicht aufgliederbaren

Transaktionen (Restposten) + 2370 + 5088 -+ 7458| + 2693

E. Saldo aller Transaktionen
in laufender Rechnung und
im Kapitalverkehr (C + D)

F. Ausgleichsposten fir
zugeteilte Sonderziehungs-
rechte (Januar 1870 und

+
T

2894 | + 1022 + 396 + 13

Januar 1971) —| + 627 + 627} + 738
G. Saldo der Devisenbilanz 1) + 2894 | + 1649 4 4543 + 751
Nachrlchtlich: Grundbilanz 2) + 83| — B87| — 604 — 3570

* Weitergehende Aufgliederung s. Tab. 1X, 1 bis 8 im Statistischen
Teil. — 1 Verdnderung der Wahrungsreserven der Deutschen Bundes-
bank einschl. der deutschen Reserveposition im IWF und der Sonder-
ziehungsrechte. — 2 Saldo der laufenden Posten und des langfristigen

Kapitalverkehrs. — p Vorlaufig. — r Revidiert.

UberschuB von 2,9 Mrd DM auf; dementsprechend wuch-
sen die Wahrungsreserven der Bundesbank.

Im Mérz sind die Wahrungsreserven der Bundesbank um
weitere 4,0 Mrd DM gestiegen (darin sind die Zugénge in
Hohe von 1,2 Mrd DM an den beiden letzten Marztagen
wegen der zweitdgigen Valutierungsfrist im Devisen-
handel nicht enthalten). Der Devisenstatus der Kredit-
institute zeigte dagegen im Marz eine Zunahme der
Netto-Auslandsverbindlichkeiten um rund 400 Mio DM.
Die Devisenbestidnde von Bundesbank und Kreditinsti-
tuten zusammen haben sich somit im Marz um rund 3,6
Mrd DM erhoht. Dies 148t vermuten, daB Wirtschaftsunter-
nehmen auch weiterhin in hohem MaBe kurzfristiges Ka-
pital aus dem Ausland importiert haben.
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“ Neuere Tendenzen

in der Finanzentwicklung
der Deutschen
Bundesbahn und der
Deutschen Bundespost

In den laufenden Berichten der Bundesbank (iber die
Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen bleiben die Bun-
desbahn und die Bundespost meist unberiicksichtigt,
denn als Unternehmen unterliegen sie anderen wirt-
schaftlichen Einflissen als die o6ffentlichen Haushalte.
Hinsichtlich der Kreditaufnahme gleichen jedoch Bahn
und Post weitgehend dem Bund, da sie sich als Sonder-
vermoégen des Bundes weitgehend der gleichen Wege
der Fremdmittelbeschaffung bedienen. Bei dem erheb-
lichen Umfang, in dem Bahn und Post den Kreditmarkt
in Anspruch nehmen, erscheint es angebracht, tber Um-
fang und Bestimmungsgriinde dieses wichtigen Teils der
Offentlichen Verschuldung gesondert zu berichten. Im
folgenden geschieht das fiir den Zeitraum 1965 bis 1970;
damit wird an eine im Frihjahr 1966 verdffentlichte Unter-
suchung angeknupft1).

Die Verschuldung von Bundesbahn und Bundespost zu-
sammengenommen ist in den Jahren 1965 bis 1970 etwas
langsamer als in der vorangegangenen Zeit gewachsen.
Ohne die Verpilichtungen gegeniiber dem Bund als
Eigentiimer und ohne die weniger bedeutenden Verbind-
lichkeiten gegeniiber anderen Gebietskdrperschaften
und Sondervermdégen, die sich per Saldo um 0,7 Mrd DM
auf 2,2 Mrd DM verringerten, haben beide Bundesunter-
nehmen zusammen seit Ende 1964 rd. 13 Mrd DM netto
am Kreditmarkt aufgenommen, verglichen mit rd. 14 Mrd
DM in der vorangegangenen Sechsjahresperiode. Ende
1970 betrug der Schuldenstand rd. 35 Mrd DM. Entschei-
dend fiir die leichte Verminderung des Schuldenzuwach-
ses war, daB sich die Kreditaufnahme der Bahn gegen-
tber dem vorhergehenden Sechsjahreszeitraum mehr als
halbiert hat; sie ging von 7,4 Mrd DM innerhalb der Jahre
1959 bis 1964 auf 3,56 Mrd DM 1965 bis 1970 zuriick. Da-
gegen ist die Nettokreditaufnahme der Post weiterhin
betrachtlich gewachsen; bis Mitte der sechziger Jahre
hatte sich demgegeniiber die Verschuldung von Post und
Bahn weitgehend parallel entwickelt. Dieser Tendenz-
wandel beruht auf einer Reihe von Faktoren, wie der un-
terschiedlichen Entwicklung der Investitionstétigkeit, der
Ertragslage u.a.m. Besonders wichtig fiir die geringere
Kreditaufnahme der Bahn aber war, da8 sich die in ver-
schiedenen Formen gewéhrten Zuschiisse des Bundes
(die sogenannten erfolgswirksamen und erfolgsneutra-
len Zahlungen) in dieser Zeit verdreifachten und damit
zu einer Verbesserung der Finanzierungsstruktur beitru-
gen, wahrend der Post solche finanziellen Hilfen per
Saldo nicht zuflossen.

Die Ertragslage von Bundesbahn und Bundespost

Von der Entwicklung der Ertragslage her kénnte nicht
erklart werden, weshalb sich der Kreditbedarf der Bun-
desbahn in den letzten sechs Jahren verringert hat, denn
nach dem offiziellen Ausweis hat die Bahn in jedem der
abgelaufenen sechs Jahre Verluste von mehr als einer
Milliarde DM verzeichnet. Kumuliert erreichte der Verlust
seit Beginn des Jahres 1965 mehr als 7 Mrd DM, das

1 Vgl.: Die Verschuldung der Deutschen Bundesbahn und der Deutschen
Bundespost, in: ,Monatsherichte der Deutschen Bundesbank®, 18. Jg.,
Nr. 3, Mérz 1966, S. 3 ff. Die neuen Zahlenangaben sind allerdings nicht
voll mit den friiheren vergleichbar, da inzwischen die Kreditmarktverschul-
dung von Bahn und Post — ebenso wie die der 6ffentlichen Haushalte —
anders abgegrenzt worden ist. Vgl. dazu auch: Die Verschuldung der
offentlichen Haushalte, in: ,Monatsberichte der Deutschen Bundesbank®,
19. Jg., Nr. 4, April 1967, S. 24 ff,



| Gewinn und Verlust sowie finanzielle Beziehungen
zum Bund
Mio DM
Nachricht-
lich:
Qesamte
Erfolgs-~ Leistungen
wirksame Erfolgs- des Bun-
Zahlungen | Selbst- neutrale des an dfe
des Bun- | erwirt- Zahlungen | Bahn (+)
des an schafteter | des Sp.2+4
Bahn und | Gewinn Bundes bzw. Netto-
Gewinn Post bzw. | (+) bzw. an Bahn ablieferung
(+) Ablleferun-| Verfust (—)| und Post | der Post
Verlust (—}| gen der Sp. 1 unter | (auBerhalb | an den
It. Guv- Post an EinschluB | der GuV- | Bund (—)
Wirt- Rechnung | den Bund | von Sp.2 [ Rechnung)| Sp.2-/. 4
schafts-
jahr 1 2 3 4 5
Bundesbahn
11/1948
bis 1958 — 3227 480 — 3707 4619 + 5099
1959—1964 — 1890 4 086 — 5976 2314 -+ 6400
19651970 — 7319 10 254 —17 5§72 8 688 +18 942
1965 — 1278 1147 — 2425 1662 + 2809
1968 — 1106 1250 — 2355 1556 + 2806
1967 — 1505 1597 — 3102 1508 + 3105
1968 — 1227 1589 — 2816 1638 + 3227
1969 — 100 2035 — 3036 1398 + 3433
1970 p) — 1202 2 636 — 3838 926 + 3 562
Bundespost
1949/50
bis 1958 + 297 2032 + 2329 100 — 10932
19591964 — 685 2 476 +17N — 57 — 2533
1965—1970 + 1108 4093 + 5193 2213 — 1880
1965 — 4 590 + 545 325 — 265
1966 + 285 668 + 953 392 — 276
1967 + 4 717 + 1158 949 + 232
1968 + 505 677 + 1182 250 — 427
1969 + 320 654 + 974 152 — 502
1970 p) — 400 787 + 387 145 — 642
Quelle: Geschéftsberichte von Bahn und Post. — p Vorlaufig.

war nicht nur fast viermal so viel wie im vorhergehenden
Sechsjahreszeitraum, sondern auch wesentlich mehr als
in der gesamten Zeit von 1948 bis 1964. Diese Zahlen
bieten (berdies ein unvollstandiges Bild; die Verluste
waren namlich sehr viel groBer gewesen, wenn nicht der
Bund stédndig wachsende Zuschilsse zur Verbesserung
der Ertragslage (sogenannte erfolgswirksame Zahlun-
gen) als Beitrag zu den betriebsfremden und gemein-
wirtschaftlichen Lasten der Bahn geleistet hatte. Mit ins-
gesamt 10"/s Mrd DM sind diese erfolgswirksamen Lei-
stungen gegenliber dem vorausgegangenen Sechsjah-
reszeitraum auf etwa das Zweieinhalbfache gestiegen.
Ohne diese Leistungen, d. h. auf Grund des von der Bahn
selbst erwirtschafteten Ergebnisses, hatte der Verlust im
Berichtszeitraum rd. 17 /2 Mrd DM betragen gegen 6 Mrd
DM in den sechs Jahren von 1959 bis 1964. Die erfolgs-

wirksamen Zuwendungen des Bundes bringen aber zum

Ausdruck, daB zumindest insoweit die Verluste durch
Umstéande bedingt waren, die von der Unternehmens-
leitung nicht beeinfluBt werden konnten.

Ungleich ginstiger verlief die Erfolgsentwicklung bei der
Bundespost. Gegeniber dem vorhergehenden Sechs-
jahreszeitraum, in dem die Post noch Verluste von fast
0,7 Mrd DM aufgewiesen hatte, hat sich die Ertragslage
entscheidend verbessert: In den ersten flnf Jahren des

2 Im Marz 1966 hat die Bundesregierung im AnschluB an das Postgutach-
ten der Sachverstdndigenkommission vom 6. November 1965 ihre Absicht
bekundet, sich an den betrlebsfremden Lasten der Post zu betelligen;
offenbar wegen der giinstigen Ertragsentwicklung’ ist es aber dazu dann
nicht gekommen. Die Post erhlelt ledlglich die Zinskosten der sogenann-
ten Kapitalaufstockungsanteihen ersetzt.

Berichtszeitraums wurden 172 Mrd DM Gewinne erwirt-
schaftet; 1970 allerdings schloB die Post mit einem Ver-
lust von rd. 400 Mio DM ab. Im gesamten Berichtszeit-
raum ergab sich somit ein Gewinn von gut 1 Mrd DM.
Im Gegensatz zur Bahn muB jedoch die Post fir ihre
gemeinwirtschaftlichen und politischen Lasten selbst auf-
kommen?), und (berdies hat sie 6%3% ihrer Betriebs-
einnahmen an den Bund als Aquivalent fir die Gewah-
rung des Monopols in der Nachrichtenibermittlung und
die Befreiung von den wichtigsten indirekten und direk-
ten Steuern sowie als Gewinnabgabe an den Eigentiimer
abzuliefern (vgl. vorstehende Tabelle, Sp. 2). Unter Ein-
beziehung dieser Ablieferungen an den Bund belief sich
der selbsterwirtschaftete Gewinn von 1965 bis 1970 auf
52 Mrd DM gegen 1,8 Mrd DM im vorangegangenen
Sechsjahreszeitraum. Freilich hat der Bund seit 1965
auf einen Teil der oben erwéhnten Ablieferung verzichtet,
um damit einen Beitrag zur Starkung des Eigenkapitals
der Post zu leisten (vgl. vorstehende Tabelle, Sp. 4).

Auf die unterschiedlichen Grundbedingungen fiir die Er-
tragsentwicklung der beiden groBen Bundesunternehmen
wurde in einem frilheren Aufsatz bereits eingegangen3).
Wéhrend das Monopo! der Post in wichtigen Dienstlei-
stungszweigen — insbesondere im stark einkommens-
elastischen Telefonverkehr — unangetastet geblieben ist,
hat die Bundesbahn ihre friihere monopolahnliche Markt-
stellung in der Nachkriegszeit verloren und steht in
scharfem Wettbewerb mit den anderen Verkehrstragern.
Darlber hinaus hat die Bahn starke EinbuBen im Mas-
senverkehr durch den Bau von Pipelines sowie durch die
relativ ungunstige Entwicklung mancher Grundstoffin-
dustrien erlitten. Bei der Personenbeforderung entfiel
ein zunehmender Teil des Verkehrsvolumens auf den
Individualverkehr. Unter diesen Voraussetzungen mis-
sen sich die gemeinwirtschaftlichen Verpflichtungen bei
der Bahn (Betriebspflicht, Beforderungspflicht, Bindun-
gen auf dem Tarifsektor) besonders unglinstig auswir-
ken, da dem Unternehmen dadurch vor allem ein ,Mo-
nopaol der schlechten Risiken“ aufgeblrdet wird: Wah-
rend von der Privatwirtschaft im wesentlichen die lukra-
tiven Verkehrsleistungen Ubernommen werden, wird die
Ausfiihrung von unrentablen Transporten der Bundes-
bahn Gberlassen. Das Problem wird dadurch noch akzen-
tuiert, daB die Bahn filir die Investitionen in ihren Ver-
kehrswegen selbst aufkommen mufB, wahrend es nach
wie vor fraglich ist, inwieweit durch die gegenwartige
Verkehrsbesteuerung und sonstige Belastungen die
durch den Verkehr entstehenden Kosten (insbesondere
die Wegekosten) den Ubrigen Verkehrstragern einiger-
maBen benutzungsgerecht angelastet werden. Die reale
Verkehrsleistung der Bahn im Giuterverkehr ist auch im
Berichtszeitraum aus allen diesen Griinden nicht so
stark gestiegen wie die der Ubrigen Verkehrstrager, so
daB der Anteil der Bundesbahn am gesamten Glterver-
kehrsaufkommen weiterhin rudcklaufig war (1970 betrug
er etwa 33% gegen 38% 1964 und 419% 1959). Diese
Feststellung gilt noch mehr fir den Personenverkehr, in
3 Vgl.: Dle Verschuldung der Deutschen Bundesbahn und der Deutschen

Bundespost, in: ,Monatsberichte der Deutschen Bundesbank“, 18. Jg.,
Nr. 3, Marz 1966, S. 3 ff.
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Verkehrsanteile und Verkehrs -
leistungen im Giiterverkehr
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dem die Verkehrsleistung der Bahn dem Volumen nach
seit finfzehn Jahren stagniert, wahrend das Gesamt-
volumen des Personenverkehrs stdndig wéachst.

Die gesamten Betriebsertrage der Bahn sind im Berichts-
zeitraum nur etwas mehr als halb so stark gewachsen
wie das nominale Sozialprodukt. Einer Anhebung der

Tarife waren bei der sich weiterhin verschiechternden
Konkurrenzlage relativ enge Grenzen gesetzt. Im
Personenverkehr konnten allerdings die Einnahmen
trotz stagnierender realer Verkehrsleistung bei einer
6 Ya %igen Tariferhhung (Marz 1966) um etwa ein Finf-
tel aufgebessert werden, wobei der Bahn eine gewisse
Umstrukturierung der Verkehrsnachfrage zustatten kam.
Uberdies hat sich die relative Wettbewerbsposition der
Bahn im Giiterverkehr in den letzten beiden Jahren, d.h.
nach Einfuhrung der StraBengiiterverkehrsteuer und in-
folge sparsamer Neulizenzierung beim StraBenfernver-
kehr, leicht gebessert. Die Ertrdge im Giiterverkehr stie-
gen jedenfalls 1970 gegeniiber 1968 um ein Viertel, nach-
dem sie in der Rezession zuriickgegangen waren. Ob-
gleich die reguldren Tarife 1966 erhdht worden waren,
haben die Ertrage pro Tonnenkilometer im Berichtszeit-
raum stagniert; offenbar haben andere Faktoren Mehr-
ertrdge je Einheit der Verkehrsieistung verhindert. Aller-
dings gingen die insgesamt gestiegenen Verkehrsiei-
stungen bis 1969 mit einem Riickgang des Beschaftigten-
standes einher, so daB eine merkliche Zunahme der
Produktivitdt zu verzeichnen war, und zwar nach einer
Uberschlagigen Kalkulation um durchschnittlich 5%2 %
pro Jahr von 1965 ab gerechnet gegen nur 33/4% in den
Jahren 1960 bis 1964. Dennoch konnte die Bahn trotz
sehr weitgehender Kapazitatsauslastung in den letzten
beiden Jahren den Verlust praktisch nicht reduzieren.
Als personalintensiver Dienstleistungsbetrieb kam sie bei
der jiingsten Lohnexplosion zwangslaufig in eine aus-
geprégte Kostenklemme. Hinzu kam, daB sich 1970 der
Personalabbau nicht mehr fortsetzte, sondern daB die
Zahl der Beschéftigten im Jahresdurchschnitt um rd.
9000 oder 2'1% stieg. Der Personalkostenanteil war
infolge der weit Uber die Produktivitatszunahme hinaus-
gehenden Lohnsteigerungen 1970 mit 70 % der gesamten
Aufwendungen betrachtlich héher als 1964 (67 %). Wenn
es Uberhaupt gelang, die in der Gewinn- und Verlust-
rechnung (GuV) ausgewiesenen Defizite im Berichtszeit-
raum nicht weiter anschwellen zu lassen, so war das auf
die schon erwéhnten ,erfolgswirksamen Zahlungen” des
Bundes zurtickzufiihren.

Im Gegensatz zur Bahn konnte die Post als Wachstums-
unternehmen weiterhin eine kraftige Zunahme ihrer Ver-
kehrsleistungen verzeichnen. Nach einem von der Post
in ihren Geschéftsberichten veréffentlichten Index sind
die realen Post- und Verkehrsleistungen in der Zeit von
1965 bis 1969 um fast zwei Fiinftel oder im jéhrlichen
Mittel um fast 7% gewachsen. Da der Personalbestand
in der Periode 1965 bis 1969 kaum zugenommen hat, ist
die Produktivitat fast ebenso schnell, namlich um 63/ %,
gestiegen und damit sogar rascher als in der verarbei-
tenden Industrie. Dies verdankt die Post allerdings nach
wie vor dem auBerordentlich stark expandierenden Fern-
meldeverkehr, der im Berichtszeitraum ein weit ber-
durchschnittliches Produktivitdtswachstum aufwies (9,3 %
im jahrlichen Mittel). Auch 1970 dlrfte sich an diesen
Verhéltnissen nichts Wesentliches geandert haben.
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Der Fernmeldeverkehr hat mit seinen hohen Uberschiis-
sen weiterhin die defizitdren sonstigen Dienstleistungen
der Bundespost alimentiert, doch ist bemerkenswert, daB
nach der betriebswirtschaftlichen Ergebnisrechnung der
bis 1965 vorherrschende Trend zu standig steigenden
Defiziten bei den eigentlichen Postdiensten bis 1968 ge-
stopptwerden konnte. Dies fihrte im Verein mit den Uber-
proportional gewachsenen Ertrdgen aus dem Fernmelde-

wesen dazu, daB die Post — wie erwéhnt — in vier der
sechs letzten Jahre ansehnliche Gewinne in ihrer GuV-
Rechnung ausweisen konnte (vgl. Tabelle auf S. 15).

In den Jahren 1965 bis 1967 dirfte die verbesserte Er-
tragslage der Post zum guten Teil mit den Gebulhrenan-
hebungen im Herbst 1964 (beim Fernsprechdienst) und
im Frihjahr 1966 (bei den meisten anderen Diensten der
Post) zusammenhéangen. 1968 machte sich dann die gln-
stige Konstellation eines starken konjunkturellen Auf-
schwungs bei vorerst noch maBigem Personalkosten-
auftrieb in der GuV-Rechnung bemerkbar. Das Hinein-
gleiten in die Verlustzone wahrend des letzten Jahres ist
zum einen eine Folge der Lohnexplosion, von der die
Post dhnlich wie die Bahn empfindlich getroffen wurde;
denn zuletzt entfielen 57 % der gesamten Aufwendungen
auf den Personalbereich. Zum anderen aber spielte eine
Rolle, daB von Geblhrenerhdhungen, obgleich sie aus
Kostengriinden nahegelegen hatten, zunéchst abgesehen
wurde. Die letztlich unvermeidbaren Gebuhrenanpassun-
gen sind damit in die Spatphase des Booms hinausge-
schoben worden, in der sie die auch aus anderen Griin-
den gegebenen konjunkturellen Preisauftriebstendenzen
verstarken.

Investitionsfinanzierung

Die stark divergierende Erfolgsentwicklung bei Bahn und
Post hat sich in der Investitionsfinanzierung entsprechend
ausgewirkt. Da die Bahn 1965/70 nicht nur keinen Ge-
winn aufwies, sondern auch ihre Abschreibungen nur zu
einem sehr geringen Teil erwirtschaften konnte, muBte
sie ihren Kapitalbedarf im Berichtszeitraum zu fast 90 %
mit von auBerhalb kommenden Geldern — Bundesmitteln
und Kreditaufnahmen — decken. Mit der verschlechterten
finanziellen Situation hangt es wohl zum Teil auch zu-
sammen, daB die Bruttosachinvestitionen der Bahn in
den Jahren 1965 bis 1970 mit 13,1 Mrd DM um fast 2>
Mrd DM geringer ausfielen als in den sechs Jahren zuvor.
Dagegen konnte die Post, die fast die Halfte des Kapital-
bedarfs aus eigenen Mittein deckte, ihre Bruttosach-
investitionen von 1965 bis 1970 gegenuber dem Zeitraum
1959/64 ungefahr verdoppeln. Wahrend sich bis 1964
Bahn- und Postinvestitionen nahezu paraliel entwickelt
hatten, hat die Post vor allem seit 1968 eine recht expan-
sive Investitionspolitik betrieben. Die Bahninvestitionen
blieben demgegeniiber stark zuriick und haben auch
nach ihrem neuerlichen Anstieg 1969 und 1970 noch nicht
einmal das nominale, geschweige denn das reale Volu-
men von 1964 erreicht (vgl. Schaubild).

Die Sachinvestitionen der Post entwickelten sich im Be-
richtszeitraum im wesentlichen parallel zur allgemeinen
Konjunkturlage. Nachdem sie im Boomjahr 1965 sehr
kraftig (um ein Sechstel) gestiegen waren, wuchsen sie
namlich 1966 und 1967 nur noch wenig; ohne die vom
Bund bereitgestellten 440 Mio DM aus dem Konjunktur-
forderungsprogramm waren sie 1967 sogar gesunken.
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Kapitalbedarf und Finanzierung
Mio DM

Kapitalbedarf Kapitalaufbringung

Innenfinanzierung AuBenfinanzierung
Gewinn
Brutto- (+) Sonstige Zweck-
Sachinve- | Finanz- Verlust Abschrei- | Eigen- Verschul- | Bundes- gebundene

Wirtschaftsjahr| Insgesamt | stitionen aniagen 1) | Insgesamt | (—) 2) bungen mittel Insgesamt | dung mittel Zuschiisse

Bundesbahn 3)
11/1948 bis 1964 30 6537 29 351 1186 8827 — 5117 14 030 — 86 21710 14123 6933 654
darunter
1959 bis 1964 . 15 597 . . — 1890 6 691 . . 8 696 2314 .
1965 bis 1970 14 492 13 140 1352 1755 — 7319 8310 764 12738 2909 8 688 1142
1965 2336 2 261 75 47 — 1278 1340 — 15 2289 516 1662 11
1966 2055 1831 224 222 — 1106 1354 — 26 1833 207 1556 70
1967 2191 2133 58 172 — 1505 1391 286 2019 382 4) 1508 5) 128
1968 2332 1954 378 227 — 1227 1371 83 2106 316 4) 1638 5) 152
1969 2509 2215 294 689 — 1001 1404 286 1820 93 1398 5) 330
1970 p) 3 069 2746 323 398 — 1202 1450 150 2671 1395 926 5) 350

Bundespost 6)
1949/50 bis 1958 6725 6 012 713 2 591 + 296 2380 — 84 4134 4034 100 —
1959 bis 1964 10 437 9397 1 040 3 369 — 685 3720 334 7 068 7125 — 57 —
1965 bis 1970 22 300 20140 2 159 10 194 4+ 1106 B 416 672 12 106 9893 2213 -
1965 2 661 2 453 208 923 — 45 877 9 1738 1413 325 —_
1966 2819 2584 234 1361 + 285 982 124 1428 1036 392 —
1967 3199 2713 486 1714 + 441 1148 125 1485 536 7)) 949 -
1968 3622 3229 393 2250 + 505 1566 179 1372 1122 7)) 250 —
1969 4 582 4029 553 2273 + 320 1775 178 2 309 2157 152 —
1970 p) 5 417 5132 8) 285 1643 — 400 2068 8 —25 3774 3629 145 —

1 Einschl. sonstiger Kapitalbedarf. — 2 Lt. GuV-Rechnung. 3 Die Zahlen
beruhen auf von der Hauptverwaltung der Deutschen Bundesbahn zur Ver-
fligung gesteilten Unterlagen. — 4 Darunter: Investitionsdarlehen aus dem
Konjunkturférderungsprogramm des Bundes 550 Mio DM (1967) und 250
Mio DM (1968). — 5 Darunter: Zweckgebundene Bundesmittel zur Verbesse-
rung der Verkehrsverhiltnisse in den Gemeinden (Ballungsverkehr) ab
1967 und zur Forderung des kombinierten Verkehrs ab 1969. — 6 Die Zah-
len beruhen auf der in den Geschiftsberichten der Post verdffentlichten

Kapitairechnung. — 7 Darunter: Investitionsdarlehen aus dem Konjunktur-
férderungsprogramm des Bundes 440 Mio DM (1967) bzw. 95 Mio DM
(1968). — 8 Die Verringerung der Finanzanlagen gegeniber dem Vorjahr
bzw. der negative Beitrag aus sonstigen Eigenmitteln hingt vorwiegend
mit Verbuchungsunterschieden zusammen (Bruttoausweis in der Ist-Rech-
nung bis 1969 — Nettoausweis bei den vorldufigen Zahlen fir 1970). —
p Vorlaufig. — Differenzen in den Summen durch Runden.



Dagegen haben die Sachinvestitionen seit 1968 mit von
Jahr zu Jahr héheren Steigerungsraten (1970 schlieBlich
um gut ein Viertel) zugenommen. Der kréftige Anstieg
der Postinvestitionen ist auf die starke Forcierung des
Ausbaus von Fernmeldeanlagen zuriickzufihren. Auf die-
sen Sektor entfallen allein drei Viertel der gesamten
Sachinvestitionen. Wenn die Post trotzdem die lebhafte
Nachfrage nach Fernmeldeleistungen offensichtlich nicht
voll befriedigen kann, so mag dies auch in nicht unbe-
trachtlichem Umfang darauf zurlickzufihren sein, daB
offenbar bis in die Mitte der sechziger Jahre hinein die
mit dem WachstumsprozeB einer hochentwickelten Volks-
wirtschaft verbundene lberproportionale Zunahme der
Nachfrage nach Fernmeldeleistungen nicht geniigend
vorausgesehen wurde. Zum anderen spielte aber eine
Rolle, daB die hohen Uberschisse im Fernsprechdienst
auch zur Finanzjerung von Defiziten in anderen Berei-
chen beitragen mufBten und nicht ausschlieBlich fir Neu-
investitionen im Fernsprechwesen verwendet werden
konnten. Die seit Jahren bestehenden Wartelisten fur
Telefonanschliisse kdnnen freilich nicht nur durch hohere
Investitionen verringert werden, vielmehr wére auch eine
flexiblere Handhabung der Einrichtungsgebihren denk-
bar. Im internationalen Vergleich fallt jedenfalls auf, daB
die Gebihren fiir Telefonanschliisse in zahlreichen euro-
pdischen Industrielandern betrachtlich héher sind, als
sie in der BRD bisher waren und auch nach der Er-
héhung dieser Gebiihr von 90 DM auf 120 DM ab 1. Juli
1971 sein werden. In manchen L&ndern, z.B. in Frank-
reich, ist dar(ber hinaus bei Ausbau der Infrastruktur
(NeuerschlieBung von Siedlungsgebieten) der Neuan-
schiuB an das Telefonnetz sogar mit der Pflicht zur Zeich-
nung einer Postanleihe verknipft, die dann durch Ver-
zicht auf die Geblihreneinnahmen getilgt wird. Zu den
Sachinvestitionen der Post kamen im Berichtszeitraum
rd. 2,2 Mrd DM finanzielle [nvestitionen hinzu, beispiels-
weise Darlehensgewahrung an Bedienstete flir den Woh-
nungsbau.

Der Kapitalbedarf der Bundespost fur Sach- und Finanz-
investitionen zusammen belief sich in den Jahren 1965/
1970 auf 22 Mrd DM und war damit mehr als doppelt
so hoch wie im vorhergehenden Sechsjahreszeitraum.
Trotzdem gelang es der Post, den Anteil der Innenfinan-
zierung betrachtlich, namtich von 32 % auf ca. 46 %, aus-
zuweiten. Von auBen flossen dem Unternehmen gut 12
Mrd DM zu. In Héhe von 2,2 Mrd DM handelte es sich
dabei um Bundesmittel, und zwar vor allem um die ,Ein-
lagen des Bundes zur Verstarkung des Eigenkapitals“4).
AuBerdem wurden — wie bereits erwdhnt — aus dem
Konjunkturférderungsprogramm der Bundesregierung
1967 440 Mio DM und 1968 95 Mio DM zur Verflgung
gestellt. Den groBten Teil der von ihr bendtigten AuBen-
finanzierung, namlich rd. 10 Mrd DM, beschaffte sich die
Post auf dem Kreditwege, und zwar hauptséachlich auf
dem Kreditmarkt, daneben in freilich relativ geringen
Betragen auch bei den Postlieferanten.

4 Deren Bemessung wurde verschiedentlich geéndert. Zuletzt wurde diese
Einlage als Differenz zwischen Postablieferung (6 %/» % der Betriebsertrage)
einersejts und einer unterstellten 7 %igen Verzinsung des Eigenkapitals
der Post zuzliglich eines Betrages von 300 Mio DM andererseits ermitteit.

Bruttosachinvestitionen
von Bundesbahn und Bundespost
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Bei der Bahn belief sich der gesamte Kapitalbedarf flr
Sach- und Finanzinvestitionen in den vergangenen sechs
Jahren auf 1412 Mrd DM, wovon 1,4 Mrd DM auf Finanz-
anlagen und sonstigen Kapitalbedarf entfielen. Wie be-
reits erwdhnt, sind die Bruttosachinvestitionen der Bahn
im Berichtszeitraum um etwa 2> Mrd DM unter denen
der vorangegangenen Sechsjahresperiode geblieben.
1965 und 1966 kam es zu einem scharfen Rickgang, seit-
her haben bis zum Jahre 1969 die Sachinvestitionen
praktisch stagniert (ein weiteres Absinken der Investi-
tionen in der konjunkturellen Flaute wurde dadurch ver-
mieden, daB der Bund mit seinen Konjunkturprogram-
men 800 Mio DM zur Verfligung stellte, die nur fir in-
vestive Zwecke verwandt werden durften). Erst im Zuge
der sich immer deutlicher belebenden Konjunktur, die im
Verein mit steuerpolitischen und anderen MaBnahmen
der Bahn im Laufe des Jahres 1969 zur vollen Kapazitats-
auslastung verhalf, wurden die Investitionsausgaben
wieder verstarkt. 1970 wuchsen sie — obwoh! Anséatze in
Hoéhe von 0,4 Mrd DM aus konjunkturellen Ricksichten
gesperrt wurden — um 24%, wobei ein betrachtiicher
Teil dieses Anstiegs dem Ausgleich von Preissteigerun-
gen diente.

Fiur die schwache Entwicklung der Bahninvestitionen von
1965 bis 1969 war teilweise wohl die angespannte Finanz-
lage von EinfluB. Mdglicherweise wurde aber die Bahn
im Berichtszeitraum auch von der relativ geringen Zu-
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nahme der Nachfrage nach ihren Verkehrsleistungen zu
einer Beschneidung urspringlicher Investitionsvorhaben
gezwungen. Jedenfalls sind die Bahninvestitionen in den
letzten drei Jahren um ungeféhr ein Finftel unter den ur-
springlichen Planansatzen geblieben. Gegen Ende der
Berichtsperiode mag dies auch eine Folge der Uberbe-
schaftigung gewesen sein, da viele Investitionsvorhaben
nicht so zligig wie vorgesehen realisiert werden konnten;
schlieBlich sind die Mittel von anderen o&ffentlichen Stel-
len offenbar nicht immer so geflossen, wie dies urspriing-
lich erwartet worden war.

Da — wie erwdhnt — der Bahn im Berichtszeitraum nur
sehr geringe Eigenmittel zur Verfiigung standen, muBte
der Kapitalbedarf fast vollstandig im Wege der AuBen-
finanzierung aufgebracht werden. Allerdings hat sich in
der Struktur der AuBenfinanzierung im Vergleich zum
vorangehenden Sechsjahreszeitraum ein einschneiden-
der Wandel volizogen, insofern namlich, als der Zu-
wachs der Verschuldung ziemlich drastisch auf 2,9 Mrd
DM oder auf etwa /s der GrdoBenordnung der Periode
1959/64 reduziert wurde. Hauptquelie der AuBenfinan-
zierung stellten mit fast 83/s Mrd DM die Zuschtisse des
Bundes auBerhalb der Ertragsrechnung (,erfolgsneu-
trale” Zuschisse) dar, die in der Sechsjahresperiode zu-
vor nur etwas mehr als ein Viertel dieses Betrages aus-
gemacht hatten. AuBerdem hat die Bahn zweckgebun-
dene Zuschisse in Hohe von 1,1 Mrd DM erhalten; dabei
handelte es sich in erster Linie um Mittel von Léandern
und Gemeinden, hinzu kamen ab 1967 auch Bundeszu-
schisse flir die Verbesserung des 6ffentlichen Personen-
nahverkehrs sowie zur Forderung des kombinierten Ver-
kehrs und des GleisanschluBverkehrs.

Schuldenentwickliung

Insgesamt gesehen haben Bahn und Post insbesondere
wegen der erhohten Leistungen des Bundes an die Bahn
in den Jahren 1965 bis 1970 den Kreditmarkt weniger
stark beansprucht als in der vorangegangenen Sechs-
jahresperiode, denn die beiden groBen Bundesunter-
nehmen nahmen im Berichtszeitraum nur rd. 13 Mrd
DM Kredite auf und damit um rd. 0,2 Mrd DM weniger als
in der Zeit von 1959 bis 1964. Gemessen an der gesam-
ten Nettokreditaufnahme aller Unternehmen (ohne Woh-
nungswirtschaft) ist der auf Bahn und Post entfallende
Anteil von 12% in der Periode 1959/64 auf 6% 1965/70
gesunken. Vom Boomjahr 1965 abgesehen, folgte die
Kreditaufnahme der beiden Bundesunternehmen dem
Konjunkturverlauf und damit im wesentlichen dem glej-
chen Rhythmus wie im Unternehmensbereich insgesamt:
Bis zum Rezessionsjahr 1967 ging der Zuwachs der Ver-
schuldung bis auf rd. 1 Mrd DM zurlick; im darauifclgen-
den Boom aber erhdhte er sich von Jahr zu Jahr, und
zwar 1970 bis auf Uber 5 Mrd DM. Hier zeigt sich deut-
lich, daB sich die Kreditaufnahme der beiden groBen
Bundesunternehmen in den letzten Jahren , prozyklisch®
gestaltete und damit im Gegensatz zu der Kreditauf-

nahme des Bundes und der Lander stand, die sich im
Berichtszeitraum — von 1970 abgesehen — antizyklisch
entwickelte. Wenn sich die beiden groBen Bundesunter-
nehmen im Konjunkturverlauf in &hnlicher Weise verhiel-
ten wie private Unternehmen, so nicht zuletzt deshalb,
weil ihr Investitionsverhalten von ganz ahnlichen Motiven
bestimmt wird. Im Konjunkturaufschwung zeichnen sich
mehr als sonst Kapazitatsengpésse ab, nimmt der Zwang
zur Rationalisierung wegen des Arbeitskraftemangels zu
und steigen uberdies die laufenden Einnahmen. Alle
diese Faktoren starken die Investitionsneigung. DaB
dabei gleichzeitig in wachsendem Umfang Kredite auf-
genommen werden, hangt u.a. auch damit zusammen,
daB die Tarif- bzw. Gebihrenpolitik der &ffentlichen Un-
ternehmen im Gegensatz zu ihrem Investitionsverhalten
keineswegs mit der Konjunkturbewegung synchronisiert
ist, sondern daB eine starke Tendenz zur Verzdgerung
derPreiserhéhungen besteht, wodurch sich die finanzielle
Deckungsiucke im Konjunkturaufschwung vergroBert, im
Abschwung bei zurtickhaltender Investitionstatigkeit aber
vermindert. Zweifellos ware es bei der grundsatzlich un-
ternehmerisch orientierten Politik der beiden Bundes-
unternehmen problematisch, von ihnen antizyklische In-
vestitionsentscheidungen zu erwarten, wohl aber wére es
gesamtwirtschaftlich von Vorteil, wenn durch eine flexib-
lere Preispolitik die Kreditaufnahme weniger prozyklisch
gestaltet werden kdnnte.

Wie eingangs erwéahnt, ist der relativ geringe Anstieg der
Verschuldung der beiden groBen Bundesunternehmen
in der Periode 1965/70 allein auf die Bundesbahn zu-
rickzufihren, deren Verschuldung nur um 3,5 Mrd DM
(auf 15,0 Mrd DM) gewachsen ist; einer Bruttokreditauf-
nahme von 12,4 Mrd DM standen dabei Tilgungen von
8,9 Mrd DM gegeniiber. 1959/64 hatte die Bahn die Kre-
ditméarkte mehr als doppelt so stark — mit 7,4 Mrd DM
netto — beansprucht. Bereits 1965 und noch mehr 1966
blieb die Kreditaufnahme der Bahn weit unter den friihe-
ren Betragen, aber auch in den Jahren 1967 bis 1969 ist
die Verschuldung nur wenig gestiegen. Erst im Jahr 1970
ist die Nettokreditaufnahme — bei kraftig wachsenden
Sachinvestitionen einerseits und steigenden Verlusten
sowie verminderten Eingangen von ,nicht erfolgswirk-
samen” Bundesmitteln andererseits — mit 1,6 Mrd DM
weit groBer als im Durchschnitt der flinf vorangegange-
nen Jahre gewesen. Die Bundespost hat den Kredit-
markt im gesamten Berichtszeitraum mit merklich héhe-
ren Betrdgen in Anspruch genommen. Wéahrend ihre
Schulden in der Periode 1959/64 um 63/: Mrd DM zuge-
nommen hatten, wuchsen sie 1965/70 um fast 10 Mrd
DM. Brutto wurden 19,3 Mrd DM aufgenommen, und
gleichzeitig wurden rd. 9,6 Mrd DM Schulden getilgt.
Die Post hat seit 1966 die Bahn als das Wirtschafts-
unternehren mit dem héchsten Schuldenstand abge-
I6st; Ende 1970 erreichte ihre Verschuldung gut 20 Mrd
DM, sie war damit um ein Viertel hoher als die der
Bahn. Im Gegensatz zur Bahn hat die Post ihre Kre-
ditaufnahme im Hochkonjunkturjahr 1965 weiter gestei-



gert. 1966 ging ihre Kreditaufnahme dann zwar zurick,
blieb aber mit 1 Mrd DM noch immer verhaltnismaBig
hoch. In diesem Jahr des zeitweilig sehr knappen Kredit-
angebots nahm die Post ihre eigenen Bankdienste ver-
starkt in Anspruch. Im Jahr der Konjunkturflaute 1967
verschuldete sich die Post dann allerdings nur noch halb
so stark wie ein Jahr zuvor, da sie gut 0,4 Mrd DM aus
den Konjunkturférderungsprogrammen des Bundes er-
hielt und Uber hohere Eigenmittel verflgte, aber gleich-
wohl ihre Sachinvestitionen nur wenig ausdehnte. Dage-
gen wuchs die Verschuldung in den folgenden Jahren mit
rapide zunehmenden Betrdgen, zuletzt 1970 um 3,6 Mrd
DM. Hierfiir gab den Ausschlag, daB die Sachinvestitio-
nen seit 1968 stark forciert und 1970 die Eigenmittel
durch die sprunghafte Verschtechterung der Ertragslage
beschnitten wurden.

Schuldarten

Die einzelnen Wege der Beschaffung von Krediten haben
ihre Bedeutung bei Post und Bahn im Berichtszeitraum
erheblich verandert. Wahrend Ende 1964 die Anleihen
und die Bankkredite als die wichtigsten Schuldarten mit
jeweils einem Drittel der Gesamtverschuldung gleich
hoch gewesen waren, hat sich das Gewicht in den Jah-
ren 1965 bis 1970 stark zu den Bankkrediten hin ver-
schoben, mit denen Bahn und Post fast drei Viertel ihres
Nettokreditbedarfs deckten. Damit hat sich tendenziell
eine ahnliche Entwicklung vollzogen wie in der Kredit-
aufnahme der Offentlichen Haushalte, bei der in den
letzten Jahren ebenfalls der Anteil der Anleihen zurick-
gegangen und derjenige der Bankkredite gewachsen ist.
Die Griinde hierfir waren prinzipiell die gleichen: Die
offentlichen Emittenten haben seit 1965 ihre Anleihen
zunachst am ,Runden Tisch®, spater im Konjunkturrat
fur die offentliche Hand abgestimmt und dabei im gan-
zen eine recht zuriickhaltende Politik verfolgt, um den
Rentenmarkt durch ihre Emissionen nicht zu Uberfordern.
Gleichzeitig ist aber als ,lautloseres” Verfahren die Auf-
nahme von Direktdarlehen, namentlich solcher bei Ban-
ken, bevorzugt worden, womit freilich der Kapitalmarkt
im weiteren Sinne nicht weniger belastet wurde.

Die Bundesbahn nahm in den Jahren 1965/70 — bei
einem Zuwachs ihrer Gesamtverschuldung um 3,5 Mrd
DM — netto 2,3 Mrd DM mittel- und langfristige Bankkre-
dite auf, dagegen stieg der Umlauf an Bahnanleihen nur
um 1,2 Mrd DM5). in friheren Jahren hatte demgegen-
Uber die Mittelbeschaffung am Rentenmarkt bei weitem
dominiert, so daB auch noch Ende 1970 der Umlauf an
Bahnanleihen mit 6,1 Mrd DM hoher war als die Ver-
schuldung aus Bankkrediten (knapp 5 Mrd DM). Die Kre-
ditaufnahme in anderen Formen war von untergeordne-
ter Bedeutung. Die Begebung von Kassenobligationen
hatte zwar 1967 eine groBere Rolle gespielt, jedoch war
der Umlauf an solchen mittelfristigen Titeln Ende 1970
mit rd. 1 Mrd DM nur noch um 0,2 Mrd DM hoher als Ende
1964. Die Darlehen von Sozialversicherungen gingen

5 Fir diese Anleihen hat der Bund groBtenteils die Zins- und Tilgungs-
verpflichtungen Gbernommen.

etwas zuriick; hingegen nahm die Bahn bei sonstigen in-
landischen Kapitalgebern wie Versicherungen und Bau-
sparkassen Darlehen von rd. 0,5 Mrd DM netto auf.

Den Geldmarkt hat die Bahn im Berichtszeitraum nicht
starker als in friheren Jahren beansprucht. Zwar waren
stets unverzinsliche Schatzanweisungen — zeitweise bis
zu /2 Mrd DM — im Umlauf; Schatzwechsel hat die Bahn
nur 1965/66 und dann wieder 1970 in nennenswertem
Umfang begeben. Einen Buchkredit der Bundeshank hat
die Bahn lediglich Ende 1970 (100 Mio DM) — und zwar
zum erstenmal seit 1950 — in Anspruch genommen. lhren
Ublichen Bedarf an Buchkrediten deckte die Bahn bei der
bahneigenen Deutschen Verkehrs-Kredit-Bank; auf diese
Kreditquelle griff sie mit standig wechselnden Betrdgen
und insgesamt in dhnlichem Umfang wie in friheren
Jahren zurtck.

Auch bei der Kreditaufnahme der Bundespost nahmen
die Bankkredite im Berichiszeitraum den ersten Platz
ein: Bei einer Zunahme der Gesamtverschuldung um 9,7
Mrd DM entfielen allein 7,2 Mrd DM auf diese Schuldart.
Da die Post allerdings seit eh und je in erheblichem Um-
fang langfristige Darlehen auch bei ihren eigenen Geldan-
stalten — den Postscheck- und vor allem den Postspar-
kassenamtern — aufnehmen kann, hatten die Bankkredite
innerhalb der Verschuldung auch schon friher ein gré-
Beres Gewicht als bei der Bahn, die von der Deutschen
Verkehrs-Kredit-Bank (wegen ihrer spezifischen Ge-
schaftsstruktur) lediglich kurzfristige Kredite in be-
schranktem Umfang erhalten kann. In den sechs Jahren
seit 1964 hat sich die Post bei ihren hauseigenen Instituten
rd. 23/« Mrd DM beschafft. Besonders stark, namlich um
jeweils ungefahr 3/« Mrd DM, hat sich die Post in den
Jahren 1965 und 1966 bei ihren Geldinstituten verschul-
det. Dies wurde unter anderem dadurch ermdglicht, daB
die zustédndigen Organe der Bundespost in diesen Jahren
die Anlagegrundsatze fur das Postscheck- und Postspar-
kassenvermdgen zugunsten des ,Mutter-Unternehmens*
anderten, wodurch sich die Post von der damaligen Kapi-
talmarktenge etwas befreien konnte. Weit starker als bei
ihren Bankdiensten hat sich die Post allerdings bei den
Ubrigen Kreditinstituten verschuldet; dabei entfielen von
den aufgenommenen Krediten in Héhe von 4,4 Mrd DM
allein 2,4 Mrd DM auf das Jahr 1970. Ende 1970 waren
demzufolge die Kredite der Ubrigen Banken mit 6,3 Mrd
DM etwas hoher als die der posteigenen Institute (5,6
Mrd DM); sechs Jahre vorher war dies noch umgekehrt
gewesen. Die Verbindlichkeiten der Post aus Anleihen
wuchsen dagegen in der Periode 1965/70 mit 1,8 Mrd
DM (auf 4,3 Mrd DM) unterdurchschnittlich; fir diese An-
leihen Ubernahm durchweg der Bund den Schulden-
dienst$). Eine etwas groBere Bedeutung als friher haben
jedoch die Kassenobligationen erlangt, deren Umlauf
um fast 0,7 Mrd DM stieg. Von inlandischen Nichtbanken
hat die Post in der Periode 1965/70 praktisch keine zu-
satzlichen Mittel erhalten, denn die Darlehen von Sozial-
versicherungen gingen — bedingt durch die zeitweilig

6 Diese MaBnahme wurde auf Grund des Gutachtens der Sachverstandi-
gen-Kommission vom 8. November 1965 ergriffen.
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Verschuidung der Bundesbahn und der Bundespost*)
Mio DM
Darlehen inlandischer
Bankkredite Nichtbanken 2)
Buch-
kredite Post- Ab-
der Deut- Unver- scheck- I6sungs-
schen zinsliche und Post- und Ent- | Aus-
Verkehrs- Schatz- Kassen- spar- librige Sozial- schadi- lands-
Ins- Kredit- Waren- Schatz- anwei- obliga- Anleihen | kassen- Banken versiche- gungs- verschul-
Zeit gesamt Bank wechsel | wechsel |sungen tionen 1) amter 2) rungen Sonstige | schuld dung
Bundesbahn Stand am Jahresende
1950 15655 3) 119 181 572 128 — 506 — 10 8 32 — —
1955 2112 123 35 472 217 — 552 — 267 210 167 — 70
1956 2294 203 76 433 102 — 552 — 239 339 245 — 104
1957 2 957 369 96 321 539 — 552 — 335 378 216 — 151
1958 4 199 279 35 399 590 — 1202 — 895 332 280 36 151
1959 4 485 152 30 297 445 290 1222 — 1168 317 334 67 164
1960 4 963 222 — 199 445 403 1532 — 1171 296 389 89 218
1961 61562 380 — 182 590 490 2032 15 1 460 235 412 104 253
1962 7762 207 — 187 571 690 3002 20 15699 291 7H 109 295
1963 9 555 292 — 344 445 698 4047 20 2036 349 867 113 344
1964 11 556 798 — 400 450 781 4837 54 2622 403 740 112 360
1965 11 963 279 57 342 450 920 5011 44 2 968 416 958 110 408
1966 12 199 354 51 256 450 663 4 863 43 3 440 565 988 109 418
1967 12 664 9 36 1 450 1150 5 054 52 3807 419 1123 105 459
1968 13145 — — 1 226 1200 5517 50 4 022 367 1214 99 449
1969 13 430 — — 200 400 1100 5 555 48 4 080 364 1148 98 436
1970 15009 4) 165 36 300 400 987 6071 46 4 905 369 1228 88 414
Verdnderung im Jahr
1965 + 407 — 519 + 57 — 58 - + 139 + 174 — 10 + 346 + 13 + 218 — 2 + 49
1966 + 237 + 75 — 6 — B6 — — 257 — 148 — 1 + 472 + 149 + 3 — 1 + 9
1967 + 465 — 345 — 15 — 255 — + 487 + 192 + 9 + 367 — 146 + 134 — 4 + 42
1968 + 480 — 9 — 36 — — 224 + 50 -+ 483 — 2 + 215 — 52 + 91 — 6 — 1
1969 + 285 —_ — -+ 200 + 174 — 100 + 38 — 2 + 58 — 3 — 66 - 1 - 13
1970 +1 579 + 165 + 36 + 100 — — 13 + 515 — 2 + 824 + 5 + 80 — 9 — 21
Bundespost Stand am Jahresende
1950 323 — — — — — — 159 —_ — 163 — —
1955 2102 — — — 405 — 125 642 321 207 164 — 237
1956 2 454 — — — 500 — 125 737 438 246 171 — 237
1957 2922 - — — 440 — 205 888 662 266 225 — 237
1958 3 696 — — — 300 — 795 1111 789 272 188 5 237
1959 4 248 — — — 270 41 1020 1244 864 325 241 8 235
1960 4 882 — — -— 192 83 1166 1443 987 526 242 10 233
1961 5897 — — — 264 150 1275 1700 1203 rall 354 1 230
1962 7 430 — — — 232 169 1695 2100 1317 911 768 12 228
1963 9017 — —_ — 300 237 2217 2 381 1648 1089 908 12 226
1964 10 385 — — — 300 372 2547 2781 1833 1288 1028 12 223
1965 11 872 — — — 292 520 2723 3 481 2039 1358 1226 12 221
1966 12 899 — — — 288 498 2 665 4 281 2198 1322 1464 12 172
1967 13 428 — — — 300 566 2743 4 446 2 454 113N 1541 12 175
1968 14 448 — — — 300 739 3 232 4617 3 086 980 1312 11 173
1969 16 462 —_ — - 300 900 3 620 5271 3851 844 1507 11 158
1970 20 056 — — — 300 1030 4348 5 658 6 276 717 1674 10 143
Verénderung im Jahr
1965 +1 488 — - — — 8 + 148 + 176 + 700 + 206 + 70 + 199 — - 2
1966 +1 027 — — — — 4 — 22 — 58 + 800 + 158 — 36 + 237 — — 49
1967 + 529 — — — + 12 + 68 + 78 + 165 + 256 — 131 + 78 — + 3
1968 +1 021 — — — —_ + 173 + 489 + 171 + 632 — 211 — 230 —_ 1 — 3
1969 +2 013 —_ — — — + 161 + 389 + 654 -+ 765 — 136 + 195 — — 15
1970 +3 595 — — — — + 130 + 728 + 288 +2 425 — 128 + 167 — 1 — 14
* Ohne Schulden bei Gebietskérperschaften und Sondervermdgen. — sichert wurden. — 3 Darunter 539 Mio DM Buchkredite der Bank deutscher
1 Einschl. Kapitalaufstockungsanleihen, die vom Bund amortisiert wer- Lander. — 4 Darunter 100 Mio DM Buchkredite der Bundesbank. — Differen-

den. - 2 Bei der Bundesbahn einschl. der Kedite bzw. Darlehen, die durch zen in den Summen durch Runden.
Hinterlegung von U-Schéatzen bzw. verzinslichen Schatzanweisungen ge-



defizitdre Finanzentwicklung der Rentenversicherun-
gen — etwa in demselben Umfang zurlck, wie von ande-
ren Kapitalgebern (hauptséachlich Bausparkassen und
Versicherungen) weitere Darlehen zur Verfligung gestellt
wurden. Den Geldmarkt hat die Post seit jeher weit
weniger in Anspruch genommen als die Bahn. Wie schon
in friheren Jahren hat sie in der Berichtsperiode das
~Standard-Kontingent” von 300 Mio DM unverzinslichen
Schatzanweisungen die meiste Zeit voll ausgenutzt; dies
war auch Ende 1970 der Fall. Schatzwechsel hat die Post
nicht begeben.

Weitere Aussichten

Die Verschuldung von Bundesbahn und Bundespost wird
im Jahr 1971 und wahrscheinlich auch in den folgenden
Jahren weiter betrédchtlich zunehmen. Fir 1971 zeichnet
sich sogar eine erheblich stérkere Kreditaufnahme als
im Varjahr ab: Nach ihren Planen wollen Bahn und Post
zusammen nahezu 6,6 Mrd DM netto an Fremdmitteln
aufnehmen, das sind 1,6 Mrd DM mehr als 1970. Daran
ist die Post allein mit nicht weniger als 4,8 Mrd DM betei-
ligt. In den ersten beiden Monaten dieses Jahres konnten
die beiden Unternehmen schon einen ansehnlichen Teil
ihres Kreditbedarfs decken: Die Bahn, die eine Zunahme
derVerschuldung um1,8 Mrd DM veranschlagt hat, konnte
bis Februar fast 0,5 Mrd DM an Krediten (netto) aufneh-
men, die Post hat sich in der gleichen Zeit bereits nahezu
1,5 Mrd DM an Kreditmarktmitteln (netto) beschafft, also
nahezu s des insgesamt vorgesehenen Betrages (4,8
Mrd DM). Dabei konnten die beiden Unternehmen je
eine Anleihe (Bahn: 300 Mio DM, Post 370 Mio DM) unter-
bringen. Es ist jedoch fraglich, ob im laufenden Jahr von
Bahn und Post nicht noch mehr Fremdmittel als in den
Planen veranschlagt benotigt werden. Hinter der Schul-
denexpansion steht nicht nur ein betrachtlicher Anstieg
der Sachinvestitionen (nach den Planen um 17 % bei der
Bahn und um 25% bei der Post), sondern auch ein sehr
kraftiges Anwachsen der Defizite, das zum Teil die Folge
der starken Lohnkostensteigerungen, zum Teil aber auch
auf die zurlickhaltende Preispolitik zuriickzuflihren ist.

Besonders schwierig ist die finanzielle Situation bei der
Bahn. In ihrem Wirtschaftsplan flr 1971 rechnet sie da-
mit, daB ihr Verlust um 0,6 Mrd DM auf 1,8 Mrd DM stei-
gen wird. Hierbei sind die Besoldungsanhebungen zum
Jahresbeginn 1971 einerseits und die ab Februar bzw.
Marz dieses Jahres vorgenommenen Tariferhéhungen im
Glterverkehr (bis zu 20%)7) und im Personenverkehr
{durchschnittlich um etwa 12 %) andererseits noch nicht
beriicksichtigt worden, jedoch werden sich die Mehr-
kosten und die zuséatzlichen Ertrage etwa die Waage hal-
ten, so daB sich an der Hohe des voraussichtlichen Ver-
lustes praktisch nicht viel andern dirfte. Fir den Erfolg
dieser Tarifaktion war wichtig, daB auch die Tarife ande-
rer Verkehrstrager, so beim Giterkraftverkehr und bei
der Binnenschiffahrt, heraufgesetzt wurden, wenngleich
die Erhdhung um je 9% flhlbar geringer ausfiel als bei

7 Im Ubrigen hatte die Bahn ihre Tarife im Giterverkehr bereits im Frih-
jahr 1970 etwas angehoben.

der Bahn. Da allerdings — wie eingangs dargelegt — die
tarifpolitischen Méglichkeiten der Bahn wegen des
scharfen Wettbewerbs begrenzt sind, bleibt weiterhin das
Problem bestehen, die Ertragslage der Bahn zu verbes-
sern. Mit ihrem verkehrspolitischen Programm fur die
Jahre 1969 bis 1972 hatte die Bundesregierung verschie-
dene MaBnahmen eingeleitet, die darauf abzielten, die
Bundesbahn weiter zu rationalisieren, vor allem durch
Personaleinsparungen und Stillegung unrentabler Strek-
ken, doch scheint neuerdings — so nach dem Verkehrs-
bericht 1970 — wieder eher der Ausbau und die Erweite-
rung des Schienennetzes in Betracht gezogen zu werden.
Weitere im Verkehrsbericht 1970 erwahnte Plane zielen
darauf ab, der Bahn einen groBen Teil ihrer Schuldenlast
abzunehmen. Diese MaBnahme wiirde zumindest einen
Schritt in Richtung auf eine ,Bereinigung der Konten®
bringen.

Bei der Post ware nach dem im Dezember 1970 vorge-
legten Haushaltsvoranschlag fir 1971 mit 0,8 Mrd DM ein
gegentiiber dem Vorjahr verdoppelter Verlust zu erwar-
ten. Hierbei sind bereits 0,6 Mrd DM Mehreinnahmen aus
den jungst von der Bundesregierung endgultig beschlos-
senen, ab Mitte 1971 zeitlich zu staffelnden Gebihren-
erhohungen eingeplant. Die weitergehenden Gebihren-
vorschlage des Postverwaltungsrates, der sich fir eine
Verminderung der hohen Verluste im Jahre 1971 durch
starkere Geblhrenanhebungen aussprach, hat sich die
Bundesregierung im Hinblick auf die starken Preisauf-
triebstendenzen in anderen Bereichen nicht zu eigen ge-
macht. Nach der sich jetzt abzeichnenden Kostenentwick-
lung im Personalbereich ist freilich zu beflrchten, daB
der Verlust und damit voraussichtlich auch der Kreditbe-
darf 1971 eher noch héher ausfallen wird als geplant.

Auf langere Sicht zeichnet sich zwar wieder eine gewisse
Besserung der Postfinanzen ab, da die soeben beschlos-
sene Gebuhrenanhebung der Post fur ein volles Jahr
der Wirksamkeit gerechnet — also erstmals 1972 — bis
zu 2 Mrd DM Mehreinnahmen verschaffen wird; aller-
dings erscheint es fraglich, ob die Post im Laufe der
nachsten Jahre ohne weitere gebuUhrenpolitische MaB-
nahmen wieder aus der Verlustzone herauskommen
wird. Je weniger aber die Post zur Finanzierung ihrer
Investitionen auf Eigenmittel zurlckgreifen kann, um so
starker wird sie den Kreditmarkt beanspruchen missen,
um der drangenden Nachfrage vor allem auf dem Fern-
meldesektor durch eine Erweiterung der Kapazitédten
Rechnung zu tragen. Der Kapitalbedarf der Post wird in
den nachsten Jahren auBerordentlich stark steigen. Nach
offiziellen Schatzungen 8) wird der Kapitalbedarf auf Preis-
basis 1970 flr die Jahre 1971 bis 1974 mit rd. 32 Mrd DM
beziffert; in jeweiligen Preisen gerechnet wird er etwas
hoher sein. im Wege der Innenfinanzierung koénnte
ohne weitere Geblhrenanhebungen wohl kaum mehr als
reichlich ein Drittel dieser Summe erwirtschaftet werden.
Nicht zuletzt auch mit Rlcksicht auf den hohen Kredit-
bedarf, den die Gebietskdrperschaften in den kommen-

8 Gscheidle, Kurt: Die finanzielle Situation der Deutschen Bundespost, in:
LZeitschrift fiir das Post- und Fernmeldewesen”, 23. Jg., 1971, Nr. 6, S. 186.
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den Jahren voraussichtlich geltend machen werden, ist
es von Bedeutung, daB die Post — und ebenso die Bahn —
in Zukunft zu einer ausgewogeneren Finanzierung ihrer
Investitionen gelangen. in diesem Zusammenhang ist es
zu begriiBen, daB in dem Regierungsentwurf fir ein
neues Postverfassungsgesetz, der zur Zeit von den ge-
setzgebenden Korperschaften beraten wird, die Eigen-
wirtschaftlichkeit des Unternehmens stérker betont und
die Erzielung eines angemessenen Gewinns ausdriick-
lich fur erforderlich gehalien wird.



Geldwertsicherungs-
klauseln

Uberblick zur Genehmigungspraxis
der Deutschen Bundesbank

In der letzten Zeit sind in der Offentlichkeit des Ofteren
die Méglichkeiten der Verwendung von Wertsicherungs-
klauseln erériert worden. Gemép § 3 des Wahrungsgeset-
zes (WéhrG) vom 20. Juni 1948 in Verbindung mit § 49
Abs. 2 des AuBenwirtschaftsgesetzes dirfen Geldschul-
den in Deutscher Mark, deren Betrag durch den Kurs
einer anderen Wé&hrung oder den Preis oder eine Menge
von Feingold oder von anderen Gitern oder Leistungen
bestimmt werden soll, nur mit Genehmigung der Deut-
schen Bundesbank eingegangen werden. Im folgenden
wird ein Uberblick Uber die Praxis der Deutschen Bun-
desbank bei der Erteilung von Genehmigungen fir der-
artige Geldwertsicherungskiauseln und die dafir nétigen
Voraussetzungen gegeben.

Zweck und Anwendungsbereich der Vorschrift des § 3
des Wahrungsgesetzes

Die Vorschrift des § 3 des Wahrungsgesetzes will dem
Prinzip des Nominalismus fir Geldschulden dadurch
Nachdruck verleihen, daB die Wirksamkeit davon abwei-
chender Wertsicherungsvereinbarungen von einer Ge-
nehmigung der Deutschen Bundesbank abhéngig ge-
macht wird. Der Grundsatz des Nominalismus besagt,
daB sich die Hohe betragsmaBig festgelegter Zahlungs-
verbindlichkeiten nicht etwa deswegen &ndert, weil der
Preis oder Wert einzelner Giiter oder Leistungen oder
einer Vielzahl davon steigt oder sinkt; mit anderen Wor-
ten: Bei Geldschulden soll der Nennwert, nicht die ,,Kauf-
kraft“ des Geldes maBgeblich sein.

Die Vorschrift des § 3 WahrG, nach der die Rechtswirk-
samkeit von Wertsicherungsvereinbarungen, die dem
Nominalismus grundsatzlich zuwiderlaufen, von einer
Genehmigung durch die Deutsche Bundesbank abhén-
gig gemacht wird, verleiht aber nicht lediglich einem ab-
strakten Prinzip Ausdruck. Sie erdffnet vielmehr die
Moglichkeit, durch Versagung der Genehmigung der
Beschleunigung einer inflatorischen Entwicklung ent-
gegenzuwirken. Sind namlich Geldwertsicherungsklau-
seln oder einzelne Arten solcher Klauseln erst einmal
allgemein verbreitet, so wirden Preissteigerungen auf
Einzelgebieten oder in der Gesamtwirtschaft auf eine
Vielzah!l bereits entstandener Geldforderungen (bertra-
gen werden. Das bliebe nicht ohne Riickwirkungen auf
das allgemeine Preisniveau und somit wieder auf die
BezugsgroBen von Geldwertsicherungsklauseln, woraus
sich erneute Preissteigerungen ergeben wirden. Die
Zweckbestimmung der Vorschrift darf nicht unberlick-
sichtigt bleiben, wenn es um die Frage geht, ob Klauseln
tberhaupt von § 3 WahrG erfaBt werden.

Nicht jede Verknipfung eines geschuldeten DM-Betra-
ges mit der Entwicklung des Preises oder Wertes be-
stimmter Giiter oder Leistungen bedarf einer Genehmi-
gung nach § 3 WahrG. An dieser Stelle kénnen nicht alle
Arten von Wertsicherungsklauseln behandelt werden,
die keiner Genehmigung bediirfen; zwei haufiger vor-
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kommende Arten seien jedoch erwahnt. Einmal fallen
sog. Spannungsklauseln nicht unter § 3 WahrG, d.h.
solche Vereinbarungen, die eine Verbindlichkeit in Be-
ziehung zu dem Preis oder Wert von Gltern oder Lei-
stungen setzen, die mit der vom Glaubiger zu erbrin-
genden Leistung gleichartig sind. Aus Wortlaut und
Zweck der Bestimmung folgt, daB nur die Bindung an
den klnftigen Preis oder Wert andersartiger Giter oder
Leistungen genehmigungspflichtig sein soll. Ein haufiger
Anwendungsfall soicher Spannungsklauseln ist bei Ge-
halts- oder Ruhegehaltsvereinbarungen gegeben, in de-
nen bestimmt wird, daB das Gehalt oder Ruhegehalt je-
weils dem flir vergleichbare Positionen gezahlten Gehalt
oder Ruhegehalt entsprechen soll. Starkere Verbreitung
hat mittlerweile eine zweite Kategorie genehmigungs-
freier Klauseln, namlich die ,Leistungsvorbehaltsklausel”
gefunden. Bei derartigen Klauseln soll sich der Schuld-
betrag nicht ohne weiteres in demselben AusmaB er-
hdhen oder ermaBigen, in dem sich die BezugsgroBe
verandert; vielmehr soll die DM-Verbindlichkeit unter be-
stimmten Voraussetzungen, in der Regel bei Verande-
rung bestimmter Preise, durch die Vertragsparteien oder
Dritte neu festgesetzt werden. Solche Klauseln bediirfen
dann keiner Genehmigung, wenn eine Anderung der zum
Vergleich herangezogenen Preise oder einer anderen
BezugsgroBe sich auf die wertgesicherte Forderung nicht
unmittelbar auswirkt, sondern wenn die Forderung in
einem weiteren Rechtsakt neu festgesetzt wird und dabei
ein angemessener Spielraum fiir die Berlcksichtigung
von Billigkeitsgesichtspunkten gegeben ist. Nur in den
letztgenannten Fallen kann davon ausgegangen werden,
daB die wertgesicherte Verbindlichkeit nicht durch den
Preis oder Wert eines anderen Gutes ,bestimmt* wird.
Wenn dagegen eine Klausel bei einer Anderung des Prei-
ses oder Wertes bestimmter Giter oder Leistungen zwar
nicht ,automatisch”, im Ergebnis aber — trotz der formal
notwendigen ,Neufesisetzung“ — genau so zwingend
wie eine ,automatische” Klausel zu einer entsprechen-
den Anderung der zu sichernden Geldschuld fihrt, so
bedarf sie zu ihrer Wirksamkeit der Genehmigung. Wiirde
die Genehmigungsbedirftigkeit allein schon durch eine
entsprechende formale Ausgestaltung von Wertsiche-
rungsklauseln umgangen werden kénnen, wiirde die Be-
stimmung des § 3 WahrG ihrem Zweck, die unkontrol-
lierte Ausbreitung von Wertsicherungsklauseln zu ver-
hindern, kaum noch gerecht werden kénnen.

Zur Genehmigungspraxis

Die Frage, unter welchen Voraussetzungen bestimmte
Wertsicherungsklauseln als wahrungspolitisch bedenk-
lich oder unbedenklich anzusehen sind und ob danach
eine Genehmigung vertretbar ist oder nicht, kann ver-
standlicherweise nicht fiir die etwaigen Auswirkungen
einer einzelnen Vereinbarung zwischen bestimmten Ver-
tragsparteien, sondern nur unter allgemeinen Gesichts-
punkten gepriift werden. Es wére schlechterdings un-
maoglich, flir den Einzelfall darzulegen, daB gerade diese

Klausel schédliche Folgen fir die Stabilitat der Wahrung
haben konnte. Die Priifung der Bundesbank erstreckt
sich vielmehr darauf, ob Geldwertsicherungsklauseln,
wenn sie in groBerer Anzahl auftreten, gefdhrliche Aus-
wirkungen auf die Stabilitdt der Wahrung im Sinne einer
Beschleunigung des Preisauftriebs haben konnen. Die
hiernach gebotene Aufstellung von allgemeinen Geneh-
migungsgrundsatzen erweist sich auch deshalb als
zweckmaBig, weil die Vielzahl der von den hierfiir zustan-
digen Landeszentralbanken zu bearbeitenden Fille die
Sicherstellung der Gleichbehandlung erfordert.

Die ,Genehmigungsgrundsétze“, deren geltende Fas-
sung nachstehend abgedruckt ist, enthalten einen, Nega-
tivkatalog®, in dem sowohl bestimmte Schuldverhaitnisse
als auch bestimmte Arten von Klauseln aufgezihlt wer-
den, fir die eine Genehmigung entweder (iberhaupt nicht
oder nur unter bestimmten Voraussetzungen erteilt wird.

Schuldverhéltnisse, fir die solche Einschriankungen be-
stehen, sind:

— Zahlungsverpflichtungen aus dem Geld- und Kapital-
verkehr, d.h. aus Darlehen, Schuldverschreibungen,
Kapital- und Rentenversicherungen, Bankguthaben
oder Abmachungen anderer Art, die die Riickzahlung
eines Geldbetrages zum Gegenstand haben; im Zu-
sammenhang mit solchen Verbindlichkeiten werden
ausnahmslos keine Genehmigungen erteilt;

— Miet- und Pachtvertrdge (ber Gebaude oder Rdume;
hier kommt eine Genehmigung nur in Betracht, wenn
sich der Vermieter oder Verpachter fiir eine mindestens
zehnjéhrige Vertragszeit bindet.

Arten von Wertsicherungsklauseln, fiir die Einschrankun-
gen bestehen, sind:

— Klauseln, nach denen einseitig ein Wertanstieg, nicht
aber auch ein Wertrickgang Beriicksichtigung finden
soll (sog. Mindestklauseln); fiir sie werden keine Ge-
nehmigungen erteilt;

- Klauseln, in denen auf Lohne oder Gehélter Bezug ge-
nommen wird; hier wird eine Genehmigung nur erteilt,
wenn es sich um wiederkehrende Zahlungen fiir die
Lebensdauer des Berechtigten handelt oder wenn die
herangezogenen Lohne mafBgeblich die Selbstkosten
des Vertragspartners bei der Erbringung der Gegen-
leistung beeinflussen;

— Klausein, die den Schuldbetrag von der Entwicklung
der Lebenshaltungskosten abh&ngig machen; hier
kommt eine Genehmigung in Betracht, wenn die Ver-
bindlichkeit tir die Dauer von mindestens zehn Jahren
zu entrichtende wiederkehrende Zahlungen zum Ge-
genstand hat;



— Klauseln, die auf andere Indices, etwa den Baukosten-
index, abstelien; sie sind nur insoweit genehmigungs-
fahig, als die darin zum Ausdruck kommende Preisent-
wicklung fiir die Selbstkosten wesentlich von Bedeu-
tung ist;

— Klauseln, die den geschuldeten Betrag von der Ent-
wicklung des Preises oder Wertes von Grundstlicken
abhangig machen; hier wird eine Genehmigung nur
im Zusammenhang mit der land- oder forstwirtschaft-
lichen Nutzung von Grundstlcken erteilt.

Die an diesen Grundsatzen ausgerichtete Genehmigungs-
praxis hat erreicht, daB der Bereich des Geld- und Kapi-
talverkehrs von Wertsicherungsklauseln vollig frei blieb.
Wertsicherungsklauseln im Zusammenhang mit Verbind-
lichkeiten aus diesem Bereich hat die Bundesbank stets
als besonders gefahrlich angesehen, weil bei der Viel-
zahl derartiger Verpflichtungen eine massenhafte Aus-
breitung solcher Klauseln bis hin zu indexgesicherten
Anleihen, Sparguthaben und Krediten die Wahrungsord-
nung wie auch die Abwicklung des Geld- und Kapital-
verkehrs nachtraglich beeinflussen wirde. Im Bereich
des Geld- und Kapitalverkehrs kann im Ubrigen davon
ausgegangen werden, daB der Zins normalerweise einen
gewissen Ausgleich fur Entwertungsrisiken enthalt. In
Landern, in denen — meist nur vorlibergehend — Wert-
sicherungskiauseln (Indexklauseln) im Geld- und Kapital-
verkehr zugelassen worden sind, hatte sich daher in der
Regel eine Zinsspaltung dergestalt ergeben, daB ,ge-
sicherte” Forderungen einen niedrigeren Zins als unge-
sicherte aufwiesen. Soweit es sich Ubersehen [3Bt, haben
bis jetzt in der Bundesrepublik auch genehmigungsfreie
Klauseln, auf deren Ausbreitung die Deutsche Bundes-
bank keinen EinfluB hat, keinen Eingang in den Bereich
des Geld- und Kapitalverkehrs gefunden.

Da die Bundesbank jedem Indexdenken schon im Ansatz
begegnen wollte, sind bis 1964 auch auBerhalb des Geld-
und Kapitalverkehrs nur in Ausnahmefallen Klauseln ge-
nehmigt worden, die den geschuldeten Betrag an die
Entwicklung der Lebenshaltungskosten gebunden hatten.
Diese Praxis konnte gelockert werden, nachdem die bis
dahin vorliegenden Erfahrungen gezeigt hatten, daB3 die
Verwendung des Preisindex fur die Lebenshaltung als
BezugsgroBe insofern das kleinere Ubel ist, als dieser
Index im Vergleich zu anderen Wertmessern wegen
seiner relativen Ausgeglichenheit Geldwertanderungen
am ehesten zutreffend wiedergibt und keine speziellen,
unter Umstdnden besonders hohen Preissteigerungen
Ubertragt. Gleichzeitig ist die anfanglich groBzlgigere
Genehmigung von Lohn- und Gehaltsklauseln erheblich
eingeschrankt worden, weil auf Grund der Lohn- und Ge-
haltsentwicklung auBerordentlich hohe Steigerungsraten
fir die davon abhéngig gemachten Geldschulden auf-
traten, Steigerungen, die zu einem guten Teil nicht mit
Geldwertanderungen sondern mit der allgemeinen Er-
héhung der Produktivitat in der Voikswirtschaft und mit

Antridge auf Genehmigung gemas § 3 WahrG
und deren Erledigung

Abgelehnte Antrége
durch for-
durch mellen Ab-
Genehmi- | Negativ- Zwischen- | lehnungs-
Jahr Antrége gungen atteste bescheid 1)| bescheid
1960 10 485 7122 1 840 1491 32
1961 12 482 9 293 1738 1419 32
1962 14 913 11 333 2010 1540 30
1963 16 588 12 903 2205 1 450 30
1964 21012 16 322 2837 1833 20
1965 23 822 17 497 3 686 2 608 31
1966 26 415 20 321 3734 2328 32
1967 24 261 19 026 3614 1608 13
1968 25 595 20 324 3943 1320 8
1969 29 363 22776 5127 1453 7
1970 33796 24 999 6 585 2190 22

1 Hierbei handelt es sich nur um solche Zwischenbescheide, bei denen
der Antrag nicht nach entsprechender Anderung zu einer Genehmigung
oder einem Negativattest geflihrt hat.

dem zeitweise ausgepragten Mangel an Arbeitskraften
zusammenhingen.

Im Jahre 1969 erwies sich eine erneute Revision der Ge-
nehmigungspraxis in Bezug auf solche Klausetn als not-
wendig, die — vornehmlich in Erbbaurechtsvertragen —
den geschuldeten Betrag von der Entwicklung der Grund-
stlickspreise abhangig machten. Die insbesondere in den
Ballungsgebieten auftretende Steigerung der Grund-
stlickspreise konnte nicht langer als MaBstab fir eine
Wertsicherung zugelassen werden, zumal die durch
solche Klauseln bewirkten Forderungserhdéhungen weit
Uber eine als Schutz vor ,Kaufkraftverlusten“ gedachte
Wertsicherung hinausgingen. Im (brigen sind die Aus-
wirkungen derartiger Klauseln fir die Entwicklung der
Erbbauzinsen und die damit verbundenen Weiterungen
fur zahlreiche Wohnungsmieten so erheblich, daB die
Bundesregierung AnlaB zu Uberlegungen sieht, ob durch
eine Anderung der Erbbaurechtsverordnung UbermaBi-
gen Erhdhungen von Erbbauzinsen aufgrund solcher An-
passungsklauseln entgegengewirkt werden kann.

Zur Verbreitung von Geldwertsicherungskiauseln

Wie die obenstehende Tabelle zeigt, haben die der Deut-
schen Bundesbank zur Genehmigung vorgelegten Klau-
seln mit einer gewissen Stetigkeit zugenommen. Diese
Genehmigungsantrage stiegen von etwa 10000 im Jahre
1960 auf rund 34000 im Jahre 1970 (nicht bericksichtigt
sind dabej Anfragen zur Genehmigungsbedurftigkeit und
Genehmigungsfahigkeit von Wertsicherungsklauseln, die
sich 1970 auf etwa 2500 beliefen). Parallel zu der Ent-
wicklung der Antrage verlief die Anzahl der erteilten Ge-
nehmigungen und der erstatteten Negativatteste, d.h.
der Erklarungen, daB eine bestimmte Klausel einer Ge-
nehmigung nicht bedirfe. Die Zahl der Genehmigungen
stieg von ca. 7000 im Jahre 1960 auf 25000 im Jahre
1970, die Zahi der Negativaiteste von 1800 im Jahre 1960
auf etwa 6500 im Jahre 1970.
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Genehmigungen nach Art der am hiufigsten
verwendeten Wertmesser

darunter {verwendete Wertmesser):
1
son- i

Erteilte stige

Geneh- | Preisin- Lohn-

migun- | dex fur oder Fremd-

gen die Beam- | Ge- Grund- | wah-

i ins- Lebens-| andere | ten- halts- stlicks- { rungs-
Jahr . gesamt | haltung | Indices | gehalt | beziige | preis kurs
1960 7 122 853 219 3 684 617 483 301
1961 9293 1103 333 4915 749 674 513
1962 11 333 1219 321 6 580 915 759 484
1963 12 903 1241 343 7 962 912 969 422
1964 16 322 2237 424 9 269 938 1987 513
1965 17 497 8 554 491 4 304 533 2073 501
1966 20 321 11 346 509 3513 547 2945 496
1967 19 026 11908 421 2 568 568 2417 548
1968 20 324 13 955 329 2 204 471 2 405 512
1969 22776 16 849 332 1982 569 2014 577
i 1970 24993 | 20 449 603 1853 i 586 516 560

Bei Wiirdigung der ausgewiesenen Genehmigungen muf
jedoch bedacht werden, daB in der Zahl der erteilten Ge-
nehmigungen auch Sammelgenehmigungen (im Jahre
1970 etwa 700) enthalten sind, durch die eine Genehmi-
gung flr eine Vielzahl von wertgesicherten Forderungen
einzelner Glaubiger erteilt wird. So wird z.B. Gemein-
den, die regelméaBig in gréBerer Zahl Erbbaurechte ver-
geben, eine flr die Dauer eines Jahres befristete Sam-
melgenehmigung erteilt, die alle nach MaBgabe dieses
Sammelgenehmigungsbescheides getroffenen Vereinba-
rungen deckt.

Will man Schliisse auf die Zahl der tatsachlich getroffe-
nen Wertsicherungsvereinbarungen ziehen, muB ferner
bericksichtigt werden, daB wohl kaum alle genehmi-
gungsbedirftigen Vereinbarungen zur Genehmigung
vorgelegt werden, wenn auch anzunehmen ist, daB im
Falle der Mitwirkung von Notaren oder Rechtsanwalten
der Vertrag regelmaBig der zustandigen Landeszentral-
bank vorgelegt wird. SchlieBlich ist zu bedenken, daB
sich nicht abschétzen 148t, in welchem Umfang nicht ge-
nehmigungsbediirftige Wertsicherungsklauseln verein-
bart werden, die der Deutschen Bundesbank nicht zur
Erteilung eines Negativattestes vorgelegt werden. Es ist
anzunehmen, daB bei Wertsicherungsvereinbarungen,
die erkennbar einer Genehmigung nicht bedirfen, viel-
fach auf die Erteilung eines Negativattestes durch die
Deutsche Bundesbank verzichtet wird.

Bemerkenswert ist die geringe Anzahl der formellen Ab-
lehnungsbescheide. Dies dirfte nicht zuletzt darauf zu-
riickzufilhren sein, daB die Deutsche Bundesbank eine
beantragte Genehmigung nicht sofort mittels Ableh-
nungsbescheides versagt, wenn nach den Genehmi-
gungsgrundsétzen gegen die Erteilung der Genehmigung
Bedenken bestehen. In derartigen Fallen wird den An-
tragstellern zundchst formlos mitgeteilt, daB und aus
welchen Griinden mit der Genehmigung im Einzelfall
nicht gerechnet werden kdnne. Auf diese Weise wird
vermieden, daB die endgliltige Unwirksamkeit der Klau-

sel moglicherweise (§ 139 BGB) die des ganzen Vertra-
ges nach sich zieht. Die Antragsteller erhalten dadurch
zudem Gelegenheit, ihre Wertsicherungsvereinbarung
so zu andern, daB sie genehmigt oder als nicht geneh-
migungsbedirftig bezeichnet werden kann. Die Antrag-
steller haben nur in wenigen Fillen darauf bestanden,
daB {ber ihren urspriinglichen, zunachst formlos bean-
standeten Genehmigungsantrag durch einen formellen
Ablehnungsbescheid entschieden wird, den sie dann
vor den Verwaltungsgerichten anfechten kdénnen. Die
Zahl der erteilten Zwischenbescheide ist erheblich héher
als die in der Tabelle ausgewiesene, die nur diejenigen
Falle umfaBt, die nach dem Zwischenbescheid nicht mehr
an die Bundesbank herangetragen wurden, sei es, weil
die Parteien auf die Wertsicherung oder deren Genehmi-
gung verzichteten, sei es, daB sie auf genehmigungsfreie
Klauseln auswichen, ohne dazu ein Negativattest einzu-
holen.

Was die Wertmesser anbelangt, die von den Parteien
fur die Wertsicherung gewahlt werden, so ergibt die vor-
stehende Tabelle, daB an der Spitze die Bezugnahme auf
die Entwicklung eines Preisindex fiir die Lebenshaltung
gewahlt wird, wofiir 1970 etwa 20000 Genehmigungen
erteilt wurden, d.s. 80% der Gesamtzahl der Genehmi-
gungen. Die Beamtengehalts- und sonstigen Lohn- und
Gehaltsklauseln, die bis zur Anderung der Genehmi-
gungsgrundsatze im Jahre 1964 auf (iber 10000 ange-
stiegen waren, sind infolge der Verschérfung der Geneh-
migungsvoraussetzungen auf knapp 2500 zuriickgegan-
gen. Relativ konstant geblieben ist die Bezugnahme auf
den Kurs einer fremden Wahrung; solche Klauseln wer-
den vorwiegend in EinfuhranschluBvertrégen, Ausfuhrzu-
lieferungsvertridgen und anderen mit dem AuBenhandel
in Berthrung stehenden Vertragsarten verwendet. Diese
Klauseln dienen zudem weniger der Sicherung von DM-
Forderungen vor Kaufkraftverlusten als der Sicherung
vor Wechselkursidnderungen.

Der GroBteil der Genehmigungen wird aufgrund der in
den Genehmigungsgrundsatzen gestellten Anforderun-
gen an die Lauifzeit fiir Wertsicherungsabreden im Zu-
sammenhang mit langfristigen Schuldverhiltnissen er-
teilt. Dabei handelt es sich haufig um Grundstiickskauf-
vertrage, bei denen der Kaufpreis in langjéhrigen Raten
oder in Form einer Rente erbracht wird und fiir die 1970
etwa 10000 Genehmigungen, d.h. 40% der Gesamtzahl
der Genehmigungen, erteilt wurden. 6000 Genehmigun-
gen betrafen im vergangenen Jahr Wertsicherungsklau-
seln in Erbbaurechtsvertrigen, weitere 6000 Klauseln
in Miet- und Pachtvertragen, wobei Mietvertrige iiber
gewerblich zu nutzende Raume bei weitem im Vorder-
grund stehen, da iber solche R&ume eher langfristig
disponiert wird als bei Wohnraumen.

Die Frage, ob die Verbreitung von Wertsicherungsverein-
barungen bereits einen solchen Umfang angenommen
hat, daB dadurch die Ubertragung von Preisbewegungen



von einem Bereich auf andere ein gefdhrliches AusmaB
annehmen kdénnte, 148t sich nach den vorliegenden Zah-
len noch verneinen. Allerdings wird der Entwicklung der
genehmigungsfreien Klauseln Beachtung geschenkt wer-
den missen, deren Verbreitung nur schwer abzuschéatzen
ist. lhre nicht zu kontrollierende Verwendung kénnte
stark zunehmen, wenn die rechtlichen Anforderungen
an die Voraussetzungen flir das Vorliegen einer geneh-
migungsfreien Klause! mehr und mehr herabgestuft wer-
den.

Grunds#itze bel der Entscheldung (lber Genehmlgungsantrige nach § 3
des Wihrungsgesetzes
(Nr. 2c der Wihrungsverordnung fr Berlin)

— Mittellung der Deutschen Bundesbank Nr. 1018/64 vom 26. August 1964,
verdffentlicht Im Bundesanzelger Nr. 180 vom 29. August 1964, geandert
durch Mitteilung Nr. 1006/69 vom 9. September 1969, verdffentlicht Im Bun-
desanzelger Nr. 169 vom 12. September 1969 —

Auf Grund der Anderung der Mittellung der Deutschen Bundesbank
Nr. 1018/64 durch dle Mittellung Nr. 1006/69 heben die Grundsitze bel der
Entscheidung Gber Genehmigungsantrige nach § 3 des Wahrungsgesetzes
(Nr. 2¢ der Wahrungsverordnung far Berlin) folgende Fassung:

Die Deutsche Bundesbank weist zur Unterrichtung der Uffentlichkeit Gber
ihre Grundsitze bel der Entscheldung Gber Genehmigungsantrdge nach
§ 3 des Wiahrungsgesetzes (Nr. 2c der Wahrungsverordnung fiir Berlin) aut
folgendes hin:

1. Klauseln, nach denen eln In Deutscher Mark geschuldeter Betrag durch
den kiinftigen Kurs elner anderen Wahrung, durch den kiinftigen Goldpreis
oder durch den kinftigen Prels oder Wert anderer Gliter oder Lelstungen
bestimmt werden soll (§ 3 Satz 2 des Wahrungsgesetzes, Nr. 2c Satz 2 der
Wahrungsverordnung fdr Berlin) werden nicht genehmigt bel

) Zahlungsverpflichtungen aus Darlehen, auch aus In Darlehen umgewan-
delten Schuldverhaltnlssen anderer Art, aus Schuldverschrelbungen, Ka-
pltal- und Rentenversicherungen, Bankguthaben oder Abmachungen
anderer Art, dle die Riickzahlung elnes Geldbetrages zum Gegenstand
haben (Zahlungsverpflichtungen aus dem Geld- und Kepltalverkehr);

b) Miet- und Pachtvertragen Ober Geb&ude oder Raume, os sel denn, daB
der Vertrag fir dle Lebensdauer des Vermieters oder Verpachters, far
elne Dauer von mindestens 10 Jahren oder so abgeschlossen Ist, daB
er vom Vermleter oder Verpachter frihestens nach Ablauf von 10 Jahren
durch Kindigung beendet werden kann.

2. Unabh&ngig von der Art des Schuldverhdltnisses werden solche Klau-
seln nicht genehmligt, wenn

a) elnseitig ein Kurs-, Prels- oder Wertanstieg eine Erhdhung, nicht aber
umgekehrt ein Kurs-, Prels- oder Wertrlickgang elne entsprechende Er-
m&Bigung des Zahlungsanspruchs bewirken soll (,Mindestklauseln®,
LElnseltigkeitsklauseln®);

b

der geschuldete Betrag an den kiinftigen Goldpreis gebunden sein soll;

c) der geschuldete Betrag allgemein von der kiinftigen ,Kaufkraft* der
Deutschen Mark oder einem anderen MaBstab abhanglg sein soll, der
nicht erkennen 14Bt, welche Preise oder Werte daflir bestimmend sein
sollen.

3. AuBerdem werden Klauseln nicht genehmigt, nach denen der geschul-
dete Betrag

a) von der kiinftigen Entwicklung der Lebenshaltungskosten (einem Preis-
index fiir die Lebenshaltung) abhingig sein soll, es sel denn, daB es
sich um wiederkehrende Zahlungen handelt, die auf Lebenszeit oder bis
zur Erreichung der Erwerbsfdhigkeit oder eines bestimmten Ausbil-
dungszieles des Empféngers oder fir dis Dauer von mindestens 10 Jah-
ren zu entrichten sind;

b) von der kiinftigen Einzel- oder Durchschnittsentwicklung von Léhnen,
Gehaltern, Ruhegehaltern oder Renten abhédngig sein soll, es sei denn,

aa) daB es sich um eine regelmaBig wiederkehrende Zahlung handelt,
die fiir die Lebensdauer oder bis zur Erreichung der Erwerbsfahig-
keit oder eines bestimmten Ausbildungszieles des Empténgers zu
entrichien ist, oder

bb) da@ der jeweils noch geschuldete Betrag von der Entwickiung von
Ldhnen oder Gehiltern abh#ngig gemacht wird, durch die die
Selbstkosten des Gldubigers wesentlich beeinfluBt werden;

¢) vom kinftigen Preis oder Wert anderer verschiedenartiger Guter oder
Leistungen (zum Beispiel vom Baukostenindex oder einem anderen die
Preis- oder Wertentwicklung von einer Anzahi von Glitern oder Lelstun-
gen bezeichnenden fndex) abhéngig sein soll, es sei denn, daB der je-
weils noch geschuldete Betrag von der Entwicklung der Preise oder
Werte fir Guter oder Leistungen abhidngig gemacht wird, die vom
Schuldner in seinem Betrieb erzeugt, verauBert oder erbracht oder durch
die wesentlich die Selbstkosten des Gléubigers beeinfluBt werden;

d) durch den kiinftigen Kurs einer anderen Wéhrung bestimmt werden soll,
es sei denn, daB es sich handelt um

aa) Einfuhr-AnschluBvertrdge zwischen Importeuren und Erstabnehmern,
Ausfuhr-Zulieferungsvertrage zwischen Exporteuren und ihren un-
mittelbaren Zulieferern oder Kaufvertrage des ,gebrochenen” Tran-
sithandels, sofern die Ware von den Importeuren, den Exporteuren
oder den Transithandlern unverandert weiterverduBert wird oder

bb) Seepassage- oder Seefrachtvertrdge;

von der kiinftigen Einzel- oder Durchschnittsentwicklung des Preises
oder Wertes von Grundstiicken abhéngig sein soll, es sei denn, daB sich
das Schuldverhiltnis auf die land- oder forstwirtschaftliche Nutzung
eines Grundstiicks beschrankt1).

e

=

4. Soweit nach den vorstehenden Grundsitzen eine nach § 3 Satz 2 des
Wihrungsgesetzes (Nr. 2c Satz 2 der Wahrungsverordnung fir Berlin) er-
forderliche Genehmigung nicht ausgeschlossen ist, kann im allgemeinen
mit ihrer Erteilung gerechnet werden.

5. Bel Vertragen der in Nr. 3d bezeichneten Art kann auch mit der Geneh-
migung zur Eingehung von Verbindlichkeiten in fremder Wahrung (§ 3
Salz 1 des Wahrungsgesetzes, Nr. 2¢ Satz 1 der Wahrungsverordnung fiir
Berlin) gerechnet werden.

6. Diese Grundsdtze treten an die Stelle der im Bundesanzeiger Nr. 243
vom 18. Dezember 1958 (durch die Mitteilung der Deutschen Bundesbank
Nr. 1009/58) bekanntgegebenen Grundsatze vom 2. Dezember 1958. Soweit
sie abweichend von den bisherigen Grundsatzen eine Genehmigung aus-
schlieBen, werden sie auf Vereinbarungen angewandt, die nach dem
31. Oktober 1984 getroffen werden. Im {brigen werden diese Grundsétze
bei allen Genehmigungsantridgen angewandt, iber die nach der Bekannt-
gabe dieser Grundsétze entschieden wird.

7. Eine Anderung dieser Grundsétze bleibt vorbehalten.
8. Genehmigungsantrdge nach § 3 des Wahrungsgeselzes (Nr. 2¢ der Wéh-

rungsverordnung fiir Berlin) sind bei der zustédndigen Landeszentralbank
einzureichen.

1 Eingefligt durch Mitteilung Nr. 1006/69; Nr. 3¢} wird auf Vereinbarungen
angewandt, welche nach dem 30. November 1969 getroffen werden.
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Die Geschéaftsentwicklung
der Bankengruppen
1960-1970

Im folgenden wird zur Ergénzung der laufenden aktuel-
len Berichterstattung ein Uberblick tiber die Entwicklung
der wichtigsten Aktiv- und Passivgeschifte der verschie-
denen Bankengruppen seit 1960 gegeben. Die Entwick-
lung im vorangegangenen Jahrzehnt ist 1961 in einem
Aufsatz Uber ,Die Stellung der einzelnen Institutsgrup-
pen im deutschen Bankensystem* geschildert worden).
Fur diese langerfristige Betrachtung konnten einige sta-
tistische Probleme nicht ganz ausgeraumt werden ?). Ge-
wisse Verzerrungen der Ergebnisse resultieren tiberdies
aus den Fusjonen, die im letzten Jahrzehnt im deutschen
Bankgewerbe in nicht geringer Zahl stattgefunden ha-
ben und die fiir diese Betrachtung dann von Be-
deutung sind, wenn sie zwischen Instituten verschiede-
ner Bankengruppen oder zwischen berichtspflichtigen
und nicht berichtspflichtigen Banken {(ausschlieBlich Raiff-
eisenkreditgenossenschaften) stattgefunden haben. Eine
statistische Bereinigung 14Bt sich in diesen Fallen nur
teilweise (namlich bei einigen die Gesamtheit der Raiff-
eisenkreditgenossenschaften betreffenden Rechnungen)
durchfiihren. Ein drittes, mehr grundsatzliches Problem
ergibt sich aus der Bankengruppengliederung selbst.
Eine Analyse der Entwickiung verschiedener Gruppen
kann nur dann aufschluBreich sein, wenn die Gemein-
samkeiten zwischen Mitgliedern derselben Gruppe er-
heblich gréBer sind als die mit anderen Banken, wenn
also die einzelnen Gruppen weitgehend homogen sind
und sich in wesentlichen Merkmalen von anderen Grup-
pen unterscheiden. Diese Bedingung ist bei einigen Insti-
tutsgruppen, etwa den Sparkassen und den GroBbanken,
eindeutig erflllt. Andere Gruppen sind recht heterogen,
so daB die Ergebnisse fiir die einzelnen, diesen Gruppen
angehdérenden Banken vermutlich stirker von der durch-
schnittlichen Entwicklung der Gruppe 2bweichen, als das
bei homogeneren Bankengruppen der Fall ist. Unter-
schiede im Wachstum der Bankengruppen sind daher
nicht immer ein ausreichender Beweis daflir, daB eine
Gruppe im Wettbewerb — sei es auf Grund der Struktur
ihres Geschaftes, sei es aus anderen Griinden — beson-
ders bevorzugt oder benachteiligt war, obwohl natiirlich
bei starken Unterschieden einiges fiir eine solche Ver-
mutung spricht und nicht selten auch fiir die Mehrzahl
der diesen Gruppen angehdrenden Institute zutreffen
dirfte.

Gesamtentwicklung

In den letzten zehn Jahren haben die deutschen Banken
ihr Geschéftsvolumen3) mehr als verdreifacht; es ist von
fast 260 Mrd DM Ende 1960 bis Ende 1970 auf rd. 840 Mrd
DM gestiegen. Damit haben die Bankgeschifte noch
weit starker zugenommen als das Brutto-Sozialprodukt,
das sich von 1960 bis 1970 (zu jeweiligen Preisen) etwas
mehr als verdoppelt hat. Das Wachstumstempo der Kre-
ditinstitute war allerdings nicht mehr so stiirmisch wie
in den fiinfziger Jahren, als sich das Geschéftsvolumen
der Banken, von der sehr niedrigen Basis der ersten
Jahre nach der Wahrungsreform ausgehend, innerhalb

1 Vgl. ,Monatsberichte der Deutschen Bundesbank”, 13. Jg., Nr. 3, Marz
1961, S. 28 ff.

2 AnlaBlich der Umgestaltung der Bankenstatistik Ende 1968 wurde auch
die Bankengruppensystematik in einigen Punkien gedndert (vgl. Die Um-
gestaltung der Bankenstatistik Ende 1968. In: ,Monatsberichte der Deut-
schen Bundesbank*, 21. Jg., Nr. 4, April 1969, S. 5 ff.). Es wurde versucht,
den dadurch verursachten Kontinuitdtsbruch zu begrenzen. Vergleichbare



einer Dekade versechsfacht hatte. Aber auch mit der
Geschéaftsausweitung der Bausparkassen und Versiche-
rungen konnten die Banken im vergangenen Jahrzehnt
nicht ganz Schritt halten; die Bausparkassen vor allem
haben dank der auf diesem Gebiet besonders weitge-
henden staatlichen Sparférderung (die zwar auch ande-
ren Kreditinstituten zugute kommt, aber nur jeweils fur
einen weit kleineren Teil ihres gesamten Passivgeschaf-
tes) von 1960 bis 1970 ihre Bilanzsumme mehr als ver-
vierfacht.

An der starken Expansion der Bankgeschafte waren alle
Bankengruppen beteiligt, wenn auch in unterschiedlichem
MaBe. Relativ zuriickgefallen sind vor allem die Spezial-
kreditinstitute, also diejenigen Institute, die nicht wie die
sogenannten Universalbanken die ganze Palette aller
moglichen Bankdienste offerieren, sondern sich auf ein
relativ enges Feld beschranken. Spezialisiert in diesem
Sinne sind die Realkreditinstitute, die Teilzahlungsban-
ken, die Kreditinstitute mit Sonderaufgaben und die Post-
scheck- und Postsparkassenamter. Sie alle haben heute
geringere Anteile am Geschaftsvolumen aller Banken als
vor zehn Jahren, wobei allerdings im Falle der Realkre-
ditinstitute eine wichtige Differenzierung vorzunehmen
ist. Zurlickgefallen sind namlich allein die &ffentlich-
rechtlichen Grundkreditanstalten, und zwar starker als
irgendeine andere Gruppe, jedoch weniger aufgrund
ihrer eigentlichen Bankgeschéafte, sondern wegen der
abnehmenden Bedeutung der Weiterleitung offentlicher
Gelder an private Kreditnehmer, die bevorzugt iiberdiese
Institute erfolgt. Die privaten Hypothekenbanken, bei
denen solche Weiterleitungskredite keine groBe Rolle
spielen, haben dagegen Uberdurchschnittlich stark ex-
pandiert. Die drei groBen Gruppen, die zu den Universal-
banken gerechnet werden — Kreditbanken, Institute des
Sparkassen- und des Genossenschaftssektors — weisen
alle steigende Anteile am Geschéaftsvolumen aller Banken
auf. Das geringste Plus verzeichneten die Kreditbanken,
auf die knapp ein Viertel des Geschafts entfalit. Der
Sparkassensektor hat seine fihrende Stellung weiter aus-
gebaut, er reprasentiert mit fast zwei Funfteln des gesam-
ten Geschéftsvolumens noch ausgepragter als friher die
starkste Gruppierung im deutschen Kreditgewerbe. Der
Genossenschaftssektor schliellich ist relativ am stérk-
sten vorangekommen; einschlieBlich der nicht berichts-
pflichtigen Raiffeisenkreditgenossenschaften stieg sein
Anteil in der letzten Dekade von 10 auf 13 %.

Lassen sich somit zwar deutliche Unterschiede im Ex-
pansionstempo der Bankengruppen registrieren, so war
die Entwicklung im letzten Jahrzehnt doch wesentlich
gleichférmiger als in der Dekade nach der Wahrungs-
reform, als vor allem die Kreditbanken wesentlich lang-
samer gewachsen waren als die Ubrigen Banken. In den
Jahren von 1950 bis 1960 hatten die Kreditinstitute mit
hohem langfristigen Kreditgeschaft, also die Realkredit-
institute und der Sparkassensektor, ihr Geschéftsvolu-
men weit starker als die Ubrigen Banken ausgeweitet.

Zahlenreihen fiir die Bankengruppen reichen z.Z. nur bis 1962 zurick;
Hauptpositionen sind auBerdem fir Ende 1960 berechnet worden.

3 Bilanzsumme der monatlich zur Bankenstatistik berichtenden Kredit-
institute und dar nicht berichtspflichtigen Raiffeisenkassen, ergdnzt um dje
Verbindlichkeiten aus weitergegebenen Wechseln (d.h. die den Kredit-
nehmern abgerechneten eigenen Ziehungen im Umlauf, die Indossaments-
verbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und die aus dem Wechsel-
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Das langfristige Geschaft wies in dieser Zeit, ausgehend
von einem sehr niedrigen Stand nach der Wahrungsre-
form, besonders hohe Zuwachsraten auf. Ab Mitte der
sechziger Jahre wuchsen die langerfristigen Kredite
nicht mehr schneller als das lbrige Geschaft. Das mag
darauf hindeuten, daB die ,Wiederauffillungsphase® im
langfristigen Kreditgeschéft zu diesem Zeitpunkt entwe-
der abgelaufen war oder zumindest kein entscheidendes
Gewicht mehr hatte4); im Ubrigen spielten aber gerade
1969 und 1970 Sondereinflisse eine groBe Rolle (extrem
hohe Geldzuflisse aus dem Ausland, Erwartung auf Her-
absetzung der kreditpolitisch hoch gehaltenen Zinssatze),
die — sicher voribergehend — bewirkten, daB die kurz-
fristige Geldanlage und Kreditaufnahme bei Banken re-
lativ starker bevorzugt wurde, als es ohne diese Einflusse
der Fall gewesen wére.

Die Verschiebungen in der Struktur der Bankaktiva und
Bankpassiva im Verlauf der letzten 10 Jahre waren so-

bestand vor Verfall zum Einzug versandten Wechsel [ohne Inkassowech-
sel]). Die folgenden Angaben beziehen sich aber jeweils allein auf die
monatlich berichtenden Kreditinstitute, wenn nicht ausdricklich erwéhnt
ist, daB auch die (ibrigen Raiffeisenbanken einbezogen wurden.

4 Nach dem Einschnitt der Wahrungsreform ,flllten“ sich die Bilanzposi-
tionen der Kreditinstitute in unterschiedlichem Tempo wieder ,auf”, je
nach der Fristigkeit der Kredite bzw. Einlagen. Bei Krediten kann dann
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Entwicklung wichtiger Aktiv- und
Passivpositionen der Banken
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mit verhaltnismaBig gering. Die mittel- und langfristi-
gen Ausleihungen an inldndische Nichtbanken nahmen
in dem betrachteten Zeitraum im Durchschnitt pro Jahr
um 12,8% zu, also kaum mehr als das Geschéftsvolu-
men aller Banken (12,5 %), wenn auch deutlich schneller
als die kurzfristigen Kredite (10,6 %). In den letzten flinf
Jahren (1966 —1970) spielten aber auch diese Unter-
schiede keine Rolle mehr (die kurzfristigen Kredite wuch-
sen im Durchschnitt pro Jahr um 10,2% und die mittel-
und langfristigen um 11,1 %), was indes von den schon
erwdhnten Sonderfaktoren mitbeeinfluBt gewesen sein
diirfte. Im Passivgeschift der Banken waren die Unter-
schiede im Wachstumstempo der verschiedenen Ein-
lagenarten gréBer als im Aktivgeschaft. Weitaus am
schwéchsten war das Wachstum der langfristigen Ter-
mingelder, die von Ende 1960 bis Ende 1970 im Durch-
schnitt pro Jahr um 7,3% zunahmen, in den letzten fiinf
Jahren sogar nur um 5,2%. Nach den hier verwendeten
Definitionen umfassen ,Termingelder* aber nicht nur
Termineinlagen im Ublichen Sinn, sondern auch alle nicht
als ,Einlagen” langerfristig an Banken gegebene Mittel,
insbesondere solche oGffentlicher Stellen zur Weiterlei-
tung an bestimmte Kreditnehmer. Aber auch die Sicht-
einlagen wuchsen in der verflossenen Dekade mit 9,0 %

von dem Ende der ,Auffiillungsphase" gesprochen werden, wenn nicht
nur die Neuausleihungen, sondern auch die Tilgungen ein ,normales”
Niveau errelcht haben (d.h. bei gleichbleibenden Neuausleihungen der
ausstehende Kreditbetrag nicht mehr zunimmt). Vgi. dazu im einzelnen
W. Stiitzel: ,Banken, Kapital und Kredit in der zweiten Halfte des zwanzig-
sten Jahrhunderts“. In:Schriften des Vereins fiir Sozialpolitik N. F. Bd. 30/il,
S. 527 ft. und ,Bericht der Bundesregierung iiber die Wettbewerbsverschie-

langsamer als das gesamte Geschéftsvolumen (das wie
erwahnt pro Jahr im Schnitt um 12,5% anstieg). Uber-
durchschnittliche Steigerungsraten waren dagegen bei
den Spareinlagen (14,7 %) und besonders beim Umlauf
an Bankschuldverschreibungen (15,4%) zu verzeichnen.
Diese unterschiedliche Entwicklung spiegelt sich in den
Bilanzen derjenigen Institutsgruppen wider, bei denen
die Mittelbeschaffung entweder in der einen oder in der
anderen Form ein eindeutiges Ubergewicht hat, sei es,
daB sie wie die 6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstal-
ten und die Kreditinstitute mit Sonderaufgaben zu einem
groBen Teil Mittel 6ffentlicher Stellen erhalten — wie
erwadhnt, war dies die am wenigsten ergiebige Finanzie-
rungsquelle in der letzten Dekade —, sei es, daB sie wie
die Sparkassen im Spareinlagengeschaft dominieren oder
sich wie die Girozentralen auf der ersten Stelle als Emit-
tenten von Bank-Inhaberschuldverschreibungen, nochvor
die privaten Hypothekenbanken, plazieren konnten.

Im Aktivgeschift hat die Entwicklung in der vergange-
nen Dekade diejenigen Kreditinstitute beglinstigt, die
einen breiten Facher an Bankleistungen anzubieten hat-
ten. In der Geschaftspolitik der Banken drlickte sich das
in dem Bestreben aus, ihre ,Angebotspalette“ immer
mehr zu vervolistédndigen und zu vergréBern. Dazu ge-
horte auch, daB einzelne Gruppen die frither gelibte Zu-
rickhaltung gegeniiber bestimmten Geschéaftszweigen
und Kundenkreisen aufgaben. Dem kam entgegen, daB
ein immer gréBerer Teil der Bevolkerung durch die bar-
geldlose Lohn- und Gehaltszahiung den Weg in die Ban-
ken gefunden hatte und Bankleistungen in Anspruch
nahm, die liber die bloBe Geldanlage auf dem Sparkonto
hinausgingen. Die ,Universalisierung” der Bankleistun-
gen der einzelnen Institutsgruppen war (berdies Aus-
druck einer Belebung des Wettbewerbs im Kreditge-
werbe, nachdem mit der volligen Aufhebung der Zins-
bindung im Friihjahr 1967 die Voraussetzungen fiir einen
allgemeinen Zinswettbewerb geschaffen worden waren.
Der Wettbewerbsdruck kam aber auch weiterhin in der
starken Ausdehnung des Bankstellennetzes zum Aus-
druck. Ende 1970 gab es in der Bundesrepublik fast
41 000 Bankstellen gegen 36 000 Ende 1966 und 30 000
Ende 1960, obwohl die Zahl der Kreditinstitute — vor
allem durch Fusionen im Genossenschafissektor — sich
in der gleichen Zeit erheblich verringert hat.

Eine Betrachtung der Geschéftsentwicklung der Banken-
gruppen anhand der Anteile am Geschéftsvolumen, wie
sie hier gegeben wird, kann natiirlich nur den Aspekt des
Bankgeschéaftes erfassen, der sich im Bilanzbild nieder-
schldgt. Wesentliche Dienstleistungen des Bankgewer-
bes, wie das Wertpapierkommissionsgeschaft, das Emis-
sionsgeschéft und der Auslandszahlungsverkehr, gehen
indes nicht oder nur mit marginalen Betrdgen in die
Bankbilanz ein. Solche leistungen sind ein wesentlicher
Bestandteil der von den deutschen ,Universalbanken*
offerierten Dienste; sie kénnen erheblich zur Aufbesse-
rung der Erfolgsrechnungen beitragen. Hieriiber liegen

bungen im Kreditgewerbe und {ber eine Einlagensicherung“, Bundestags-
drucksache V/3500 vom 18. November 1968, S. 31.



Anteil der Bankengruppen an wichtigen Bilanzpositionen
In %
Aktiva Passiva
Einlagen und aufgenommene Kredite
von Nichtbanken
. Inhaber-
Kredlte an darunter: schuldver-
Geschafts- Nichtbanken | Wertpapier- schrelbungen
Bankengruppe Jahr volumen insgesamt bestand Insgesamt Sichteinlagen| Spareinlagen| im Umlauf
Alle Banken 1) 1960 100 100 100 100 100 100 100
1970 100 100 100 100 100 100 100
Kreditbanken 1960 24,4 23,3 30,9 251 44,8 15,5 9,2
1970 24,8 22,7 24,2 25,3 40,4 16,4 7,3
GroBbanken 1960 11,3 10,6 16,4 13,5 26,1 89 —
1970 : 10,2 9,6 9.5 13,2 22,2 9,3 0,1
Regional- und sonstige 1960 10.4 10,1 10,4 9,5 14,6 5,6 9,2
Kreditbanken 1970 12,1 11,0 11,2 10,1 14,5 6,2 7,2
Privatbankiers 1960 2,7 2,6 41 21 4,1 1,0 -
1970 25 2,1 3,5 2,0 37 0,9 —
Sparkassensektor 1960 35,7 34,0 46,5 39,1 34,5 64,0 25,4
1970 38,3 37,6 51,8 41,9 37,5 60,5 38,1
Girozentralen 2) 1960 13,5 12,9 14,0 6,8 4,6 0,3 25,4
1970 15,3 14,7 14,5 55 3,8 0,2 38,1
Sparkassen 1960 22,2 21,1 32,5 32,3 29,9 63,7 —
1970 23,0 229 37,3 36,4 33,7 60,3
Genossenschaftssektor 1960 8,6 7,2 71 8,4 12,1 14,3 0,4
1970 11,5 9,0 15,0 12,4 15,4 18,3 11
Zentralkassen 3) 1960 2,8 1,3 2,8 0,7 1,0 0,1 04
1970 3,8 11 7,6 08 0,9 0,5 1,1
Kreditgenossenschaften 1960 5.8 5,9 43 7,7 111 14,2 _
1970 7.7 7,9 7,4 1,6 14,5 17,8 —
Nachrichtlich:
Kreditgenossenschaften einschi.
der nicht berichtspflichtigen 1960 7,6 7.3 4,8 10,2 13,8 19,0 —
Institute 4) 1970 9,6 95 7,4 14,5 16,7 22,3 —
Realkreditinstitute 1960 17,2 24,5 45 13,0 0,2 0,0 53,2
1970 14,0 20,5 1,9 8,7 0,4 0,0 45,5
Private Hypothekenbanken 1960 58 7,8 33 0,8 0,1 0,0 38,7
1970 6,5 9,2 0,9 1,2 0,1 0,0 33,1
Uffentlich-rechtliche 1960 11,4 18,7 1,2 12,2 0,1 0,0 14,5
Grundkreditanstalten 1970 75 11,3 1,0 7,5 0,3 0,0 12,4
Teilzahlungskreditinstitute 1960 1,5 2,2 0,1 0,3 0,6 —_ —
1970 11 1,6 0,2 03 0,1 0,1 —
Kreditinstitute mit 1960 10,2 7.5 1,2 10,5 1,2 0,0 11,8
Sonderaufgaben 1970 8,4 7.1 2,0 8,3 05 0,0 8,0
Postscheck- und Post- 1960 2,4 1,3 9,7 3,6 6,8 6,2 —
sparkassen@mter 1970 1,9 1,5 4,9 3.1 57 47
1 Samtliche zur Bankenstatistik berichtende Kreditinstitute. — 2 Einschl. 4 Bezogen auf die Bilanzpositionen aller Bankengruppen einschl. der nicht

Deutsche Girozentrale. — 3 Einschl. Deutsche Genossenschaftskasse. — berichtspfiichtigen Kreditgenossenschaften (Raiffeisen).
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indes keine statistischen Informationen vor; im allgemei-
nen wird angenommen, daB die Kreditbanken in dem
Feld der ,unsichtbaren“ Bankleistungen nach wie vor
eine dominierende Stellung innehaben, wenn sie auch
auf diesem Gebiet starker als friiher mit der Konkurrenz
anderer Gruppen rechnen miissen.

Die Entwicklung bei den einzelnen Bankengruppen
Kreditbanken

Die ricklaufige Entwicklung des Marktanteils der Kredit-
banken im Kreditgeschaft ist in den sechziger Jahren
zum Stillstand gekommen. Ende 1970 entfielen wie Ende
1960 rd. 23% aller an in- und ausléndische Nichtbanken
gewdhrten Kredite auf diese Bankengruppe:; im ein-
zelnen betrug Ende 1970 der Anteil der GroBbanken
knapp 10 %, der Regional- und sonstigen Kreditbanken )
11% und der Privatbankiers rd. 2%: 1960 hatten die
GroBbanken die Regionalbanken noch etwas lbertroffen.
Nach wie vor dominieren die Kreditbanken im kurzfristi-
gen Kreditgeschéft. Von den an inlandische Nichtbanken
gewahrten kurzfristigen Krediten entfielen auch 1970 noch
mehr als 51% auf die Kreditbanken, nachdem ihr An-
teil in diesem Geschaftszweig von 1962 bis 1966 relativ
kraftig — von 57 auf 53% — zuriickgegangen war. Ande-
rerseits haben sie aber im mittel- und langfristigen Ge-
schaft ihre Quote von rd. 10% Ende 1962 auf 13% Ende
1970 verbessert. Das durfte u.a. den langerfristigen Kre-
ditprogrammen (z.B. personliche Hypothekendarlehen)
der GroBbanken, aber auch anderer Kreditbanken zu
danken sein.

Bemerkenswert ist ferner, daB der Anteil der Kreditban-
ken an den gesamten Wertpapieranlagen der Kreditinsti-
tute von lber 30 % Ende 1960 auf 24 % Ende 1970 zuriick-
gegangen ist. Vom gesamien auslandischen Wertpapier-
besitz der Banken, von dem sie bis 1967 neun Zehntel
(die GroBbanken allein Gber die Hélfte) gehalten hat-
ten, besaBen sie Ende 1970 noch etwas iiber 50 %, wih-
rend die Girozentralen, auf die noch 1967 nicht einmal
5% der gesamten Auslandswertpapieranlagen der Ban-
ken entfallen waren, durch ihr starkes Engagement im
Auslandsgeschéft in den Jahren 1968 und 1969 ihren An-
teil auf tiber ein Drittel erhéhten.

Vom Einlagengeschéaft mit Nichtbanken enfiel Ende 1970,
wie schon 10 Jahre zuvor, etwa ein Viertel auf die Kredit-
banken. Zeitweilig war der Anteil der Kreditbanken
etwas zurlickgegangen, doch ab 1968 wurde der alte
Marktanteil wieder erreicht. Die Stellung der Kreditban-
ken ist weiterhin stark bei den Sichteinlagen und ganz
besonders bei den Termingeldern unter vier Jahren, von
denen Ende 1970 40 bzw. gut 60% bei ihnen unterhalten
wurden (davon jeweils die Hélfte bei den GroBbanken).
Im Sichteinlagengeschaft haben die Kreditbanken, und
zwar vor allem die GroBbanken, in den letzten 10 Jahren
EinbuBen hinnehmen miissen; der Anteil der Kreditban-

5 Zur Gruppe der Regional- und sonstigen Kreditbanken rechnen auch
die beiden ,gemischten” Institute in Bayern, die besondere Hypotheken-
abteilungen haben. Eine Ausschaltung dieses Realkreditgeschafts und Zu-
ordnung zu den Realkreditinstituten ist aus statistischen Griinden nicht
exakt moglich. Vermutlich wiirden aber bei einer derartigen Umgruppierung
die Entwicklungstendenzen kaum verandert.

ken reduzierte sich von fast 45 auf 40%, der der GroB-
banken allein von 26 auf 22%. Das hangt woh! vor allem
damit zusammen, daB sich in der vergangenen Dekade
auch Gehalts- und Lohnempfanger starker des bargeld-
losen Zahlungsverkehrs bedienten und ein relativ groBer
Teil der ,neuen” Sichtkonten bei Sparkassen erdfinet
wurde. Andererseits ist es den Kreditbanken gelungen,
ihren Anteil im Spareinlagengeschéft leicht auszuweiten
(von 152 auf 16 /2 %).

Sparkassensektor

Sparkassen und Girozentralen haben von 1960 bis 1970
ihren Anteil am Kreditgeschéft aller Banken weiter erhé-
hen kénnen. Ende 1970 entfielen auf den Sparkassensek-
tor rd. 38% aller an in- und ausldndische Nichtbanken
gewéahrten Bankkredite, verglichen mit 34 % zehn Jahre
vorher. Sogar die Sparkassen allein (also ohne Giro-
zentralen) waren 1970 mit 23% geringfiigig starker am
gesamten Kreditgeschaft beteiligt als die Kreditbanken.
Im einzelnen haben die Sparkassen vor allem ihre Posi-
tion im kurzfristigen Kreditgeschaft mit Inlandern aus-
bauen kdnnen (von 14% Ende 1962 auf fast 20% Ende
1970), wahrend die Girozentralen vor allem im Auslands-
kreditgeschéft stark ,aufholten®. Ende 1970 hielten sie
von den gesamten Ausleihungen der Banken an ausidn-
dische Nichtbanken knapp 219% gegen fast 8% noch
Ende 1967. Von den Wertpapieren aller Banken hatte der
Sparkassensektor Ende 1970 529% in seinem Bestand
gegen 47 % Ende 1960. Wahrend die Sparkassen ihren
Anteil am inlandischen Wertpapierbesitz der Banken von
fast einem Drittel auf nahezu 409 vergroBerten, kauf-
ten die Girozentralen verstdrkt ausléandische Wertpa-
piere; von den gesamten Bestinden der Banken an
auslandischen Papieren hielten sie Ende 1970 rd. 35 %,
ein Indiz fir die Bemiihungen dieser Institute, ihre Stel-
lung im internationalen Emissionsgeschéaft auszubauen.
Auf der Linie einer starkeren Hinwendung zum Auslands-
geschaft liegt auch, daB die Girozentralen Ende 1970 an
den Forderungen gegen auslédndische Kreditinstitute mit
19% erheblich starker beteiligt waren als Ende 1962
(9 %).

Der Ausweitung des Marktanteils des Sparkassensek-
tors im Kreditgeschaft stand ein erhohter Anteil am
Einlagengeschéaft mit Nichtbanken gegeniber, der sich
Ende 1970 auf 42% belief gegen 39% zehn Jahre vor-
her. Das geht allein auf die Entwicklung bei den Spar-
kassen zurick, deren ,Quote” von 32 auf 36% stieg,
wéhrend die der Girozentralen etwas zurlickging (von
fast 7 auf 572 %,). Dafiir haben die Girozentralen ihren
Anteil an den umlaufenden Schuldverschreibungen, die
von Banken emittiert sind, von 25 auf 38% vergroBert.
Ein erheblicher Teil der Emissionen der Girozentralen
ist allerdings bei den Sparkassen untergebracht und
stellt insofern nicht eine Mittelbeschaffung bei der Kund-
schaft, sondern eine Weiterleitung von Sparkassenmit-
teln zu den Girozentralen dar. Wie schon angedeutet,
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haben die Sparkassen ihren Anteil an den Sichteinlagen
erhéhen kénnen (von 30 auf fast 34%). An ihrer domi-
nierenden Stellung im Spargeschaft hat sich nur wenig
geandert, wenn auch ihre Quote von knapp 64 % Ende
1960 auf gut 60% Ende 1970 zurlickging. Trotzdem ist
das Gewicht der Spareinlagen im Passivgeschéft der
Sparkassen weiter gestiegen; sie machten Ende 1970
zwei Drittel des Geschéaftsvolumens aus gegen 60°%
zehn Jahre zuvor.

Genossenschaftssektor

Wie der Sparkassensektor hat auch der Genossenschafts-
sektor seinen Anteil am Kreditgeschaft wahrend der letz-
ten 10 Jahre vergroBern konnen. Genossenschaftliche
Zentralkassen und zur Bankenstatistik berichtspflichtige
wie nicht berichtspflichtige Kreditgenossenschaften hat-
ten Ende 1970 10,6% aller Bankkredite an Nichtbanken
gewahrt gegen 8,6% Ende 1960°). Dies geht allein auf
die Kreditgenossenschaften (chne Zentralkassen) zu-
rick, die sowohl im kurzfristigen wie auch im langfristi-
gen Geschaft ihre Position verbessern konnten. Der An-
teil der Zentralkassen (die in viel geringerem MaBe als

6 Von den Raiffeisenkreditgenossenschaften berichten nur die gréBeren
zur Bankenstatistik, 1962 und 1968 ist der Kreis der berichtspflichtigen Insti-
tute dem Bilanzwachstum der Institute folgend neu abgegrenzt worden. Bis
1961 waren nur die Raiffeisenbanken berichtspflichtig, deren Bilanzsumme
Ende 1953 0,5 Mio DM und mehr betrug. Von 1962 bis 1968 hatten zur
Bankenstatistik nur diejenigen Institute Meldungen einzureichen, deren
Bilanzsumme Ende 1961 2 Mio DM und mehr betragen hatte. Seitdem
liegt die Grenze fir die Berichtspflicht der Kreditgenossenschaften (Raiff-
eisen) bei einem Bilanzvolumen von 5 Mio DM Ende 1967. Ende 1970 be-

die Girozentralen Kredite an Nichtbanken geben) am
Nichtbanken-Kreditgeschaft ermaBigte sich etwas und
betrug Ende 1970 nur wenig dber 1%. Bemerkenswert
ist die zunehmende Bedeutung des Genossenschafts-
sektors als Kaufer von Wertpapieren; wahrend Zentral-
kassen und Genossenschaften Ende 1960 nur 7 '/2 % der
gesamten Wertpapierbestande der Banken besessen hat-
ten, entfielen Ende 1970 auf sie 15 %.

Noch starker als im Kreditgeschaft sind die Genossen-
schaften namlich im Einlagengeschéaft vorangekommen.
Ende 1970 hielten sie (einschlieBlich der nicht berichts-
pflichtigen Kreditgenossenschaften gerechnet) 142 %
aller Bankeinlagen der Nichtbanken, verglichen mit nur
etwas iiber 10 % Ende 1960. Von den Spareinlagen waren
229, bei Kreditgenossenschaften eingelegt gegen 19%
zehn Jahre vorher; bei den Sichteinlagen betrug der An-
teil fast 17 % gegen knapp 14 % im Jahr 1960. Die Zen-
tralkassen nahmen Einlagen von Nichtbanken nur in
ganz geringem Umfang herein, ihr Anteil am Einlagen-
volumen liegt unter 1%. Am Auslandskreditgeschéft der
deutschen Banken sind Zentralkassen und Kreditgenos-
senschaften bisher kaum beteiligt. Die Bilanzstruktur der
Zentralkassen wird dementsprechend unverdndert in
viel stirkerem MaBe von ihren Funktionen innerhalb des
Genossenschaftssektors bestimmt, als dies heute noch
bei den Girozentralen in Bezug auf den Sparkassensek-
tor der Fall ist. Bei den Zentralkassen betrugen die Inter-
bankpositionen Ende 1970 auf der Aktivseite der Bilanzen
wie 1962 549, des Geschaftsvolumens und auf der Pas-
sivseite 79% (1962: 76 %). Bei den Girozentralen belie-
fen sich die vergleichbaren Zahlen Ende 1970 auf 27 %
der Aktiv- und 40 % der Passivseite.

Realkreditinstitute

Das Kreditgeschéft der Realkreditinstitute ist in der letz-
ten Dekade langsamer gewachsen als bei der Gesamt-
heit aller Banken. Der Anteil dieser Institutsgruppe an
den Ausleihungen aller Banken an Nichtbanken erma-
Bigte sich von rd. 25% Ende 1960 auf 21°% Ende 1970.
Auffallend ist aber, daB die privaten Hypothekenbanken
im Laufe der vergangenen 10 Jahre ihren Anteil an den
Ausleihungen aller Banken betrachtlich ausweiten konn-
ten (von knapp 8 auf gut 9%). Der Riickgang des Anteils
der 6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten von 167/
auf 11 % war, wie schon erwéhnt, vor allem auf die abneh-
mende Bedeutung der lber diese Institute abgewickel-
ten staatlichen Finanzierungsprogramme fir den Woh-
nungsbau und der anderen Fdrderungsprogramme zu-
riickzufihren.

Die wichtigste ,kommerzielle“ Mittelbeschaffung fur die
Realkreditinstitute insgesamt ist das Emissionsgeschaft.
Sie hatten Ende 1970 452 % aller umlaufenden Bank-
Inhaberschuldverschreibungen begeben, doch Ende 1960
hatte ihr Anteil noch 53% betragen. Ferner waren Ende
letzten Jahres 40% aller Termingelder mit einer Lauf-

richteten von rd. 6400 Raiffeisenkreditgenossenschaften knapp 1500 zur
Bankenstatistik. Auf sie entfielen Ende 1970 gut 60% des Geschaftsvolu-
mens aller Raiffeisenkreditgenossenschaften. Der Anteil der nicht zur Ban-
kenstatistik berichtenden Kreditgenossenschaften am Geschéaftsvolumen
aller Banken (einschl. dieser Institute) betrug Ende 1970 gut 2%; an den
gesamten Ausleihungen an Nichtbanrken waren sie mit 1,8% beteiligt und
an den Sicht- und Termineiniagen von inldndischen Nichtbanken ebenfalls
mit knapp 2%. Relativ hoch ist dagegen ihr Anteil im Spargeschéft, wo er
fast 6 % betrug.
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zeit von 4 Jahren und mehr bei den Realkreditinstituten
eingelegt, wobei es sich im wesentlichen um die Ver-
bindlichkeiten aus der Weiterleitung offentlicher Gelder
handelt. Aus diesem Grunde entfielen von den Termin-
geldern mit Laufzeiten von vier Jahren und dariiber Ende
1970 nur 5% auf die privaten Hypothekenbanken, die
nur wenig offentliche Mittel erhalten, aber 35% auf die
6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten. Der Anteil
der privaten Hypothekenbanken an den umlaufenden
Inhaberschuldverschreibungen der Banken betrug Ende
1970 ein Drittel gegen fast 39 % Ende 1960. Sie sind, was
den Schuldverschreibungsumlauf angeht, 1969 von den
Girozentralen Uiberholt worden, auf die Ende 1970 38 %
entfielen. Die 6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten
hatten Ende 1970 gut 129% aller Bankschuldverschrei-
bungen begeben gegen 15 % zehn Jahre zuvor.

Diese unterschiedliche Finanzierungspraxis der privaten
und der offentlichen Realkreditinstitute bestimmt auch
die Unterschiede der Struktur der Passivseite der Bilan-
zen. Bei den privaten Instituten entfallen 73% aller Pas-
siva auf ausgegebene Schuldverschreibungen (gegen
allerdings noch 78%.% Ende 1960). Die Termingelder
von 4 Jahren Laufzeit und darliber machten Ende 1970
bei ihnen knapp 9% des Geschaftsvolumens aus. Bei
den o6ffentlich-rechtlichen Grundkreditanstalten machten
dagegen die langfristigen Termingelder?’) von inlandi-
schen Nichtbanken 53% des Geschaftsvolumens aus;
auf die umlaufenden Schuldverschreibungen entfielen
Ende 1970 rd. 24 %, verglichen mit 15% Ende 1960.

Ubrige Kreditinstitute

Die Ubrigen drei Bankengruppen, also die Teilzahlungs-
kreditinstitute, die Kreditinstitute mit Sonderaufgaben
und die Postscheck- und Postsparkassenamter haben
— wie eingangs erwdhnt — ihr Geschiftsvolumen weni-
ger schnell ausgeweitet als die anderen Banken. Im ein-
zelnen verlief bei diesen Instituten die Entwicklung je-
doch recht differenziert.

Die Teilzahlungsbanken — dem Geschéaftsvolumen nach
die kleinste Bankengruppe — haben keineswegs mehr
so kraftig expandiert wie in den fiinfziger Jahren. Ihr
Anteil am gesamten Kreditgeschaft mit den Nichtbanken
von iiber 2% Ende 1960 ist bis Ende 1970 auf 1'2%
zuriickgegangen. Sicherlich hat sich der verstarkte Wett-
bewerb der Universalbanken im Teilzahlungskreditge-
schéft ausgewirkt, die zum Teil wesentlich niedrigere
Refinanzierungskosten haben als die Teilzahlungsban-
ken. Lediglich im letzten Jahr konnten die Teilzahlungs-
banken ihr Kreditgeschéaft schneller ausweiten als die
anderen Kreditinstitute.

Die Kreditinstitute mit Sonderaufgaben waren Ende 1970
am Kreditgeschéaft mit den Nichtbanken mit rd. 7% be-
teiligt, das war etwas weniger als 1960 (7,5%); noch
etwas starker ist ihr Anteil am Geschéftsvolumen aller

7 Hierin sind sowohl dlejenigen Mittel 6ffentlicher Steilen enthalten, die
mit voller oder partieller Haftung des Kreditinstituts an Kreditnehmer wei-
tergeleitet werden, als auch die sog. ,durchlaufenden Kredite®, bei denen
sich die Haftung des Instituts auf die ordnungsgemiBe Verwaltung der
Ausleihungen beschrankt.

Banken in der gleichen Zeit geschrumpft (von 10,2 auf
8,4%). Entsprechend langsamer sind ihre Interbankkre-
dite gewachsen, ein friiher ebenso wichtiges Betatigungs-
feld dieser Institutsgruppe wie das direkte Kreditgeschaft
mit Nichtbanken. Ihr Anteil an den gesamten Forderun-
gen an Kreditinstitute ging von 27°% im Jahr 1962 auf
17 % Ende 1970 zuriick. Ahnlich wie die éffentlich-recht-
lichen Grundkreditanstalten flieBen den Kreditinstituten
mit Sonderaufgaben Fremdmittel zum groBen Teil in
Form von langfristigen Termingeldern zu; auf sie ent-
fielen Ende 1970 37% dieser Mittel (Ende 1962 34 %).

Von den Aktiva der Kreditinstitute mit Sonderaufgaben
stellte Ende 1970 der grt8te Teil (53% des Geschéfts-
volumens) Kredite an Nichtbanken dar, darunter iiber
ein Drittel langeriaufende Kredite. Die Kredite an aus-
landische Nichtbanken betrugen Ende 1970 (ber 15%
ihres Geschaftsvolumens, was mit den Aufgaben der
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau im Rahmen der deutschen
Entwicklungshilfe zusammenhangt. Der Anteil der Aus-
landskredite am Geschéaftsvolumen hat sich in den letz-
ten Jahren merklich erhéht (Ende 1962 betrug er nur
10°%b); zuriickgegangen ist dagegen in der gleichen Zeit
der Anteil der Forderungen an andere Kreditinstitute
(von 48 auf 41 %).

Der Marktanteil der Postscheck- und Postsparkassen-
dmter an den Nichtbankeneinlagen ist in der vergange-
nen Dekade leicht von 3,6 auf 3,1 % geschrumpft. Bei den
Sichteinlagen haben die Geldinstitute der Post ihren
Anteil (Ende 1970 5,7% gegen 6,6 % Ende 1960) etwas
besser behaupten kénnen als bei den Spareinlagen
(4,7 % gegen 6,2% Ende 1960). DaB sich auf der Aktiv-
seite in der gleichen Zeit nicht auch der Anteil der
Postinstitute am Kreditgeschaft verringerte, sondern un-
ter Schwankungen erhdhte (von 1,3 auf 1,5%), erklart
sich aus Anderungen der Grundsétze fiir die Anlage der
Postscheck- und Postsparguthaben, die den Amtern er-
laubten, einen groBeren Prozentsatz der aufgekommenen
Mittel an Nichtbanken auszuleihen, und zwar praktisch
ausschlieBlich an die Post selbst. Der Anteil der Post-
scheck- und Postsparkassendmter am Wertpapierbestand
aller Banken ist von fast 10% im Jahr 1960 auf etwa 5%
Ende 1970 zuriickgegangen.

Noch deutlicher kommt diese Entwickiung in der Struk-
tur der Aktiva zum Ausdruck, von denen Ende 1960 rd.
ein Drittel auf Kredite an Nichtbanken und 30% auf
Wertpapiere entfielen. Bis Ende 1970 hatte sich der An-
teil der Nichtbankenkredite der Postinstitute auf die
Halfte ihrer Aktiva erhdht und der des Wertpapierbe-
standes war auf ein Viertel zur{ickgegangen.



Alle Bankengruppen*)
Aktiva
Kredite an
Kreditinstitute 2) Kredite an Nichtbanken 2) Wertpapierbestand
inlandische _
Nichtbanken olTens-
in- aus- miltel- aus- in- aus- und
landische | landische kurz- und lang- | landische | lindische | idndische | Deckungs-
Geschéfts-| Bar- Kredit- Kredit- fristige fristige Nicht- Wert- Wert- forde- Sonstige
Jahr volumen 1) reserve institute institute insgesamt| Kredite Kredite banken papiere 3) | papiere rungen Aktiva
Mio DM
1960 252 518 14 632 41973 1614 154 898 42 543 110 043 2312 18 367 371 8223 12 440
1961 9) 292 B58 13 867 50 877 2413 180 050 48 680 126 983 4 387 22 048 364 8099 9) 14940
1962 10) 326 053 1487011} 56197 3006 204 116 52 227 12; 146 638 | 13) 5251 25 431 354 7983 14 096
1963 14) 366 516 16 556 63 285 2942 230 467 | 15) 56 149 | 16) 167 798 6520 29 408 436 g 142 | 14) 15 280
1964 17) 408 038 17 680 68 722 3321 261 219 | 17) 61655 191 639 7925 34 170 486 8389 14 051
1965 183 456 815 19272 75 976 4191 296 068 69 295 217 432 9341 | 18) 37 776 590 8 556 14 386
1966 19) 498 379 21130 | 20) 83 263 5 066 324 277 75371 | 21) 238 723 10 183 | 19) 39 058 547 8741 16 297
1967 562 848 18 840 99 597 9 038 356 228 81 960 260 937 13 331 50 049 784 8 850 19 460
1968 8) 846 681 22 010 118 469 13 320 396 819 89 672 290 973 16 174 64 081 2816 8 670 20 496
1968 8) 648 258 21 931 119 570 15 330 397 429 89 747 291 328 16 354 63138 2771 8 672 19 17
1969 22; 733 057 21 796 127 139 19 395 457 319 104 206 328 127 24 986 | 23) 72262 4 599 8 318 22 229
197Q 24) 822 158 31 241 | 25) 143 236 | 26) 21383 510 598 | 27) 116 263 | 28) 367 544 | 29) 26 791 | 30) 74 836 31) 3862 7 908 23 094
9% des Geschaftsvolumens aller Bankengruppen
1960 100 5,8 16,8 0,6 61,4 16,9 43,6 0,9 7,3 01 3,3 4,9
1961 100 4, 17,4 08 61,5 16,6 43,4 1,5 7,6 0,1 2,8 5,1
1962 100 4,6 17,2 0,9 62,6 16,0 45,0 1,6 7.8 Q,1 25 4,3
1963 100 4,5 17,3 08 62,9 15,3 45,8 1,8 8,0 0,1 2,2 4,2
1964 100 4,3 16,8 0,8 64,0 15,1 47,0 1,9 8,4 01 2.1 35
1965 100 42 16,6 0,9 64,8 15,2 47,6 2,0 8,3 0,1 1.9 3,2
1966 100 4,2 18,7 1,0 65,1 15,1 47,9 21 7,8 0.1 1.8 3.3
1967 100 3,3 17,7 1.6 63,4 14,6 46,4 24 8,9 01 1.6 3,4
1968 100 3.4 18,3 2,1 61,4 13,9 45,0 2,5 92,9 0.4 1,3 3.2
1968 100 3.4 18,5 2,4 61,3 13,9 44,9 2,5 9,7 0,4 1.3 3,0
1969 100 3,0 17,3 2,6 62,4 14,2 44,8 3,4 10,0 0,6 11 3.0
1970 100 3.8 17,4 2,6 62,1 14,1 44,7 33 9,1 0,5 1,0 35
Passlva
Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten 2) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken 2)
inlandische Nichtbanken Inhaber-
Termln- schuld-
infén- auslén- darunter: Termin- geldervon auslén- verschrel-
dische dische waiter- gelder 4 Jahren dische bungen
Kredit- Kredit- gegebene Sicht- bis unter | und Spar- Nicht- im Eigen- Sonstige
Jahr institute institute Wechsel insgesamt | einlagen | 4 Jahren 4)| dariber 5) | einlagen 6)| banken Umlauf 7) | kapital Passiva
Mio DM
1960 46 183 2 800 4178 150 191 30 025 21 620 43 475 52 864 2 207 29 628 9795 13 921
1961 56 263 3774 4 897 170753 | 32) 35258 | 33) 23 465 34; 49 713 60 072 2245 35 592 12 357 | 35) 13 919
1962 13) 60650 3537 5918 190 905 38 831 | 36) 25193 | 37) 54 946 69 422 2513 42 115 14 054 14 792
1963 68 743 | 38) 3762 5884 212 408 41 981 26 748 59 718 809701 38) 2991 50 504 15 619 | 14) 15 480
1984 40) 76 014 3966 7329 233 499 | 17) 44 89 27 776 41; 64 271 93 500 3 056 60 460 17 539 16 560
1965 42) 86866 |43) 4819 10 702 258 110 | 44) 48 592 | 45) 28 396 | 46) 67 996 109 758 3368 69613 19 554 17 853
1966 47) 95452 4794 11 357 285 813 48 439 33770 | 48) 74 047 126 029 3528 74520 | 49) 18565 | 50) 19 235
1967 110 937 7 5464 10 316 319 856 56 064 39 653 76 601 143 677 3 861 83 841 20 380 22 368
1968 8) 51) 131 098 9743 10 949 361 243 60 595 52272 | 52) 77949 165 700 4727 97 963 23 061 23 573
1968 8) 131 893 11 504 11 040 365 364 60 488 48 861 84 923 166 358 4734 93 135 23180 23 182
1969 152 811 17 425 24193 405 917 64 352 57 446 90 447 187 948 5724 106 074 26 055 22; 24 775
1970 173 832 25 863 27 203 447 058 70 918 65 164 94 704 208 687 7 585 118 748 29 473 | 24) 27 184
v/ des Geschéftsvolumens aller Bankengruppen
1960 18,3 11 1,7 59,5 11,9 8,8 17,2 20,9 0,9 11,7 3,9 55
1981 19,2 1,3 1,7 58,3 12,0 8,0 17,0 205 0,8 12,2 4,2 48
1962 18,6 1.1 1,8 58,6 11,9 7,7 16,9 21,3 0,8 12,9 43 4,5
1963 18,8 1,0 1,6 57,9 11,5 7,3 16,3 22,0 0,8 13,8 4,3 4,2
1964 18,6 1,0 18 57,2 11,0 6,8 15,8 29 0,7 14,8 4,3 4,1
1965 19,0 1,1 2,3 56,4 10,6 8,2 14,9 24,0 0,7 15,3 43 3,9
1966 19,1 1,0 23 57,3 9, 6,8 14,8 25,3 0,7 15,0 3,7 3,9
1967 18,7 1,0 1,8 56,8 10,0 7,0 13,6 25,5 0,7 14,9 3,6 4,0
1968 20,3 1,5 1,7 55,9 9,4 8,1 12,1 25,6 0,7 15,1 3,6 3,6
1968 20,3 1,8 1.7 56,3 9,3 7.5 13,1 25,7 0,7 14,4 3,6 3,6
1969 20,8 2,4 33 55,3 8,8 7,8 12,3 25,6 0.8 14,5 3,8 3,4
1970 21,1 3,2 3,3 54,3 8,6 7,9 11,5 25,4 0,8 14,5 3,6 3,3

Anmerkungen slehe S. 54.
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Kreditbanken
Aktiva
Kredite an
Kreditinstitute 2) Kredite an Nichtbanken 2) Wertpapierbestand
inlandische _
Nichtbanken éluesichs-
in- aus- mittel- aus- in- aus- und
landische | landische kurz- und lang- | landische | landische | landische | Deckungs-
Geschéfts-| Bar- Kredit- Kredit- fristige fristige Nicht- Wert- Wert- forde- Sonstige
Jahr volumen1)| reserve institute institute insgesamt | Kredite Kredite banken papiere 3) | papiere rungen Aktiva
Mio DM
1960 61 626 . . . 36 097 . . . 5792 . .
1962 76 441 6 334 8 385 2 494 46 358 29 828 15 117 1413 6 504 310 1861 4195
1963 83 649 7138 9272 2 390 50 392 31338 17 403 1 651 7 266 388 1887 4916
1964 91 681 7234 10 744 2 693 55 739 34 380 19 401 1958 8 596 431 1911 4 233
1965 99 985 7 689 10 732 3 544 61 880 37 355 22 253 2272 9 224 529 1910 4 477
1966 107 943 8 226 11 988 4167 66 508 39 598 24 986 1924 9 394 482 1916 5 262
1967 124 085 8 246 15178 6 876 74 005 43 231 27 268 3 506 11 072 719 1912 6077
1968 8) 148 973 9 746 20 245 10 462 84 266 47 277 31 963 5 026 14 510 1 859 1877 6 008
1969 177 482 10 226 21 894 13 022 104 518 55 282 40 474 8 762 16 254 2 500 1778 7 290
1970 203 609 13 643 29 047 14 982 115 942 59 722 47 615 8 605 17 081 1968 1 696 9 250
% der jeweiligen Gesamtposition aller Banken
1960 24,4 B . . 23,3 . . . 30,9 . .
1962 23,4 42,6 149 83,0 22,7 57,1 10,3 26,9 25,6 87,6 233 298
1963 22,8 43,1 14.6 81.2 21,9 55,8 10,4 25,3 247 89,0 232 32,2
1964 22,4 40,9 15,6 81,1 21,3 55,7 101 24,7 25,2 88,7 22,8 30,1
1965 21,9 39,9 141 84.6 20,9 53,9 10,2 24,4 24,4 89,7 22,3 311
1966 21,7 38,9 14,4 823 20,5 52,5 10,5 18,9 240 88.1 21,9 32,3
1967 221 43,8 15,3 76,0 20,8 52,8 10,5 26,3 221 917 21,6 31,2
1968 22,9 44,5 16,9 68,2 21,2 52,7 11,0 30,7 23,0 67,1 21,7 30.9
1969 24,2 46,9 17,2 67.2 229 53,1 12,4 35,1 225 54,4 21,4 328
1970 24,8 43,7 20,3 70.1 227 51,4 13,0 321 228 51,0 21,5 31,8
% des Geschaftsvolumens der Kreditbanken
1960 . . . 58,6 . . . 94 . .
1962 100 8,3 11,0 3.3 60.6 39.0 19,8 1.8 85 0.4 2.4 55
1963 100 85 11,1 2.9 60,2 374 20,8 2,0 87 0,5 22 5,9
1964 100 7.9 11,7 29 60,9 37,6 21,2 21 94 0,5 21 4,6
1965 100 7.7 10,7 35 62,0 37.4 22,3 23 9,2 0,5 1,9 4,5
1966 100 7,6 11 3.9 616 36,7 23.1 1,8 87 0,4 1,8 4,9
1967 100 6,7 12,2 56 59,6 348 22,0 2,8 8,9 0,6 1,5 4.9
1968 100 6,6 13.6 7.0 56.6 31,7 215 34 97 1,2 1.3 4.0
1969 100 58 12.3 7.3 58,9 31,2 22,8 49 9,2 1,4 1.0 4,1
1970 100 6,7 14,3 7.4 56,9 29.3 23.4 42 8.4 1,0 0.8 45
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 2) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken 2)
inlandische Nichtbanken Inhaber-
Termin- schuld-
inlan- auslan- darunter: Termin- geldervon auslan- verschrei-
dische dische weiter- gelder 4 Jahren dische bungen
Kredit- Kredit- gegebene Sicht- bis unter |und Spar- Nicht- im Eigen- Sonstige
Jahr institute institute Wechsel [insgesamt'einlagen | 4 Jahrend)| daruber5) | einlagen6)| banken Umlauf 7) | kapital Passiva
Mio DM
1960 . . B 37 683 13 458 - . 8 161 - 2726 . .
1962 15 697 3300 3635 46 102 16 496 14 905 2244 10 499 1958 3741 3945 3 656
1963 16 431 3538 3328 51 004 17 905 16 051 2493 12 186 2 369 4421 4198 4 057
1964 18 849 3 768 4234 54 906 18 982 17 028 2 475 14 055 2 366 5120 4 571 4 367
1965 21 825 4104 6 026 58 820 19 985 16 687 2320 17 169 2 659 5743 4 994 4 499
1966 22933 4 049 5 808 64 554 19 445 19 6540 2215 20 681 2673 6 229 5535 4 643
1967 25 339 4735 5473 75 851 23294 23 922 1 856 23 829 2 950 6912 5922 5326
1968 8) 28 953 9271 5 548 90 859 24 811 31822 2828 27 603 3795 7 427 6812 5 651
1969 38 959 15 656 12 044 100 302 25118 36 478 2 897 31132 4 8677 8 200 7715 6 650
1970 43 B13 22 284 12 013 113 013 28 625 40 475 3219 34 211 6 483 8719 8 826 6 954
% der jeweiligen Gesamtposition aller Banken
1960 . . . 251 448 - 15,5 . 9,2 . .
1962 25,9 93,3 61.4 241 42,5 59,2 4,1 151 77,9 8,9 281 247
1963 239 94,0 56,6 24.0 427 60,0 4,2 15,1 79,2 8.8 26,9 26,2
1964 24,8 95,0 57.8 235 42,3 61,3 3,8 15,0 77.4 8,5 26,1 26,4
1965 25,1 85,2 56,3 227 41,1 58,8 3,4 15,6 79,0 8.2 255 25,2
1966 24,0 84,4 51,1 228 40,2 57,9 3.0 16,4 75.8 8,3 29,8 24,2
1967 22,8 86,7 53.0 237 41,6 60,4 24 16.6 76,4 8,2 29,1 23.8
1968 21,9 80,8 50,3 24.9 4.0 65,1 33 16,6 80,2 8,0 29.3 24,4
1969 25,5 89,9 49,8 24.7 39.0 63.5 3.2 16.6 81,7 7.7 29.6 26,8
1970 25,2 86,2 44,2 253 40,4 62,1 34 16.4 85.5 7.3 29.9 25,6
% des Geschaftsvolumens der Kreditbanken
1960 . . . 61,1 21,8 . . 13,2 . 4.4 .
1962 20,5 4,3 48 60.3 21,6 19,5 29 13,7 2,6 4,9 52 48
1963 19,6 4,2 40 61.0 21.4 19,2 3,0 14,6 28 53 50 49
1964 20,6 4,1 4.6 59.9 20,7 18.6 2,7 15,3 2,6 56 5,0 4.8
1965 21,8 41 6,0 58.9 20,0 16,7 23 17,2 2,7 57 5,0 45
1966 21,2 3,8 54 59.8 18,0 18,1 2.1 19,2 2,4 5.8 51 43
1967 20,4 3,8 4.4 61,1 18,7 19,3 1,5 19,2 2,4 586 4.8 43
1968 19,4 6,2 3,7 61.0 16,7 21,4 1,9 18,5 2,5 5,0 4,6 3.8
1969 22,0 8,8 6,8 56.5 14,2 20.6 1,6 17.5 2,6 4.6 43 3.8
1970 21,5 10,9 5.9 55.6 14,1 19,9 1,6 16,8 3,2 4.3 4,3 3.4

Anmerkungen siehe S. 54.




GroBbanken
Aktlva
Kredite an
Kreditinstitute 2) Kredite an Nichtbanken 2) Wertpapierbestand
inlandische Aus-
. Nichtbanken gleichs-
in- aus- mittei- aus- in- aus- und
) landische | landische kurz- und lang- | landische | l&ndische | l&ndische | Deckungs-
Geschéafts-| Bar- Kredit- Kredit- fristige fristige Nicht- Wert- Wert- forde- Sonstige
Jahr volumen 1)| reserve institute institute insgesamt | Kredite Kredite banken papiere 3) | papiere rungen Aktiva
Mio DM
1960 28 669 . . : 16 378 : : . 3 069 : -
1962 35 056 3 386 2 985 1 396 20 671 14 606 § 443 622 3303 211 1 008 2 096
1963 37 529 3847 3223 1183 21746 16 024 5 900 822 3578 276 1030 2646
1964 40 051 3787 3545 1 401 23 901 16 488 6 531 882 4154 283 1051 1929
1965 42 729 4190 3 403 1713 25 992 17 085 7 941 966- 4151 332 1070 1878
1966 46 245 4 485 3810 1752 28 160 17 982 9 631 547 4225 289 1 088 2336
1967 53 853 4 264 4 465 3617 32739 20 636 10 591 1512 4 607 427 1 098 2 636
1968 8) 64 360 5064 6 748 4 606 36 959 22 064 12 838 2 057 5 834 1169 1083 2837
1969 22) 74 051 5235 6 869 3 471 46 025 24 840 17 665 3520 6 508 1331 1 046 3 566
1970 24) 83 565 7 314| 25) 8574 5 220 49 009 24 318 21139 3552 | 30) 6504 1008 1003 4933
% der jeweiligen Gesamtposition aller Banken
1960 11,3 : . . 10,6 : . 16,4 - :
1962 10,8 22,8 53 46,4 10,1 28,0 37 11,8 13,0 59.6 12.6 14,8
1963 10,2 23,2 5,1 40,2 9, 26,7 3,5 12,6 12,2 63,3 12,7 17,3
1964 9,8 21,4 5,2 42,2 g,1 26,7 3.4 11,1 12,2 58,2 12,5 13,7
1965 9,4 21,7 4,5 40,9 8,7 24,6 36 10,3 11,1 56,3 12,5 13,1
1966 9,3 21,2 4.7 34,6 8,7 23,9 41 5,4 10,8 52,8 12,4 14,3
1967 2,6 22,6 4,5 40,0 9.2 25.2 41 11,3 9,2 54,5 12,4 13,5
1968 9,9 23.1 5.6 30,0 9,3 24,8 4.4 12,6 9,3 42,2 12,5 14,6
1969 10,1 24.0 54 17,9 10,1 23.8 5.4 14,1 9,0 29,0 12,8 16,0
1970 10,2 23,4 6,0 24,4 9.6 20,9 5.8 13,3 8,7 26,1 12,7 16,9
% des Geschéftsvolumens der GroBbanken
1960 . . 57,1 . . . 10,7 . .
1962 100 9.8 8.5 4,0 58,0 a7 15,5 1,8 9,4 0,6 2,9 6,0
1963 100 10,3 8.6 3,2 57,9 40,0 15,7 2,2 9,5 0,7 2,7 7.1
1964 100 9,5 8.8 3,6 59,7 41,2 16,3 2,2 10,4 0,7 2,6 4,8
1965 100 9.8 8,0 4,0 60,8 40,0 18,8 2,2 9,7 0,8 2,5 4,4
1966 100 9,7 85 3,8 60,9 38,9 20,8 1,2 9,1 0,6 2,4 5,0
1967 100 7.9 8,3 6,7 60,8 38,3 19,7 2,8 8,6 0,8 2,0 4,9
1968 100 7.9 10,5 7,2 57.4 34,3 19,9 32 9,1 1,8 1,7 4,4
1969 100 7,1 9,3 47 62,1 33,5 239 4,7 8,8 1,8 1.4 4,8
1970 100 8,8 10,3 6,2 58,6 29,1 25,3 4,2 7,8 1,2 1,2 59
Passlva
Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten 2) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken 2)
inlandische Nichtbanken Inhaber-
Termin- schuld-
inlén- auslan- darunter: Termin- geldervon auslan- verschrei-
dische dische weiter- gelder 4 Jahren dische bungen
Kredit- Kredit- gegebene Sicht- bis unter | und Spar- Nicht- im Eigen- Sonstige
Jahr institute institute Wechsel | insgesamt| einlagen | 4Jahrend)| darliber5) | sinlagen6)| banken Umlauf 7) | kapital Passiva
Mio DM
1960 . - - 20 224 7 846 . . 4702 . — - .
1962 5777 1254 1 244 24 714 9 495 7 789 279 6 060 1 091 — 1683 1628
1963 5373 1 440 769 27 093 10 233 8306 332 7 020 1202 — 1744 1879
1964 5 659 1657 964 28 941 10 772 8 596 283 8 063 1227 — 1873 1921
1965 6 307 1514 1373 30 818 11 298 7 920 223 9 871 1 506 2016 2074
1966 6 270 1615 955 33 907 10 875 9 512 169 11 909 1442 — 2 267 2186
1967 6 088 2100 870 40 466 13 243 11 906 114 13 666 1537 26 2 442 2731
1968 B) 6 338 3 426 919 48 756 13 600 17 040 186 15 788 2142 26 2 862 2952
1969 9812 4 456 3439 52 708 13 490 18 761 180 17 636 2 641 170 3259 22) 3546
1970 9214 7 967 2493 59 152 15 751 20 161 187 19 365 3 688 146 3375] 24) 3711
% der jeweiligen Gesamtposition aller Banken
1960 . . 13,5 26,1 . 8,9 - — . .
1962 9,5 35,4 21,0 12,9 24,5 30,9 0,5 8,7 43.4 — 12,0 11,0
1963 7,8 38,3 13,1 12,7 24,4 31,1 0,6 8,7 40,2 — 11,2 12,1
1964 7.4 41,8 13,2 12,4 24,0 30,9 0,4 8,6 40,2 — 10,7 11,6
1965 7,2 31,4 12,8 11,9 23,2 27,9 0,3 9,0 44,7 — 10,3 11,6
1966 6,6 33,7 8,4 11,9 22,6 28,2 0,2 9.4 40,9 — 12,2 11,4
1967 54 38,4 8.4 12,6 23,6 30,1 0,1 95 39.8 0,0 12,0 12,2
1968 4,8 29,8 8,3 13,4 22,5 34,9 0,2 95 45,3 0,0 12,3 12,7
1969 6,5 25,6 14,2 13,0 21,0 32,7 0,2 9,4 46,1 0,1 12,5 14,3
1970 5.3 30,8 9,2 13,2 22,2 30,9 0,2 9.3 48,7 0,1 11,4 13,7
% des Geschéaftsvolumens der GroBbanken )
1960 . 70,5 27,4 - 16,4 . — . :
1962 16,5 3,6 3,5 70,5 27,1 22,2 0,8 17.3 3,1 — 4,8 4.6
1963 14,3 3,8 2,0 72,2 27,3 22,1 0,9 18,7 3,2 — 4,7 5,0
1964 14,1 41 2,4 72,3 26.9 215 0,7 20,1 3,1 — 4,7 4,8
1965 14,8 3,6 3,2 72,0 26,4 18,5 0,5 231 3,5 — 4,7 4.9
1966 13,6 3,5 21 73,3 23.5 20,6 0,4 25,7 3,1 — 4,9 47
1967 11,3 3,9 1,6 75,2 24,6 221 0,2 25,4 2,9 0,0 4.5 5,1
1968 9,9 53 1,4 75,7 21,1 26.5 0,3 24,5 3,3 0,0 4.5 4,6
1969 13,4 6,0 4.6 71,2 18,2 253 0,3 238 3,6 0.2 4,4 4.8
1970 11,0 95 3,0 708 18.9 24,1 0,2 232 4,4 0,2 4,0 4,5

Anmerkungen siehe S. 54.
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Regionalbanken und sonstige Kreditbanken (einschl. Zweigstellen auslandischer Banken)
Aktiva
Kredite an
Kreditinstitute 2) Kredite an Nichtbanken 2) Wertpapierbestand
inldndische -
Nichtbanken gfjesichs_
in- aus- mittel- aus- in- aus- u