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Von den vom Planungsamt unmittelbar erfaBten In-
vestitionskrediten in Hohe von 6722 Mrd. ffrs fiir den
Zeitraum 1954 bis 1957 entfallen 1896 Mrd. auf den
Wohnungsbau, 1262 Mrd. auf Energie und Bergbau
mit Ausnahme der Eisenerzférderung, 1135 Mrd. auf
die Landwirtschaft, 870 Mrd. auf Verkehrs- und Fern-

meldewesen sowie Fremdenverkehr, 775 Mrd. auf die
verarbeitenden Industrien, 267 Mrd. auf die Eisenerz-
férderung und 165 Mrd. auf die chemische Industrie,
wihrend schlieBlich 352 Mrd. fiir das Unterrichts- und
Gesundheitswesen zur Verfiigung gestellt werden
sollen.

Das Problem der Ausgleichsforderungen

Dr. Herbert ,Glembin, Hamburg
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ENTSTEHUNG
ie Aktivseite der Bankbilanzen bestand gegen

Kriegsende im Durchschnitt zu etwa drei Fiinfteln -

aus Schatzwechseln, Schatzanweisungen und Anleihen
des Reiches. Gemessen an den Einlagen von Nicht-
banken machten die Reichstitel im Portefeuille der
Kreditbanken sogar vier Fiinftel aus?). Im Zuge der
Wahrungsreform wurden die Forderungen und Ver-
bindlichkeiten im Verhéltnis 10:1 und die Bank- und
Spareinlagen im Verhéltnis 10:0,65 umgestellt, wahrend
die Anspriiche gegen das Reich, die Reichsbank (so-
weit sie nicht von den Landeszentralbanken {ibernom-
men wurden), die Reichsbahn, die Reichspost, die
NSDAP und ihre Gliederungen vollstdndig erloschen.
AuBerdem erloschen die Nostroguthaben der Kredit-
institute, und alle in ihrem Besitz befindlichen Zah-
lungsmittel (mit Ausnahme der abgewerteten Klein-
geldzeichen) wurden fiir verfallen erklért. Weitere Ein-
buBen waren durch die Wertminderung von Hypothe-
ken aus zerstorten oder beschddigten Grundstiicken,
durch Verlust der Verfliigungsméglichkeiten {iber die
Aktiva auBerhalb des Wahrungsgebietes sowie durch
die Beschlagnahme des gesamten Auslandsvermégens
eingetreten., Aus diesen Griinden wiren die Banken
nach der Wahrungsreform kaum in der Lage gewesen,
ihre Bilanzen auszugleichen. Den Kreditinstituten (das
gleiche galt fiir Versicherungsunternehmen und Bau-
sparkassen) mubBte deshalb fiir ihre durch andere Aktiva
nicht gedeckten Verbindlichkeiten und zur Ausstattung
mit einem angemessenen Eigenkapital ein Ausgleich
gewdhrt werden. Dies geschah durch Zuteilung von
Ausgleichsforderungen gegen die 6ffentliche Hand. Bei
der Mehrzahl der Kreditbanken diirften die Ausgleichs-
forderungen in der DM-Eréffnungsbilanz mindestens
die Hélfte der Aktiva ausgemacht haben.

Als Norm fiir das in die DM-Er6ffnungsbilanz der Ban-
ken einzustellende ,vorldufige Eigenkapital" wurde

ein Satz von zundchst 5% und spédter — nach der
nochmaligen Reduzierung der umgestellten Bilanz-
summe durch die Festkontenstreichung — von 7,5 %o

(bei offentlich-rechtlichen Instituten, fiir die ein Ge-
wihrtrdger haftet, von 4,5%y) ihrer sich auf den
21. Juni 1948 ergebenden Verbindlichkeiten festgesetzt.
Wahlweise konnte auch ein Betrag von 10 % (in be-
stimmten Sonderféllen bis zu 2090 des alten Reichs-
mark-Eigenkapitals eingesetzt werden.

Tatséchlich bedeutete aber das allgemein zugebilligte
Restkapital von nominell 10 %o eine Kapitalumstellung

!) Monatsberichte der Bank deutscher Lander, Juni 1951, S. 36 ff.
und Juli 1949, S. 30 ff.
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auf einen wesentlich geringeren Prozentsatz, da die
stillen Reserven, die vor der Umstellung im Regelfall
mindestens 100 %, (bei besonders gut geleiteten Ban-
ken sogar ein Mehrfaches) des ausgewiesenen Kapitals
betragen hatten, in der Umstellungsbilanz vollstandig
aufgel6st werden muBten. Fir die liberwiegende Zahl
der Banken ergab sich dadurch ein Kapitalverlust von
95 %y und mehr des alten RM-Kapitals. Bei der so er-
folgten Festsetzung des Eigenkapitals blieb jedoch
unberiicksichtigt, daB auch die Banken gréfere, voll
umstellungsfdhige Sachwerte einbringen konnten. Zu-
dem verlor die geringe Kapitalausstattung mit stei-
gender Bilanzsumme zunehmend an Wert als Haftungs-
grundlage.

Die Ausgleichsforderungen der Landeszentralbanken
haben einen zweifachen Ursprung. Einmal sind sie nach
den Bestimmungen der Wahrungsgesetze, die fir die
Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und Bau-
sparkassen gelten, entstanden. Zum anderen haben sie
ihren Ursprung in der Erstausstattung der Gebiets-
korperschaften, fiir die die Landeszentralbanken in
Hoéhe von 30% von der Bank deutscher Lander als
Liquiditatsausstattung eine Gutschrift erhielten und in
Hohe von 70 % Ausgleichsforderungen gegen das je-
weilige Land erwarben.

Die Ausgleichsforderungen der BdL schlieBlich sind der
bilanzmdBige Gegenposten fiir die Ausgabe des neuen
DM-Geldes im Zeitpunkt der Wahrungsumstellung. Es
wurde aus wahrungspolitischen Griinden davon abge-
sehen, die Ausgabe des neuen DM-Geldes unmittelbar
durch den Staat vornehmen zu lassen. Daher konnten
die erforderlichen Mittel fiir die erste DM-Ausstattung
nur durch eine Verschuldung der 6ffentlichen Hand
gegen Begebung von Schuldtiteln (Ausgleichsforderun-
gen) bereitgestellt werden. Die auf diese Weise ent-
standene Ausgleichsforderung der BdL betrug zum
‘Widhrungsstichtag 5,4 Mrd. DM,

Die Ausgleichsforderungen sind Buchforderungen. Sie
sind vom Schuldner (dem Bund oder den Léndern) in
das Schuldbuch einzutragen. Die Ausgleichsforderungen
der Kreditinstitute diirfen nur von Kreditinstituten
und nur zum Nennwert verduBert und erworben wer-
den. Sie sind in den Bilanzen zum Nennwert einzu-
setzen. Das Recht der Landeszentralbanken und der
BdL, Ausgleichsforderungen zu beleihen und anzu-
kaufen, kann schon vor der Eintragung einer Aus-
gleichsforderung in das Schuldbuch ausgeiibt werden.
Da gegenwirtig ein erheblicher Teil der Ausgleichs-
forderungen noch nicht in das Schuldbuch eingetragen
ist, sind sie, abgesehen von der Beleihung bei den
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Landeszentralbanken und dem auf Sonderfalle be-
schrankten voriibergehenden Ankauf durch die Landes-
zentralbanken, zur Zeit nicht verwertbar.

BESTAND

Der Bestand an Ausgleichsforderungen hat sich in-
zwischen, vor allem bei den Geschéftsbanken, mehr-
mals erhoht. Dies hat seinen Grund zunéchst beson-
ders darin, daBl die Umwandlung der RM-Verbindlich-
keiten in D-Mark eine gewisse Zeit beanspruchte und
im allgemeinen erst gegen Ende des Jahres 1949 be-
endet werden konnte. Ferner bestand iiber den Ge-
samtbetrag und die Bewertung der umstellungsfédhigen
Aktiva und Passiva von vornherein noch keine volle
Klarheit. Daneben machte die niedrige Festsetzung des
Umstellungskapitals die Bereitstellung zusédtzlicher
Ausgleichsforderungen zur Deckung der Durchfithrungs-
kosten der Umstellung notwendig. AuBerdem ist der
Kreis der Passiva,-die in die Umstellungsrechnung ein-
gesetzt werden konnen, durch eine Reihe von Durch-
fihrungsverordnungen zum Umstellungsgesetz nach-
triglich erweitert worden. Schlieflich wurden neben
den Ausgleichsforderungen auf Grund der Umstellungs-
gesetzgebung in Hohe von 18,3 Mrd. DM weitere rund
2,2 Mrd. DM Ausgleichsforderungen durch andere ge-
setzliche MaBnahmen geschaffen, Hierher gehoren
622 Mill. DM Ausgleichsforderungen der BdL aus der
Geldausstattung Westberlins und rund 1,56 Mrd. DM
Ausgleichsforderungen, die den Versicherungsunter-
nehmen zur Durchfilhrung der Rentenaufbesserung
zugeteilt wurden.

Die Verpflichtungen aus der Ausgleichsschuld gegen-
iber der BdL und der Postsparkasse sowie aus den
Rentenausgleichsforderungen (insgesamt rund 8 Mrd.
DM} trdagt der Bund, alle ibrigen Verpflichtungen
gegeniiber den Geschéaftsbanken, Versicherungsunter-
nehmen und Bausparkassen (etwa 12 Mrd. DM) ent-
fallen auf die Lander entsprechend dem Sitz und Ge-
schiftsbereich der Gléubiger.

Einen Uberblick iiber den gegenwértigen Bestand an
Ausgleichsforderungen im Bundesgebiet und Westber-
lins gibt die folgende Aufstellung.

Bestand an Ausgleichsforderungen am 30. 4. 1954

(in Mill. DM)
davon
Gldubi G
dubigergruppe esamtbetrag 1t. Umstellungs- constige
gesetzgebung g
Bank deutscher Lander 6 092 5470 622 7)
Landeszentralbanken 2551 2 551 —_
Postscheckdmter und
Postsparkassen 318 318 —
Kreditinstitute 6 366 6 366 —
Versicherungsunternehmen 4318 2874 14442
Bausparkassen ' 62 62 —
Bundesgebiet 19 707 17 641 2 066
Kreditinstitute 507 507 —_
Versicherungsunternehmen
und Bausparkassen 239 121 118 %)
‘Westberlin 746 628 118
Bundesgebiet und
Westberlin 20 453 18 269 2184

Quelle: Monatsbericht der BdL, Oktober 1954, S. 83.

1) Unverzinsliche Schuldverschreibungen aus der Geldausstattung
der Gebietskérperschaft Berlin.

?) 3Y: %hige Rentenausgleichsforderungen.
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VERZINSU
Hinsichtlich der Verzinsung wird zwischen vier A
von Ausgleichsforderungen unterschieden:

1. Die groBe Masse der den Kreditinstituten zugebill
Ausgleichsforderungen (rund 93 %) sowie die Sonde
gleichsforderungen fiir Umstellungskosten (bei den Kr
instituten und Bausparkassen 130 Mill. DM, bei den
sicherungsunternehmen 79 Mill. DM) werden mit 3 %o ver:
2. Samtliche Ausgleichsforderungen der Realkreditinst
zur Deckung von Schuldverschreibungen (439 Mill. DM) h
einen Zinssatz von 41/2 %s.

3. Die Ausgleichsforderungen von Versicherungsunterneh
und Bausparkassen werden mit 3!/2 %o verzinst.

4. Ausgleichsforderungen in Hohe von insgesamt 96 Mill,
sind unverzinslich %). Hierzu gehéren die Ausgleichsforde
gen fiir anfgestockte Zinsverbindlichkeiten der Kreditinst:
(fiir die nicht eingeldsten, vor dem 21. 6. 48 fallig gewese¢
Zinsscheine von Reichsmark-Schuldverschreibungen). s¢
die Ausgleichsforderungen fiir gewisse Riickstellungen
Versicherungsunternehmen.

Eine allgemeine Tilgung der Ausgleichsforderun
ist bisher nicht vorgesehen. Eine Ausnahme hier
bilden die Sonderausgleichsforderungen, die den E
ken, Versicherungsunternehmen und Bausparkas
zur Deckung ihrer Umstellungskosten zugeteilt wor
sind (insgesamt 219 Mill. DM). Die BdL ist verpflich
den Zinsertrag ihrer Ausgleichsforderungen, der G
21/2 %/¢ ihrer Ausgleichsforderungen hinausgeht, sola:
an die Lander abzufiihren, bis die Tilgung und V
zinsung dieser Sonderausgleichsforderungen erfc
sind, Ferner besteht seit 1953 auf Grund der Gese
tiber die Verteilung des Reingewinns der BdL und i
die Anderung des Landeszentralbankgesetzes e
Regelung, nach der aus den Gewinnen des Zent:
banksystems ein Tilgungsfonds gebildet wird. Aus ¢
Mitteln dieses Fonds sollen in erster Linie Ausgleic
forderungen von liquidierenden und in Konkurs ge
tenen Instituten angekauft werden. Daneben sol
die Mittel dieses Fonds dazu verwendet werden, A
gleichsforderungen solcher Institute anzukaufen,
ohne eigenes Verschulden (z. B. im Zusammenh:
mit der Wertpapierbereinigung) in Liquiditdtsschw
rigkeiten geraten. Die BdL hat diesem Fonds aus ihr
Reingewinn jdhrlich mindestens 30 und hochste
40 Mill. DM zur Verfiigung zu stellen. Der Betrag, ¢
die Landeszentralbanken aus ihren Reingewinnen d
sem Tilgungsionds zuzufithren haben, kann im Hoch
falle 19 Mill. DM erreichen. Dies hdngt von der jew
ligen Rentabilitdtslage der Landeszentralbanken
Aus den Gewinnen des Jahres 1954 wurden dem |1
der BdL gefiihrten Tilgungsfonds insgesamt 47 Mill. L
zugefihrt.

BILANZMASSIGE BEDEUTUD

Die Ausgleichsforderungen nahmen innerhalb ¢
Bankbilanzen zundchst einen betréchtlichen Raum e
Der Anteil der Ausgleichsforderungen an den gesamt
Aktiven betrug Mitte 1949 im Durchschnitt der moni
lich berichtenden Kreditinstitute etwa 33°. Bei d
einzelnen Bankengruppen und vor allem bei den ei
zelnen Banken waren die Verhéltnisse auBerordentli
unterschiedlich. Am giinstigsten lagen sie bei den Ze
tralkassen (109, Girozentralen (139) und Kred
banken (20 %/s). Wesentlich iiber dem Durchschnitt all
?) Abgesehen von den 622 Mill. DM unverzinslichen Schuldv:

schreibungen der BdL, die gemdB Mil.-Req.-Ges. Nr. 67 aus ¢
Geldausstattung der Gebietskdrperschaft Berlin herriithren.
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Banken aber lag der Anteil der Ausgleichsforderungen
an den gesamten Aktiven bei den Hypothekenbanken
(40%), den Kreditgenossenschaften (489 und den
Sparkassen (53 %). Bezogen auf den tatsédchlichen Ge-
schiftsumfang der Banken war die Bedeutung der Aus-
gleichsforderungen in den meisten Fillen allerdings
geringer, als die vorstehenden Zahlen erkennen lassen.
Denn die ausgewiesene Bilanzsumme laft nicht das
gesamte Geschéft einer Bank erkennen, da auch die
Verpflichtungen aus Biirgschaften und aus den weiter-
gereichten Wedhseln, die nicht in der Bilanzsumme
enthalten sind, berilicksichtigt werden miissen. Nur bei
drei Bankengruppen, ndmlich bei den Hypotheken-
banken, den Sparkassen und den léndlichen Kredit-
genossenschaften, stimmen ausgewiesene Bilanzsumme
und gesamter Geschédftsumfang anndhernd iiberein. Das
aber sind gerade die drei Gruppen, die ohnehin am
stdrksten mit Ausgleichsforderungen belastet sind.
Seit 1949 haben sich die Verhdltnisse weiter ver-
schoben. Bei allen Kreditinstituten hat sich die Bela-
stung durch die Ausgleichsforderungen als Folge der
sehr starken Geschidftsausweitung wesentlich verrin-
gert. Der Anteil der Ausgleichsforderungen an der
Bilanzsumme aller Banken betrug Ende August 1954
nur noch rund 8%, (gegen 33 %o zum 30, 6.49). Dabei
liegen auch heute noch die Sparkassen mit 14 % und
die Kreditgenossenschaften mit 159 wesentlich iber
dem Durchschnitt, wihrend die Verhdltnisse bei den
Hypothekenbanken (59%0) sich erheblich gebessert
haben. Unter dem Durchschnitt aller Banken liegen
weiter die Gruppen der Kreditbanken (6 %), der Zen-
tralkassen (4 %) und der Girozentralen (2 %).

Die Ausgleichsforderungen bilden innerhalb der Bilan-
zen einen relativ festen Block. Sie stellen auBerdem
eine langfristige Anlage dar, sofern man sie nicht
wegen ihrer mangelnden Verwertbarkeit und der bis-
her fehlenden Tilgungsmoglichkeit iberhaupt als
ewige Schuld" bezeichnen will. Die Bedeutung der
Ausgleichsforderungen unter diesem Blickwinkel tritt
klarer hervor, wenn man sie in Beziehung zur Hdohe
der Einlagen von Nichtbanken setzt. Bei der Gesamt-
heit der Kreditinstitute erreichten die Ausgleichsfor-
derungen Ende August 1954, gemessen an den Einlagen
von Nichtbanken, einen Satz von 16,3 %. Die Gruppen
der Kreditgenossenschaften (20,1 %), Zentralkassen
(20 %/0) und Sparkassen (17,6 /o) liegen iiber dem Durch-
schnitt, widhrend die Anteile bei den Girozentralen
(9,5 %) und den Kreditbanken (10,4 %) ein giinstigeres
Bild zeigen. Stellt man die Ausgleichsforderungen nur
den Spareinlagen gegeniiber, so ergibt sich, daB bei
den Sparkassen, bei denen mehr als 60 %o der gesam-
ten Spargelder unterhalten werden, zum 31. August 1954
fast 30 % der Spareinlagen durch Ausgleichsforderun-
gen festgelegt waren.

VERWERTBARKEIT _

Fiir die einzelnen Kreditinstitute sind die Ausgleichs-
forderungen in zweifacher Hinsicht von Bedeutung, ein-
mal als Refinanzierungsinstrument und zum anderen
als zinstragende Anlagetitel. Die Moglichkeiten der
Refinanzierung durch Ausgleichsforderungen sind
auBerordentlich beschrénkt. Nach dem Umstellungs-
gesetz sind die Landeszentralbanken zur Beleihung
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oder zum Ankauf von Ausgleichsforderungen nur be-
rechtigt, ,soweit dies zur Aufrechterhaltung der Zah-
lungsbereitschiaft des Kreditinstitutes erforderlich ist”.
Nur in den Féllen, in denen ein Kreditinstitut ohne
eigenes Verschulden in Liquiditdtsschwierigkeiten
gerdt, und nur dann, wenn alle anderen Wege der
Geldbeschaffung erschopft sind, werden Ausgleichs-
forderungen von den Landeszentralbanken angekauft.
Dabei muB sich das abgebende Institut jedoch ver-
pflichten, die Ausgleichsforderungen zuriickzuerwerben,
sobald sich die Liquiditat gebessert hat.

Uber diese Bestimmungen hinaus sind, vor allem in
den Jahren 1949 bis 1951, Ausgleichsforderungen in
groBerem AusmaB zur Ingangsetzung des Emissions-
geschédfts der Realkreditinstitute und zur Vorfinanzie-
rung einiger Wirtschaftsprogramme (z. B. der Gewéh-
rung von Investitions- und Exportkrediten durch die
Geschéftsbanken; der Arbeitsbeschaffungs- und Woh-
nungsbauprogramme) vom Zentralbanksystem voriiber-
gehend angekauft worden. Der Erwerb von Ausgleichs-
forderungen durch das Zentralbanksystem hat in den
Jahren 1950 und 1951 seinen hochsten Stand mit rund
0,5 Mrd. DM erreicht. Seitdem ist er stdndig zuriick-
gegangen und belief sich zum 31. August 1954 nur noch
auf 142 Mill. DM,

Wihrend die Ausgleichsforderungen. als Refinanzie-
rungsmittel heute also kaum verwendet werden, haben
sie in ihrer Eigenschaft als zinstragende Anlagetitel
erhebliche Bedeutung erlangt. Sowohl die Liquiditat
als auch die Rentabilitdt der einzelnen Kreditinstitute
wurden und werden durch sie stark beeinfluBt, Die
durch die Ausgleichsforderungen verursachte Einen-
gung der Anlagefreiheit ist vor allem deswegen von
groBer Tragweite fiir die Geschéftstdtigkeit der Insti-
tute, weil die Verzinsung der Masse der Ausgleichs-
forderungen mit 3%/o gerade der Verzinsung der Spar-
einlagen mit gesetzlicher Kiindigungsfrist entspricht,
sich also ein Ertrag aus der Anlage in Ausgleichsfor-
derungen nicht ergibt. Auch hier sind die Sparkassen
und die Kreditgenossenschaften wesentlich starker be-
troffen als die anderen Banken, bei denen die son-
stigen, niedriger verzinslichen Einlagen einen gréBe-
ren Anteil an den gesamten Einlagen haben. Wegen
des groSen AusmalBes der unrentablen Anlage durch
Ausgleichsforderungen sind die Institute gezwungen,
als Aquivalent hohere Ertrdge aus anderen Anlage-
maoglichkeiten zu suchen. Die weite Spanne zwischen
Soll- und Habenzinsen hat zweifellos zu einem Teil
ihre Ursache in der relativ niedrigen, nicht markt-
gerechten Verzinsung der Ausgleichsforderungen.

ABLUOSUNGSVORSCHLAGE

Bereits seit langerer Zeit werden Plane erortert, um
die Frage der Ausgleichsforderungen einer Lésung zu-
zufiihren, die fiir Schuldner und Glaubiger tragbar ist.
Die erwogenen Losungsméglichkeiten erstrecken sich
bisher nicht auf die rund 8 Mrd. DM Ausgleichsfor-
derungen, deren Glaubiger die BAL und die Landes-
zentralbanken sind und die zum gréBten Teil aus der
Ausstattung der Wirtschaft und der Bevélkerung mit
Zahlungsmitteln im Zuge der Wé&hrungsreform ent-
standen sind. (In diesem Zusammenhang sei erwdhnt,
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daB vor kurzem der Vorschlag gemacht wurde, 1 Mrd.
DM der 3%/vigen, insgesamt 5,5 Mrd. DM betragenden
Ausgleichsforderungen der BdL marktfdhig auszu-
statten, um so dem Mangel an Geldmarktpapieren ab-
zuhelfen. Diese MaBnahme kénnte unter anderem erst
dann verwirklicht werden, wenn der BdL durch ein
Erganzungsgesetz das Recht zuerkannt wiirde, Schatz-
wechsel zu begeben. Damit wiirde aber keine endgiil-
tige Losung des Problems der Ausgleichsforderungen
erreicht, da die entsprechenden Werte immer dann
wieder in das Zentralbanksystem zuriickflieBen wiir-
den, wenn sich der Geldmarkt verengt. Gegenwaértig
diirfte wenig Aussicht auf Verwirklichung dieses Vor-
schlages bestehen.)

Fir eine Umwandlung oder Tilgung der Ausgleichs-
forderungen, die sich im Besitz der Kreditinstitute,
Versicherungen und Bausparkassen befinden und rund
11,8 Mrd. DM ausmachen, sind im Laufe der Zeit ins-
besondere fiinf Losungsmoglichkeiten erdrtert worden:
1. Die Ausgleichsforderungen sollen in eine amortisations-
fahige Schuld umgewandelt werden, die marktiiblich verzinst
wird und innerhalb einer annehmbaren Zeit zu tilgen ware.
Das wiirde bei etwa zwanzigjdhriger Amortisation einen jghr-
lichen Gesamtschuldendienst von rund 1,5 Mrd. DM ergeben,
von dem etwa 0,225 Mrd. DM vom Bund und 1,275 Mrd. DM
von der Gesamtheit der Linder zu tragen wiren, Weiter
wurde, um die Verwertung der Ausgleichsforderungen zu er-
leichtern, vorgeschlagen, etwa alle zwei Jahre eine neue
Tranche in Héhe von 2 bis 3 Mrd. DM filir handelbar zu er-
klédren.

2. Die Ausgleichsforderungen wéren gegen Wertpapiere oder
Beteiligungen, die sich im Besitz des Bundes und der Lander
befinden, umzutauschen. Dieser Vorschlag ist bisher aber
noch nicht eingehend gepriift worden. Er diirfte zudem auf
kaum " zu iiberwindende Schwierigkeiten technischer und
materieller Art stoBen.

3. Es soll ein erweiterter Tilgungsfonds gebildet werden, aus
dem zundchst Spitzenbelastungen solange aufgekauft werden
konnten, bis die Bestdnde an Ausgleichsforderungen in den
Bilanzen der Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen
anndhernd das gleiche Verhdltnis zur Bilanzsumme erreicht
haben. Nach einer solchen Nivellierung miifte dann eine
SchluBregelung etwa in Form der zuerst genannten Moglich-
keit getroffen werden,

4. Die Ausgleichsforderungen konnten durch die Institute aus
steuerfreien Gewinnteilen getilgt werden. (Der Weg einer
steuerfreien oder" steuerbegiinstigten Abschreibung wiirde
jedoch einerseits einen Anreiz zur Bildung groBer Gewinne
ausiiben, aber andererseits gerade den Instituten verschlossen
sein, die sich in einer Notlage befinden und bei denen die
Tilgung besonders vordringlich wire.)

5. Die Lander sollen das Recht erhalten, Ausgleichsforderun-
gen, deren Schuldner sie sind, zu erwerben. Hierfiir wéren
in erster Linie die in den Etats eingeplanten Kreditmittel zu
verwenden, die ausgewé&hlten Kreditinstituten als zwedkge-
bundene Weiterleitungsmittel gegen Riickgabe des entspre-
chenden Betrages in Ausgleichsforderungen zur Verfligung
gestellt werden sollen. Unter Umstdnden sollen die Weiter-
leitungsmittel mit der Auflage vergeben werden, die bereit-
gestellten Gelder aufzustocken. Weiter wird erwogen, die
Kreditinstitute in bestimmten Fédllen zu verpflichten, die Aus-
gleichsforderungen zurilickzukaufen. (Eine Verwirklichung
dieses Planes wiirde bedeuten, da die Ausgleichsforderungen
aus den Bilanzen nach und nach verschwinden und durch die
von den Lindern vorgesehenen Investitionskredite ersetzt
wiirden. Bei den Kreditinstituten wiirde damit wohl eine ge-
wisse Zinsaufbesserung eintreten, der aber auf der anderen
Seite erhohte Risiken gegeniiberstdnden.)

Gegenwirtig soll ein Losungsplan, der der dritten der
oben genannten fiinf Méglichkeiten entspricht, im Vor-
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dergrund der Erérterungen stehen. Danach soll fiir
Ausgleichsforderungen der Kreditinstitute, Versic
rungsunternehmen und Bausparkassen (rund 11,8 M
DM) ein erweiterter Tilgungsfonds gebildet werc
der aus fiinf Quellen zu speisen wére: aus Mitteln
BdL, der Landeszentralbanken, des Bundes und

Lander sowie unter Umstdnden aus UberschuBbetrad
der Reichsbank-Liquidationsmasse. Bei einer angen
menen Amortisationsrate von 19y miifiten jahr
etwa 120 Mill. DM zur Verfligung gestellt werden.

von wiirden von dem Zentralbanksystem auf Gn
der bestehenden Bestimmungen etwa 50 Mill. DM ¢
gebracht werden. Die restlichen 70 Mill. DM miif
aus Haushaltsmitteln des Bundes und der Lander o
anderen Quellen zur Verfiigung gestellt werden. Ds
wiren die Anteile des Bundes und der Lénder n
den Anteilen der auf sie entfallenden noch aussteh
den Ausgleichsforderungen zu bemessen. Von der
Rede stehenden 11,8 Mrd. DM Ausgleichsforderun
schulden der Bund 1,7 Mrd. DM (149%) und die

samtheit der Lander 10,1 Mrd. DM (86 %/¢). Das wii
bedeuten, daB der Bund von dem jahrlichen Tilgur
aufwand von rund 70 Mill. DM nur 10,5 Mill. DM
leisten hatte, wdhrend die Lander 59,5 Mill. DM ¢
bringen miiBten.

Zunéchst miiBten die Ausgleichsforderungen der In
tute berticksichtigt werden, bei denen die Erfiill
falliger Verbindlichkeiten besonders dringlich ist.
zweiter Linie kdmen dann die Institute in Betracht,
denen die Belastung durch Ausgleichsforderungen iit
durchschnittlich hoch ist (etwa 30 %o der Bilanzsum
und mehr). Erst nach Bereinigung dieser beiden K
plexe wiirde schlieBlich die gleichmé&Bige Tilgung, -
der die liberwiegende Masse der Ausgleichsforder
gen erfaft wird, erfolgen. Wenn auch noch die im Z
der Tilgung ersparten Zinsbetrdge dem Fonds zu
fithrt werden, diirfte sich die gesamte Tilgungsfrist
einen Zeitraum von ungefdhr 40 Jahren erstreck
Vielleicht gelingt es auch, die Tilgung frither oder ¢
ter zu verstiarken, so daBl der Zeitraum verkiirzt v
den kann.

Von den Kreditinstituten wird allgemein die Ans
vertreten, daB die Bildung eines erweiterten Tilgur
fonds der zundchst gegebene Weg sei. Dabei so
moglichst die Tilgung fiir alle Institute gleichmd
erfolgen, d. h. mit einheitlichen Prozentsdtzen o
Riicksicht darauf, in welchem Umfang die Ausglei
forderungen jeweils am Bilanzvolumen beteiligt s:
Eine hohere als die normale Tilgungsquote kdme
fiir Ausgleichsforderungen liquidierender Instit
sowie fiir solche Ausgleichsforderungen in Betra
die mit mehr als 30?9, an der Bilanzsumme betei
sind. Dariiber hinaus fordern die Kreditinstitute n
wie vor, daB der Zinssatz der Ausgleichsforderun
dem Zinsniveau des Kapitalmarktes angepaBt wird

Es 1aBt sich noch nicht iibersehen, bis zu welchem Z
punkt ein entsprechender Regierungsentwurf iiber
Losung des Problems der Ausgleichsforderungen fer
gestellt sein wird. Weiter ist zu beriicksichtigen,
dann noch der Bundestag und vor allem der Bunde:
zahlreiche Anderungswiinsche anmelden dirften.



