
Refinanzierungskredite der Nationalbank 
Monat Refinanzierungskredite in Mio Franken, Monatsdurchschnitte aus Tageswerten 

Swapkredite 

(1) 

Diskont- und 
Lombardkredite 

(2) 

Total 

(3) = (1) + (2) 

1984 1985 1984 1985 1984 1985 

1 Entspricht der Differenz zwischen Notenbankgeldmenge und bereinigter Notenbankgeldmenge. 

davon ultimo- 
bedingte Refinan- 
zierungskredite1 

(4) 
1984 1985 

Januar 11 906 14 470 1 172 721 13 078 15 191 837 603 
Februar 12 279 12 926 585 938 12 864 13 864 113 493 
März 12 142 13 344 827 973 12 969 14317 441 639 
April 11 318 13 047 1 158 1 268 12 476 14315 708 689 
Mai 11 922 13 256 601 1 191 12 523 14 447 146 577 
Juni 11 860 13 585 1 078 996 12 938 14 581 681 569 
Juli 11 637 13 209 1 005 1 120 12 642 14 329 716 705 
August 11 932 13 202 916 731 12 848 13 933 595 250 
September 12 535 12 962 967 1 326 13 502 14 288 530 480 
Oktober 12 047 12 945 1 072 1 151 13119 14 096 525 519 
November 12 878 14 641 910 881 13 788 15 342 529 450 
Dezember 15 966 16 756 1 300 1 224 17 266 17 980 1 443 916 

Verzinsung am inländi- 
schen Geldmarkt 

Die Vergütungen der Festgelder der Grossbanken und die Renditen der Geldmarkt- 
Buchforderungen des Bundes entwickelten sich weitgehend parallel zu den Euro- 
frankenzinsen. Für vergleichbare Laufzeiten betrug der Unterschied im Durch- 
schnitt V4 bzw. % Prozentpunkte. Nachdem der Bund bisher Buchforderungen von 
ein, drei und sechs Monaten emittiert hatte, gab er im Herbst 1985 erstmals auch 
solche mit einjähriger Laufzeit aus. 

Zuwachs der Girogut- 
haben 

Gemessen an den Giroguthaben der Banken stieg die Liquiditätsversorgung der 
Wirtschaft etwas stärker als im Vorjahr. Im Jahresdurchschnitt betrugen sie 
8,1 Mrd Franken und lagen damit um 3,4% über dem Vorjahresstand. 

Unveränderter Diskont- 
und Lombardsatz 

Der von der Nationalbank festgelegte Diskont- und Lombardsatz blieb unverändert 
bei 4% bzw. 51/2%. Obwohl die Marktsätze im Durchschnitt etwas höher lagen als 
ein Jahr zuvor, blieb der Anteil der Diskont- und Lombardkredite an den Refinanzie- 
rungskrediten der Nationalbank praktisch unverändert. Die Beanspruchung der 
traditionellen Notenbankkredite war an den Monatsenden erneut so gross, dass 
die Nationalbank zur Kompensation auslaufende Swapkredite jeweils nur teilweise 
erneuerte. 

Devisenmarkt und Wechselkurs 

Höhenflug des Dollars 
am Jahresanfang — 
Rückbildung des Kur- 
ses im zweiten Halb- 
jahr 

Von Anfang des Jahres bis Mitte März stieg der Frankenkurs des amerikanischen 
Dollars stark an und erreichte mit Fr.2.94 einen seit Oktober 1974 nicht mehr 
erreichten Höchstwert. Nachdem sich der Dollarkurs bereits deutlich zurückgebil- 
det hatte, fiel er unmittelbar nach der Ankündigung der Fünfergruppe im Septem- 
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Nominaler und realer Fremdwährungskurs des Schweizer Frankens 
����

����

���� � �
����

���� ����

�� �

���

����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

1RPLQDOHU�3UHLV�HLQHV�6FKZHL]HU�)UDQNHQV�LQ�)UHPGZlKUXQJHQ� �H[SRUWJHZLFKWHWHU�,QGH[��1RYHPEHU����� � �����
5HDOHU�3UHLV�HLQHV�6FKZHL]HU�)UDQNHQV�LQ�)UHPGZlKUXQJHQ��H[SRUWJHZLFKWHWHU�,QGH[��NRUULJLHUW�PLW�
GHQ�,QGL]HV�GHU�.RQVXPHQWHQSUHLVH��1RYHPEHU����� � �����

����� �����

EHU�XP�ZHLWHUH����5DSSHQ� DXI�UXQG� )U�������� ,P�-DKUHVGXUFKVFKQLWW�YHUPLQGHUWH�
VLFK�GHU�:HUW�GHV�6FKZHL]HU�)UDQNHQV�JHJHQ�EHU�GHU�DPHULNDQLVFKHQ�:lKUXQJ�
QRFK�XP�������LP�9RUMDKU�KDWWH�HU�XP�����DQ�:HUWHLQJHE�VVW��'DV�.XUVYHUKlOWQLV�
GHV�6FKZHL]HU�)UDQNHQV�]XU�'�0DUN��]XP�IUDQ]|VLVFKHQ�)UDQNHQ�XQG�]XP�<HQ�EOLHE�
QDKH]X� XQYHUlQGHUW�� *HJHQ�EHU� GHP� HQJOLVFKHQ� 3IXQG� VFKZlFKWH� VLFK� GHU�
6FKZHL]HU�)UDQNHQ�QDPHQWOLFK�LP�HUVWHQ�+DOEMDKU�DE��ZlKUHQG�HU�JHJHQ�EHU�GHU�
LWDOLHQLVFKHQ�/LUD�WHQGHQ]LHOO� OHLFKW�DQ�:HUW�JHZDQQ��

'HU�PLW�GHQ�$XVIXKUHQ� LQ� GLH� ���ZLFKWLJVWHQ� +DQGHOVSDUWQHUOlQGHU� JHZLFKWHWH�
,QGH[�GHU�)UHPGZlKUXQJVNXUVH�GHV�6FKZHL]HU�)UDQNHQV�VWLHJ� QDFK� GHP�5�FN�
JDQJ�LP�HUVWHQ�4XDUWDO�NRQWLQXLHUOLFK�DQ� OP�'XUFKVFKQLWW�ODJ�HU�XP������XQWHU�GHP�
6WDQG�GHV�-DKUHV�������'HU�$XVVHQZHUW�GHV�)UDQNHQV�VDQN�UHDO�HWZDV�VWlUNHU�DOV�
QRPLQDO� �������� GD� GLH�7HXHUXQJ�LQ�GHU�6FKZHL]�JHULQJHU�ZDU�DOV�LQ�GHQ�PHLVWHQ�
DQGHUHQ�/lQGHUQ��

.DSLWDOPDUNW�

'LH�=LQVVlW]H�DP�.DSLWDOPDUNW�EOLHEHQ������YHUKlOWQLVPlVVLJ�VWDELO��(LQ]LJ�LP�)U�K�
MDKU�]RJHQ�VLH�SDUDOOHO�]XU�(QWZLFNOXQJ�DP�*HOGPDUNWYRU�EHUJHKHQG�OHLFKW�DQ��$OOH�
HPLWWLHUWHQ�%XQGHVREOLJDWLRQHQ��PLW�$XVQDKPH�GHUMHQLJHQ�YRP�0lU]��ZDUHQ�PLW�
HLQHP�&RXSRQ�YRQ��ô���DXVJHVWDWWHW��'LH�VLFK�LQ�GHU�]ZHLWHQ�-DKUHVKlOIWH�DE]HLFK�
QHQGH�%HOHEXQJ�GHU�1DFKIUDJH�QDFK�:HUWSDSLHUHQ�VFKOXJ�VLFK� KDXSWVlFKOLFK� LQ�
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1RPLQDO�XQG� UHD O�W LHIH�
UHU�$XVVHQZHUW�GHV�
)UDQNHQV�

6WDELOH�=LQVVlW]H�DP�
.DS�LWD�,P�D�UNW�


