
Aufgabe der Zentralbank / des ESZB 

Quelle: u.a. Vertrag von Maastricht §105 

Preisstabilität* 

Funktionssicherung des 
Zahlungssystems 

Festlegung / Steuerung 
der Geldpolitik 

Unterstützung der Wirtschaftspolitik der Gemeinschaft 

operative Aufsicht über Kreditinstitute / Finanzsystem 

Halten der Währungsreserven der Mitgliedsstaaten 

Durchführung von Devisengeschäften 

Bargeld Mindestreserve Liquiditätsvorschriften 

* früher Geldmengensteuerung 

Zahlungsverkehr 



Bargeld 

Refinanzierung Zentralbankgeld 
(high powered money) 

Geldmarkt 

Struktur Geldsystem, national 

Giralgeld 
(Buchgeld) 

GB1 GB2 GB3 

Geldschöpfung 

N1 N3 N2 



= 
Girokonto  Schulden- 

konto 

Geldschöpfung – ein Schuldscheintausch 

Guthaben Kreditschuld 

Nomenklatur aus Sicht des Kunden 

*es wird nichts verbraucht  
 oder woanders abgebucht 

NB 

Sicherheit 

Bank 

= 

Sparen nicht erforderlich 

Nichts* 



Girokonto  Schulden- 
konto 

Geldvernichtung 

Guthaben Kreditschuld 

Nomenklatur aus Sicht des Kunden 

NB 

Bank 

= 
Zinsen 

Tilgung 

? 



Girokonto  Schulden- 
konto 

Geldschöpfung der ZB per Kredit 

Guthaben Kreditschuld 

GB1 

= = 
Sicherheit 

Wertpapierpension: wie sind die Eigentumsverhältnisse und 
Gewinnverhältnisse? FED führt Geld an den Staat ab 
 

Wertpapier- 
pension 

Nomenklatur aus Sicht der GB 



Girokonto  Schulden- 
konto 

Guthaben Kreditschuld 

GB1 

= 

ZB-Geldvernichtung + Zinszahlung 

Zinsen 

Tilgung 

Zurück in den Umlauf 
durch den Staat 



GB1 

Konto  

Nutzung von ZBk-Guthaben durch GB 

Guthaben 

Erfüllung der 
Mindestreservepflicht 

Clearing bei unbarem 
Zahlungsverkehr mit Fremdbank 

Bereitstellung von Bargeld für 
Bar-Zahlungsverkehr der Kunden 

Übernacht-Einlage bei 
Nichtnutzung 

Verleihung an andere Bank 

Tilgung bestehender ZBk-Kredite 



Geschäfte mit der Zentralbank 

Geldpolitische 
Geschäfte 

Transaktionsart 
Laufzeit Rhythmus Verfahren 

Liquiditätsbereitstellung Liquiditätsabschöpfung 

Offenmarktgeschäfte 

Hauptrefinanzierungs-
operation 

Befristete Transaktionen  -  eine Woche wöchentlich Standardtender 

Längerfristige Refin-
anzierungsgeschäfte 

Befristete Transaktionen  -  3 Monate monatlich Standardtender 

Feinsteuerungs-
operationen 

- Devisenswaps 
- befristete 
Transaktionen 

- Devisenswaps 
- Hereinnahme von 
Termineinlagen 
- Befristete Transaktionen 

nicht standardisiert unregelmäßig 
- Schnelltender 
- Bilaterale 
Geschäfte 

Strukturelle 
Operationen 

Befristete Transaktionen 
Emission von 
Schuldverschreibungen 

standardisiert /  
nicht standardisiert 

regelmäßig  / 
unregelmäßig 

Standardtender 

Endgültige Käufe 
Outrightgeschäfte 

Endgültige  
Verkäufe 

 -  unregelmäßig 
Bilaterale 
Geschäfte 

Ständige Fazilitäten 

Spitzenrefinanzierungs-
fazilität 

Befristete Transaktionen  -  über Nacht 
Inanspruchnahme auf Initiative 
der Geschäftspartner 

Einlagenfazilität  -  Einlagenannahme über Nacht 
Inanspruchnahme auf Initiative 
der Geschäftspartner 

Quelle: Bundesbank 



Geldmengenentwicklung in D 

Kapital ins Ausland 
durch Dotcom-Blase 

Quelle: - Berechnungen der Bundesbank. Geld- und Kreditmengen ab 1991 für Gesamtdeutschland. 20120302_Geldmenge_Bilanz_MFIs.xlsx 



Bestandteile der Basisgeldmenge EU 

Quelle: Monatsberichte der Bundesbank (Monatsdaten), 20140520_Geldmenge_Bilanz_MFIs 



Zinssätze für Zentralbankgeld 
  

  

 

Verzinsung der Mindestreserven entspricht dem Zinssatz der Hauptrefinanzierungsgeschäfte 

Quelle: 20120215_Zins_Mindestreserve_Zahnlungsverkehr.xlsx, http://www.bundesbank.de/gm/gm_mindestreserven.php 



Zentralbankfähige Wertpapiere 

Quelle: Ecb annual report, 20120215_markfaehige_Sicherheiten.xlsx 



Zentralbankfähige Wertpapiere 

Quelle: ecb annual report 2008, 20120215_markfaehige_Sicherheiten.xlsx 

Bewertung der Sicherheiten erfolgt täglich durch die Bundesbank nach Marktwert: 

 
Verhältnis zwischen Sicherheit und ZBG-Kredit: 

• Wertpapiere aufgewertet: MFIs können Überschuss abziehen 

• Wertpapiere abgewertet:  MFIs müssen Defizite ausgleichen 



Eurosystem - Bestandsaufgaben 

Quelle: 20120302_Geldmenge_Bilanz_MFIs.xlsx 
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Eurosystem / Bestandsangaben
Nettoaktiva in Gold und Devisen

Hauptrefinanzierungsgeschäfte

Längerfristige Refinanzierungsgeschäfte

Sonstige liquiditätszuführende Geschäfte

Spitzenrefinanzierungsfazilität

Einlagen von Zentralregierungen

Sonstige Faktoren (netto)

Basisgeld

Sonstige liquiditätsabschöpfende Geschäfte



geldpolitische Instrumente 

Quelle: 20120215_Liquiditaet_ECB_taegl_woech_Bilanz_EuroSystem.xlsx 
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Offenmarktgeschäfte mit Ausnahme von SMP Offenmarktgeschäfte mit Ausnahme des Einflusses der Geldpolitik

Spitzenrefinanzierungsfazilität Einlagenfazilität

Nettoliquiditätseffekte auf Grund anonymer Faktoren und SMP Nettoliquiditätseffekte auf Grund anonymer Faktoren und dem Einfluss der Geldpolitik

Girokonten bei der ZB (Mindest-)Reserveanforderungen

1. Programm zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen 2. Programm zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen

3. Programm zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen SMP

Programm zum Aufkauf von ABS Programm zum Aufkauf öffentlicher Wertpapiere

Wert des Portefolios vom vergangenen Freitag
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autonome Faktoren (Bilanz Euro-System) 



Emission eines Bundeswertpapiers (Staatsanleihe) 

Bezahlung in ZBG 

Zinsen in ZBG 

Emission einer Staatsanleihe 

Bieter- 
bank 

Bank 

Staat gibt 
Geld aus 

Verkauf der 
Staatsanleihe 

- 



1. Deutsche Bank Aktiengesellschaft 
2. UBS Deutschland AG 
3. Barclays Bank PLC 
4. Citigroup Global Markets Limited 
5. Morgan Stanley & Co. International plc 
6. HSBC Trinkhaus & Burkhardt AG 
7. Goldman Sachs International Bank 
8. Société Générale S.A. 
9. COMMERZBANK Aktiengesellschaft 
10. The Royal Bank of Scotland plc Niederlassung Frankfurt 
11. J.P. Morgan Securities Ltd 
12. Crédit Agricole Corporate and Investment Bank 
13. Credit Suisse Securities (Europe) Limited 
14. DZ BANK AG Deutsche Zentralgenossenschaft 
15. Natixis 
16. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. 
17. BNP Paribas S.A. 
18. Bayrische Landesbank 
19. Bank of America Merrill Lynch International 
20. Nomura Bank (Deutschland) GmbH 
21. Scotiabank Europe plc 
22. Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale 
23. ING Bank N.V. 
24. WestLB AG 
25. RBC Europe Limited 
26. ABN AMRO Bank N.V. 
27. Banco Santander S.A. 
28. UniCredit Bank AG 
29. State Street Bank and Trust Company, London Branch 
30. Landesbank Baden-Würtemberg 
31. Norddeutsche Landesbank Girozentrale 
32. Jefferies International Limited 
33. DekaBank Deutsche Girozentrale 
34. Bankhaus Lampe KG 
35. Mizuho International plc 
36. BHF-Bank Aktiengesellschaft 
ohne Rang: 
         Banca IMI S.p.A 
         Nordea Bank Finland plc 
neu ab 2012 
         Rabobank International 

 

Quelle: Bietergruppe Bundesemission von 2011, Pressemitteilung der Bundesfinanzagentur GmbH, 

Nr. 35/11 vom 19.12.2011, Frankfurt 

Rangliste berechtigter Bieter/Bundeswertpapiere 

Nur Kreditinstitute mit Sitz in der Europäischen Union 



Bundeswertpapiere Primärmarkt - Emissionsstruktur 

Quelle: Finanzagentur, 2012 

Bubills – unverzinsliche Schatzanweisungen – Geldmarktpapiere (wegen Kurzfristigkeit <1 Jahr) 
Schätze – Bundesschatzanweisungen - Kapitalmarktpapiere 
Bobls – Bundesobligationen 
Bunds – Bundesanleihen mit 10 und 30 Jahren Laufzeit 


