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Geschichte

Die letzten 40.000 Jahre der Menschheit waren eine 
Geschichte der Rationalisierung und Steigerung der 

Produktivität.

Quelle: Ibrahim Evsan, 2008



Produktivität je Arbeiterstunde

Quelle: 2009_BMAS_Wirtschaftsdaten_D.xlsx, STB3_1
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Wirtschaftsvorgänge - Tausch

Arbeitsgerät

Getreide



Wirtschaftsvorgänge - Kredit

Hilfstauschmittel

Vorleistung

Gegenleistung



Hilfstauschmittel
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Pfand

Schuldschein

anerkanntes
Wertpapier

erfordert als Rahmenbedingung:



Deckungsarten der Hilfstauschmittel

Pfand

Schuldschein

anerkanntes Wertpapier 10

011010

010

durch das Gegenleistungsversprechen

durch ihren eigenen Wert



=
Girokonto Schulden-

konto

Geldschöpfung ï ein Schuldscheintausch

Guthaben Kreditschuld

Nomenklatur aus Sicht des Kunden

*es wird nichts verbraucht 
oder woanders abgebucht

NB

Sicherheit

Bank

=

Sparen nicht erforderlich

Nichts*



Voraussetzungen für Geldschöpfung

Banklizenz

+
Kreditnehmer

Zentralbankfähige Wertpapiere (Quelle: 19951001_Geldpolitik_der_Bundesbank, S.73f, S.109)

Es wird nichts verbraucht

Mindestkapitalanforderung von 8 % (4% EK) der Geschäftsrisiken

ausreichend Liquidität = Zahlungsfähigkeit

Mindestanfangskapital: 5 Mio. ϵ

KWG Ä10

KWG Ä11

KWG Ä33

weitere Verordnungen zum KWG



Girokonto Schulden-
konto

Geldvernichtung

Guthaben Kreditschuld

Nomenklatur aus Sicht des Kunden

NB

Bank

=
Zinsen

Tilgung

?



Tilgung und Zinszahlung



=
Girokonto Schulden-

konto

Der Kredit bei Insolvenz

Guthaben Kreditschuld

Nomenklatur aus Sicht des Kunden

NB

Sicherheit

Bank

=



=
Girokonto

Geldschöpfung - allgemein

Guthaben

Ankauf bilanzierungsfähiger Werte
όYǊŜŘƛǘǾŜǊǘǊŅƎŜΣ ²ŜǊǘǇŀǇƛŜǊŜΣ {ŎƘǳƭŘǎŎƘŜƛƴŜΣ wŜŀƭƎǸǘŜǊΣ Χύ

AktivaAktiva

NB

Bank
αKaufά Ǿƻƴ 

Wertpapieren

αYŀǳŦάvon 
bilanzfähigen 
Realgütern

Beinhaltet die Statistik der Kredite an 
Nichtbanken beide Geldschöpfungsarten??? 
Wo wird das  durch Staatsanleihen geschöpfte 
Geld statistisch erfasst??? 
Wie hoch ist der Anteil der 2. 
Geldschöpfungsart an der 
Gesamtgeldmenge??? 



Geld ï Lebenslauf

Geldschöpfung

Zirkulation

Geldtilgung

Bank erzeugt Geld

Durchführung aller 
Bezahlvorgänge der 

Wirtschaft (auch 
Zinsen), eigentlich nicht 
Thema des Vortrages

Geld wird vernichtet



Geldmengen und BIP in D

Quelle: - Berechnungen der Bundesbank. Geld- und Kreditmengen ab 1991 für Gesamtdeutschland. 20140520_Geldmenge_Bilanz_MFIs.xlsx
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Geldmenge und BIP der BRD

gesamte Geldmenge (M3 + Geldkapital)

Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs)

Bruttoinlandsprodukt, nominal, relativ

M 1 (Sichteinlagen + Bargeld bei Nichtbanken)

ÅGeldmenge >> Gütermenge

ÅGeld ist ohne Kaufwert, da zu wenig 

Waren existieren

ÅIst das Geld damit wertlos, oder durch 

Leistungsversprechen ( Kredit ) gedeckt ?

ÅWenn 2., wo sind die Waren für das Geld 

?

ÅErklärung: Konsumkredite, welche keine 

Investition beförderten



Erlöse
aus

Verkauf
(~ BIP)

Finanzielle
Nachfrage
(Kaufkraft)

Geldhaushalt

Steuern + Abgaben

Löhne

Gewinne

Kapitaldienst

Netto-
Ersparnis

= potentielle Kaufkraft

Netto-
Neuverschuldung

(Netto-) 

(nach Steuern)

dann

wenn



Inflation    Deflation
Preisniveau

Ware- Geld - Balance

Warenangebot
(~BIP)

Nachfragende 
Geldmenge

ÅBetrachtung zu einem festen Zeitpunkt
ÅBetrachtung über einen Zeitraum: Berücksichtigung der Umlaufgeschwindigkeit bei der nachfragenden Geldmenge

Warenangebot
(~BIP)

Nachfragende 
Geldmenge

Warenangebot
(~BIP)

Nachfragende 
Geldmenge



Wertpapiergeschäft

Kreditgeschäft

Zahlungsverkehrsgeschäft

Sonst. Geschäfte (KWG Ϡ1)

Bankgeschäfte

Massenkundengeschäft

Private Banking

Investment Banking

Corporate Banking

Einlagengeschäft



Kreislauf: Kredit - Einlage

Kreditvergabe
GB-Geld

Einlage bei 
(s)einer Bank

Bank

Kredite + Käufe

=
Einlagen + Bargeld 



Bankgeschäfte



Geld
T e i l  2 :  Z a h l u n g s v e r k e h r  +  Z e n t r a l b a n k

Jan Reißmann, Eckhard Rülke, AG Geldsystem



GB2 GB3

Giralgeld
(Buchgeld)

GB1

N3N2 BargeldN1

Geldschöpfung

Refinanzierung Zentralbankgeld
(high poweredmoney)

Struktur Geldsystem, national



Girokonto Schulden-
konto

Zentralbank - Geldschöpfung per Kredit

Guthaben Kreditschuld

GB1

= =
Sicherheit

Wertpapier-
pension

Nomenklatur aus Sicht der GB



Zentralbankfähige Wertpapiere

Quelle: ecbannualreport 2008, 20120215_markfaehige_Sicherheiten.xlsx

Bewertung der Sicherheitenerfolgt täglich durch die Bundesbank nach Marktwert:

Verhältnis zwischen Sicherheit und ZBG-Kredit:

Å Wertpapiere aufgewertet: MFIs können Überschuss abziehen

Å Wertpapiere abgewertet: MFIs müssen Defizite ausgleichen



Girokonto Schulden-
konto

Guthaben Kreditschuld

GB1

=

ZB- Geldvernichtung / Zinszahlung

Zinsen

Tilgung

Zurück in den Umlauf
durch den Staat



Zentralbankgeld ï Lebenslauf

Geldschöpfung

Zirkulation

Geldtilgung

Zentralbank erzeugt 
Geld

Durchführung aller 
Bezahlvorgänge der 
MFIs (auch Zinsen)

Geld wird vernichtet



NB

GB1

Konto

mögliche Aktionen der Nichtbanken

Guthaben

bleibt auf demselben Konto 
bei derselben Bank

Überweisung auf ein Konto 
einer anderen Bank / eines 

anderen Girosystems

wird in Bar abgehoben

Überweisung innerhalb 
derselben Bank / desselben 

Girosystems



Funktionen - Zahlungsverkehr

Mindestreserve ÜberweisungenBarreserven

GB3GB1

Überweisungen

Finanzmarkt



Konditionen

= (zinsloses) Mindestguthaben von Geschäftsbanken bei der Zentralbank

Å wird in Höhe des marginalen Zuteilungssatzes verzinst

Å kann für laufende Geschäftsvorgänge genutzt werden (zB. Zahlungsverkehr)

vǳŜƭƭŜΥ α5ǳǊŎƘŦǸƘǊǳƴƎ ŘŜǊ DŜƭŘǇƻƭƛǘƛƪ ƛƳ 9ǳǊƻ-Währungsgebiet: Allgemeine Regelungen für die geldpolitischen Instrumente und VerfŀƘǊŜƴ ŘŜǎ 9ǳǊƻǎȅǎǘŜƳǎάΣ 9½.Σ bƻǾΦнллу

Ende
Ermittlungsmonat

24. des
Folgemonats

23. des
übernächsten Monats

Monat 1 Monat 2 Monat 3

Erfüllungsperiode
(durchschnittliche Erfüllung)

MindestreservesollMindestreservebasis

Ermittlungsperiode

Mindestreservesoll = (Mindestreservebasis x Mindestreservesatz) ςFreibetrag (100.000ϵ)

keine MR: Verbindlichkeiten ggü. Instituten (unter Mindestreservevorschriften), EZB, nationale ZB

Einlagen und Schuldverschreibungen
< 2 Jahre Laufzeit <
< 3 Monate Kündigungsfrist <

RepoverbindlichkeitenR
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1 % 0 %



Mindestguthaben von 

Geschäftsbanken bei 

der Zentralbank
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IST- Reserve (Guthaben auf Girokonten)

Reservesoll (Freibetrag abgezogen)

Überschussreserve

Mindestreserve im Euroraum

Reservebasis 
und
Reservesoll 

Reservesoll 
und
Reserve-IST 

* EZB: Minus Freibetrag auf 
Mindestreservesoll von 100.000 ϵ

ZBG

Giralgeld

ZBG

*

2%

1%

Quelle: 20120215_Zins_Mindestreserve_Zahlungsverkehr.xlsx



Mindestreserve im Euroraum

Quelle: wöchentliche Daten, 20120215_Liquiditaet_ECB_taegl_woech_Bilanz_EuroSystem.xlsx

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

Z
e

n
tr

a
lb

a
n

kg
e

ld
 in

 M
rd

. 
E

u
ro

tägliche Liquidität im Eurosystem 

Girokonten bei der ZB

Einlagenfazilität

(Mindest-)Reserveanforderungen

Spitzenrefinanzierungsfazilität



Mindestreservesätze

Höhe in %    

Federal Reserve System 10

Russische Nationalbank 3,5

Europäische Zentralbank * 1

Chinesische Volksbank 20

Schweiz 2,5 
Keine: 1977-????

* bis 18.01.2012: 2% (Quelle: BBk)



Zahlungsverkehr ï national, Ablauf

GB3GB1

GB3GB1

Giralgeld

GB3GB1

Giralgeld

(Clearing + Netting+ Settlement)

A PA P



wirtschaftliche Zwänge
von Nichtbanken von Banken

Funktionen

Mindestreserve ÜberweisungenBarreserven

GB3GB1

aufsichtsrechtliche 
Zwänge

Überweisungen

Finanzmarkt



Beschaffung von Refinanzierungsguthaben

Auswerten: 



Beschaffung von Zentralbankguthaben

Å YǳƴŘŜƴŜƛƴƭŀƎŜƴ όαŘŀƘƛƴǘŜǊ ƭƛŜƎŜƴŘŜǎά ½ŜƴǘǊŀƭōŀƴƪƎŜƭŘύ

Å durch Handel mit anderen Banken ςGeldmarkt (Interbankenmarkt)

1. Aufkauf von Fremdwährungsforderungen oder Gold durch die Zentralbank

2. Aufkauf von  Wertpapieren von den Kreditinstituten durch die Zentralbank

3. Die Kreditinstitute nehmen bei der Zentralbank einen Kredit auf (Euroraum)

Å Wertpapierpensionsgeschäfte , übrige Offenmarktgeschäfte

Å Fazilitäten

Käufe

Kredit

auf dem Finanzmarkt

durch Geschäfte mit der Zentralbank:



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



=
Girokonto

Refinanzierung - allgemein

Guthaben

Beinhaltet die Statistik der Kredite an 
Nichtbanken beide Geldschöpfungsarten??? 
Wo wird das  durch Staatsanleihen geschöpfte 
Geld statistisch erfasst??? 
Wie hoch ist der Anteil der 2. 
Geldschöpfungsart an der 
Gesamtgeldmenge??? 

GB1

KreditKauf

Geldmarkt

GB1

BankNB



Integration des Staates

Zins
Primärzins

Konto des Staates
bei der Zentralbank

Eigenkapital

Bank

Giralgeld

ZB-Geld

Gewinnausschüttung
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Bank

Ablauf der Zinszahlung (ZB - Geld)

Zins
Primärzins

Eigenkapital

Gewinnausschüttung 
an den Staat +

Staatsausgaben

BbankG Ϡ27 - Gewinnverteilung
Der Reingewinn ist in nachstehender 
Reihenfolge zu verwenden: 

1.zwanzig vom Hundert des Gewinns, 
jedoch mindestens zweihundertfünfzig 
Millionen Euro, sind einer gesetzlichen 
Rücklage, soweit sie den Betrag von 2,5 
Milliarden Euro unterschreitet, bis zu 
ihrer Auffüllung zuzuführen. 
Die gesetzliche Rücklage darf nur zum 
Ausgleich von Wertminderungen und 
zur Deckung anderer Verluste 
verwendet werden.

2.der Restbetrag ist an den Bund 
abzuführen.

da Bbköffentliches Konstrukt ist! 
andere ZBkschütten die Gewinne auch an Privat aus



Bundesbank - internationale Einbindung

Quelle: Bundesbank

Wirtschafts- und Finanzausschuss der EU
EU-Gremien, Ecofin, WFA, FST

BCBS,CPSS, CGFS, FSB

MDB - Multilaterale 
Entwicklungsbanken

G7, G8, G20

Trilaterale 
Kommissionbspw. Weltbank

Eurogruppe
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Zeitachse

Deutschland

M3 + Geldkapital

Kredite an Nichtbanken

Kredite an Banken

Geldkapitalbildung

M3

M2

M1

Kassenbestand und Guthaben bei ZBn

Geldmengenentwicklung in D

ausländisches Kapital 
durch Dotcom-Blase

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



Geldmengenentwicklung in D

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

Deutschland

M3 + Geldkapital

Kredite an Nichtbanken

Kredite an Banken

Kassenbestand und Guthaben bei ZBn (Basisgeld)
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Eurosystem / Bestandsangaben

Basisgeld

Banknotenumlauf

Guthaben d. Kreditinst. auf Girokonten
(einschl.MR)

Einlagefazilität

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
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Gewinn der Bundesbank

Quelle: 2012_Gewinn_Bundesbank.xlsx



Bundeswertpapiere Primär - und Sekundärmarkt

Handel, Verkauf, 
Festlegung der 
Sekundärzinsen 

und damit indirekt 
der Primärzinsen

Emission einer
Staatsanleihe

Bieter-
bank

Bank

Primärmarkt

Sekundärmarkt



Emission eines Bundeswertpapiers (Staatsanleihe)

Bezahlung in ZBG

Zinsen in ZBG

Emission einer Staatsanleihe

Bieter-
bank

Bank

Staat gibt 
Geld aus

Verkauf der
Staatsanleihe



Benchmark Ankündigung/ Zuteilung
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Ankündigung-Benchmark

Zuteilung-Benchmark

Quelle: 20120215_Liquiditaet_ECB_taegl_woech_Bilanz_EuroSystem.xlsx



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



autonome Faktoren

Quelle: 20120215_Liquiditaet_ECB_taegl_woech_Bilanz_EuroSystem.xlsx
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Wert der vorhergesagten durchschnittlichen Autonomen 
Faktoren 



autonome Faktoren (Bilanz Euro - System)



Bilanz des Euro - Systems

Quelle: 20120215_Liquiditaet_ECB_taegl_woech_Bilanz_EuroSystem



KWG ïRegelungen der Bankenaufsicht

frei nach: Prof. Dr. Uwe Christians, LV: rechtliche Rahmenbedingungen

Ϡ10
angemessenes 
Eigenkapital

Ϡ11
angemessene 

Liquidität

Ϡ15
Regelung zu 

Organkrediten

Ϡ45
unzureichende

Eigenmittel

Ϡ14
Millionenkredite

Ϡ13
Regelung zu 
Großkrediten

Ϡ46
Maßnahmen bei 

Gefahr

Ϡ46a
Maßnahmen bei 
Insolvenzgefahr

Ϡ46b
Insolvenzantrag

Ϡ47
Moratorium

Präventiv

Gefahr im Verzug



Unterschied zwischen FED und EZB

FED:

1. kann direkt Schuldpapiere vom Schuldner aufkaufen / als Pfand annehmen

2. somit kauft sie staatliche Schuldpapiere direkt vom Staat USA

3. damit kann der Staat direkt Einfluss auf die Bargeldmenge ausüben, oder 
seine Defizite finanzieren

EZB:

1. darf nach Gesetzeslage nur marktfähige Schuldpapierekaufen / verpfänden

2. darf also staatl. Schuldverschreibungen nur über den Umweg eines 
Zwischenhändlers annehmen (meist Geschäftsbank) + MaastrichtvertragÄ104

3. damit kann der Staat nicht direkt Einfluss auf die Bargeldmenge ausüben, auf 
Angebote der EZB müssen immer Geschäftsbanken reagieren

die Intention der Kreditaufnahme durch Staaten kann entweder im finanzieren 
des eigenen Defizits oder in der Rettung des Finanzsystems (möglich bei FED / 
USA) liegen



Geldsystem

GB2GB1

N3N2N1

Zunahme
der

Vertrauens-
würdigkeit

der
herausgegeben
Wertpapiere

BIS, SZR(IWF)

die geringere Institution schafft sich eine übergeordnete, 
vertrauenswürdigere Institution zur Abwicklung ihrer Geschäfte


