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Zentralbankgeld
und Bankgeschafte

Was haben sie miteinander zu tun?
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,Die Tatigkeit von Kreditinstituten besteht
darin, Einlagen oder andere riickzahlbare
Gelder des Publikums entgegen zu nehmen und
Kredite fiir eigene Rechnung zu gewdhren.*

Erste Bankrechts-Koordinierungsrichtlinie der EWI/EZB
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Von HELMUT CREUTZ

n den Diskussionen {iber Geldprobleme werden hdu-
fig die Tatigkeiten der Zentral- bzw. Notenbanken mit
. jenen der Geschdfts- bzw. Kreditbanken verwechselt
A oder in einen Topf geworfen. Dabei haben beide Institu-
1 l ' IR, tionen vollig unterschiedliche Aufgaben: Die Hauptaufgabe
" | ‘ l \ ' der Notenbanken besteht darin, die Wirtschaft mit einer aus-
1| “ | I'{ reichenden und moglichst kaufkraftstabilen Geldmenge zu
I [l .H nl I U! l | ; versorgen. Die Hauptaufgabe der Geschaftsbanken ist dage-
gen, die Geldiiberschiisse der Wirtschaftsteilnehmer einzu-
sammeln und — meist zusammengefasst in grofieren Betra-
gen — iber Ausleihungen wieder in den Kreislauf zurlick zu
schleusen.
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" | : Neben den Unklarheiten iiber diese Aufgabenbereiche,
_ -j h. h | > bestehen haufig auch nur vage und manchmal sogar irre-

ale Vorstellungen tiber den Umfang und die Entwicklungen

K

|

1 4N, der jeweiligen Geschaftstatigkeiten. Deshalb werden in der
-! .' < ‘ Darstellung 1 und fiir den Zeitraum von 1950 bis 2005 die
s wesentlichen Grofen aus beiden Geschéftsbereichen mitei-
.. { | nander verglichen. Um die Grofen griffiger zu machen, wur-
A den dabei die nominellen Ausgangsgrofien in Prozenten des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) umgerechnet. Das heifit, die
i E.J @ dargestellten Entwicklungskurven sind in Relation zu unserer
' : Wirtschaftsleistung wiedergegeben. An dieser Grofle muss
sich auch die Notenbank mit ihrer Geldversorgung orientie-
i i @ bk ren, wenn sie die Kaufkraft des Geldes stabil halten will. Die
\ Orientierungsgrofien fiir die Banken sind dagegen die Einla-

] 1 \-. gen und der Kreditbedarf ihrer Kunden.
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Bankgeschafte, M1und Zentralbankgeld

235%

Bankeinlagen der
Nichtbanken

Grél3en in Prozent des BIP
Entwicklungsvergleiche 1950-2005
Eintragungen im Finfjahresabstand

ZBG = Zentralbankgeld / Basisgeld
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Darstellung 1

Wie aus der Darstellung 1 hervorgeht, sind die im Hinter-
grund wiedergegebenen Bankeinlagen und -kredite wah-
rend des gesamten Zeitraums steil angestiegen. Dabei ldsst
sich aus den eingetragenen Prozentzahlen ablesen, dass die
Geschdfte der Banken mit den Nichtbanken in den 1955 Jah-
ren von weniger als 1/3 des BIP auf mehr als das Doppelte
desselben angestiegen sind. Damit nahmen diese Bankge-
schéfte insgesamt sieben Mal so rasch zu wie die Leistung
unserer Volkswirtschaft!

Die drei GroBen im Vordergrund der Darstellung 1, die sich
auf die Geldmengen beziehen, sind im Gegensatz zu den
Bankgeschaften liber den gesamten Zeitraum hinweg weit-
gehend auf gleicher Hohe geblieben. Das heif3t, sie wurden
praktisch im Gleichschritt mit der Wirtschaftsleistung aus-
geweitet. Dies gilt vor allem fiir das von der Bundesbank
bereitgestellte Zentralbankgeld (ZBG), welches sich aus den
in Umlauf gegebenen Banknoten und den ZBG-Guthaben der
Banken bzw. den Mindestreserven zusammensetzt. Auch die
im Rahmen der Geldversorgung herausgegebenen ZBG-Kre-
dite an die Banken, die in der untersten Kurve eingetragenen
sind, blieben langfristig gesehen in etwa gleich, unterlagen
aber zwischenzeitlich deutlichen Riickgangen.

Aus der Differenz dieser beiden unteren Kurven ergibt sich der
Anteil des Geldes, der {iber Direktausgaben der Bundesbank
tiber den ,,offenen Markt“ in den Umlauf gekommen ist, z.B.
durch den Ankauf von Gold, Devisen oder anderen Werten.
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Auch die dritte Kurve in der Darstellung 1, in der unter dem
Begriff ,,Geldmenge M1“ die Sichtguthaben der Bankkunden
mit dem in Umlauf gegebenen Bargeld zusammen gefasst
sind (die Menge der Zahlungsmittel in der Wirtschaft), zeigt
bis in die 1980er Jahre eine relativ gleich bleibende Grofe,
schwankend zwischen 16% und 18% der Wirtschaftslei-
stung. Dasselbe gilt weitgehend auch fiir den in dieser Kurve
zusatzlich markierten unteren Bargeldanteil. Anfangs noch
bei rund der Halfte von M1 liegend, ging dieser Bargeldan-
teil in den ersten Jahrzehnten, zugunsten der Sichtguthaben,
auf eine Drittel zuriick. Danach pendelte er sich weitgehend
um die Marke von 6% ein, um in den letzten 15 Jahren wie-
der etwas zuzunehmen.

Der sich abzeichnende deutliche Anstieg der Sichtguthaben
um 1990, die innerhalb der Geldmenge M1 den Hauptanteil
bilden, hangt mit dem Nachholbedarf in den neuen Landern
zusammen. Die Zunahme in den letzten zehn Jahren diirfte
dagegen mit dem Anstieg der liquiden Kassenhaltungen
zusammenhdngen, der sich im Zuge der Borsenspekulati-
onen ergeben hat. Darliber hinaus verringerte sich durch
die historisch niedrigen Zinssdtze der letzten Jahre auch
der Anreiz, Uberschiissige Sichtguthabenbestdnde in ldn-
gerfristige Anlagen umzubuchen. Gemessen an den gesam-
ten Bankeinlagen ist diese Geldmenge M1 jedoch von der
Halfte der Bankeinlagen bis heute auf weniger als ein Sieb-
tel zuriick gefallen!

Die Unterschiedlichkeit der Kreditgrofien

Vergleicht man in der Darstellung 1 die Entwicklungen der
Zentralbankkredite an die Banken mit jenen der Bankkredite
an die Bankkunden, dann wird erkennbar, wie wenig diese
beiden Kreditgroen miteinander zu tun haben. Selbst die
gravierenden Reduzierungen der ZBG-Kredite in den 1960er
und 1970er Jahren bis nahe Null, haben bei den steilen
Anstiegen der Bankkredite keinerlei Spuren hinterlassen!

Diese Verdanderungen der ZBG-Kredite gehen noch deut-
licher aus der Darstellung 2 hervor, in der alle Vorgange im
Bereich des Zentralbankgeldes in einem groferen Mafstab
und mit ihren jahrlichen Verdanderungen eingetragen sind.
Neben diesen ZBG-Krediten an die Banken, sind aus der Dar-
stellung auch die Verdnderungen der gesamten Zentralbank-
Geldmenge erkennbar, ebenso deren Aufteilung in Bankno-

tenumlauf und den Guthaben, die von den Banken »»»



(Wertangaben des ZBG in Euro)

Zentralbankgeld (ZBG) - Bestandteile und Entwicklung
1950 bis 2005 - in % des BIP - im Vergleich mit ZBG-Krediten an Banken

Quelle Bundesbank: 40 Jahre Deutsche Mark, Ifd. Monatsberichte
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Darstellung 2

bei der Notenbank gehalten werden. Diese Guthaben wie-
derum sind heute praktisch mit den Mindestreserven iden-
tisch, deren Haltung den Banken von der Bundesbank, bzw.
jetzt der EZB, vorgeschrieben ist. Berechnet werden diese
mit derzeit 2% auf die von den Banken jeweils verwalteten
kurzfristigen Kundeneinlagen.

Die gesamte Zentralbankgeldmenge, auch Basisgeld oder
Geldbasis genannt, stieg (in Darstellung 2 eingetragen) in
den 1955er Jahren von fiinf auf 186 Mrd. Euro zwar auf das
39-fache an, fiel aber gemessen an der Wirtschaftsleistung
leicht zurlick.

Wie aus dem Vergleich der Kredit- und Guthabenkurve
ersichtlich, wurden die Ausgaben der Banknoten 1950 noch
zur Halfte durch Kredite an die Banken abgedeckt, nach
1980 sogar in einem verstarkten MaBe. Zwischen 1955 und
1980 kam es dagegen zu deutlichen Reduzierungen dieser
Kredite, sogar unter die Héhe der zu haltenden Mindestre-
serven! Auf diese Weise wurden die Banken gezwungen, die
vorgeschriebenen Mindestreserven mit Bargeld aufzufiillen,
das sie aus den Einzahlungen ihrer Kunden an den Bank-
schaltern abzweigen mussten! Mit dieser Zwangsreduzie-
rung des umlaufenden Bargelds erreichte die Bundesbank,
dass ein Teil jener DM-Bestdande wieder aus dem Verkehr
gezogen wurde, den sie selbst — zur Stiitzung des damals
festgeschriebenen (iberhohten Dollar-Wechselkurses -
durch Aufkdufe der ins Land flieBenden Dollar in einem zu
grof’en Mafle in Umlauf gegeben hatte. Wie aus den Gegen-

laufigkeiten der Kreditkurve mit jener der Mindestreserven
hervorgeht, wurde dieser Zwang zur Entnahme von Bargeld
aus dem Umlauf sogar durch gleichzeitige Erh6hungen der
Mindestreserven zusatzlich verstarkt! Doch wie die hohen
Inflationsschiibe in diesen Jahrzehnten zeigen, konnte die
Bundesbank auch mit diesen Maflnahmen die Kaufkraft-
verluste der DM nicht verhindern.

Die Sache mit den Mindestreserven

Diese von den Banken zu haltenden Mindestreserven bei
der Bundesbank bzw. heute auch im Euro-Bereich, waren
urspriinglich einmal als Sicherheit fiir die Sparer gedacht.
Spater wurden sie — wie oben beschrieben — als Instrument
zur Geldmengensteuerung benutzt, ebenso wie zur Beein-
flussung der Zinsentwicklungen. Entsprechend wurde die
Hohe der Mindestreserven bis Ende der 1980er Jahre stan-
dig korrigiert und zeitweise bis zu 20% der kurzfristigen Kun-
deneinlagen angehoben! Ab 1980 hat dann die Deutsche
Bundesbhank die vorher stdandig veranderten Mindestreserve-
sdtze, liber 15 Jahre hinweg, auf einer Hohe von 10% einge-
froren und dann ab 1995 sogar abrupt auf 2% reduziert. Die-
sen Satz hat dann auch die EZB bis heute {ibernommen.

Die vorgenannte radikale Verringerung der vorgeschriebenen
Reservesdtze wurde 1995 vorgenommen, um den Nachteil
derdeutschen Banken abzubauen, den sie im internationalen
Geschaft mit Banken aus solchen Landern hatten, in denen
es nur geringe oder gar keine Reservehaltungs-Vorschriften
gab. Die jetzt noch verbliebenen reduzierten Reservesatze
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diirfen im Ubrigen den sowieso von den Banken bengtigten
ZBG-Guthabenbestanden ziemlich nahe kommen.

Als weitere Erleichterung fiir die Banken, hat die EZB dann
auch noch den Nachteil der Zinszahlungen fiir diese Reser-
ven abgebaut: Das heifdt, die Zinsen, welche die Banken
fur die Kreditaufnahmen bei der Notenbank weiterhin zah-
len missen, werden ihnen heute in Hohe dieser Zwangs-
reserven wieder zuriickerstattet.

Wie aus der Darstellung 2 ebenfalls erkennbar, bestimmten
die vorstehend angesprochenen Schwankungen der Min-
destreserven weitgehend auch die Verdnderungen der
gesamten ZBG-Kurve. Und nicht zuletzt auf Grund des
schrittweisen Abbaus dieser Mindestreserven ab Anfang
der 1980er Jahre, ging auch die gesamte ZBG-Menge in den
letzten Jahrzehnten etwas zuriick.

Gut erkennbar ist auch der Rickgang des Banknotenum-
laufs von 1950 bis Anfang der 1970er Jahre, der sich aus
der Zunahme des bargeldlosen Zahlungsverkehrs ergeben
hat. Die deutliche Abnahme der Banknotenmenge zwischen
1999 und 2005, die sich auch als Einbruch der gesamten
ZBG-Menge abzeichnet, hangt dagegen mit dem Abbau der
DM-Bestdande vor dem Euro-Umtausch zusammen. Wie sich
aus den Jahres-Bestandszahlen der einzelnen Stiickelungen
ergibt, wurden vor allem die Hortungsbestdande in grofien
Scheinen schon seit Bekanntgabe des Umtauschtermins
nicht mehr weiter aufgestockt und kurz vor dem Umtausch
radikal auf rund ein Drittel verringert. Nach einem Zwischen-
parken in anderen Wahrungen, vor allem wohl in Schweizer
Franken und Dollar, wurden diese Bestdnde dann bhis 2006,
diesmal in grof’en Euro-Scheinen, wieder auf den alten Stand
gebracht. Man erinnere sich nur an die Meldung aus dem Jahr
2006, nach der die 500-Euro-Noten bereits wieder 40% des
gesamten Euro-Bestandes erreicht und tiberschritten hatten!

Die Beziehungen zwischen

Notenbank- und Bankkrediten und deren Wachstum
Betrachtet man noch einmal die Entwicklung der Bankkredite
mit jener der ZBG-Kredite an die Banken in der Darstellung 1,
dann dirfte deutlich werden, dass es den oft vermuteten
Zusammenhang zwischen beiden Kreditbereichen gar nicht
geben kann! Die Kreditvergaben der Banken resultieren viel-
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mehr alleine aus den Ersparnisbildungen der Nichtbanken.
Das heift, nur diese Ersparnisse, mit denen die Bankkunden
den Banken einen Teil ihrer Kaufkraft tiberlassen, bestim-
men dariiber, in welcher Grofenordnung die Banken ihrer-
seits diese lberlassene Kaufkraft tiber Kredite weitergeben
kdnnen! Diese Kopplung der Bankkredite an die Ersparnisse
ist fiir die Kreditnehmer gleichzeitig die Garantie, dass ihre
leihweise erhaltene Kaufkraft auch durch Gegenleistungen
auf den Markten gedeckt ist!

Was nun das Uberwachstum der Bankeinlagen wie auch der
ibrigen Geldvermdégen betrifft, so ldsst sich deren Zunahme
leicht nachrechnen. Geht man z.B. von einer durchschnitt-
lichen Sparquote von rund 12% aus, dann haben alleine
die privaten Haushalte von 1950 bis 2005, aus ihren verfiig-
baren Einkommen in Héhe von insgesamt 28.000 Mrd. Euro,
rund 3.400 Mrd. auf die hohe Kante gelegt. Dieser Betrag
macht bereits fast zwei Drittel der Gesamteinlagen aus, die
den Banken im Jahr 2005 in Hohe von 5.290 Mrd. zur Verfii-
gung standen!

Diese iiber die direkten Haushalts-Ersparnisse hinausge-
hende enorme Zunahme der Kundeneinlagen bei den Banken
ist jedoch vor allem Folge der zunehmenden Auswirkungen
des Zinseszinseffekts. Denn wahrend die Ersparnisbildungen
der Nichtbanken am Anfang einer Wirtschaftsperiode fast
ausschlieilich aus Arbeitseinkommen stammen, resultieren
sie inzwischen in erster Linie aus den Zinsgutschriften, die
den bereits vorhandenen Bestanden laufend gutgeschrieben
werden! So lagen z.B. alleine die Zinsausschiittungen der
deutschen Banken im Jahr 2005 mit 241 Mrd. Euro bei 16%
der verfiigharen Haushaltseinkommen, im Jahr 2000 sogar
bei 22%. Zu Anfang unserer Wirtschaftsperiode, also in den
1950er Jahren waren es dagegen weniger als 2%!

Selbst die DB schrieb bereits 1993 in ihrem Oktober-Monats-
bericht von der ,Selbstalimentation der Geldvermodgen* und
wies darauf hin, dass damals schon die Zinsgutschriften
bei etwa 80% der Neuersparnis lagen! Zieht man zur Beur-
teilung ihrer Grof3e nur die Zinsgutschriften der Banken aus
dem Jahr 2005 in Hohe von 241 Mrd. Euro heran, dann lagen
diese alleine schon um mehr als die Halfte iber den gesam-
ten Neuersparnissen der Haushalte, die im gleichen Jahr sta-
tistisch mit 159 Mrd. ausgewiesen wurden! »»»




[bank]: sicherheitsbindung, 16st sich beim Sturz

Wer also nach der Ursache dieser stdandigen und stdn-
dig zunehmenden Eskalationen der Bankeinlagen und der
librigen Geldvermogen sucht, oder auf der anderen Seite
nach dem Grund fiir die immer hoheren Verschuldungen, fin-
det in diesen zins- und zinseszinsbedingten Effekten eine
Erklarung. Zu welchen enormen Zunahmen der Vermogens-
bestdnde diese Effekte fiihren, zeigt ein einfaches Beispiel:
Schon bei 5% Verzinsung wachst eine Geldanlage in dem
hier betrachteten Zeitraum von 55 Jahren auf rund das 16-
fache an! Auch derjenige, der nach den Ursachen der zuneh-
menden Scherendffnung zwischen Arm und Reich sucht, bei
uns wie in der ganzen Welt, wird bei diesem wundersamen
Vermehrungsmechanismus schnell fiindig werden!

Die praktischen Abldufe zwischen Banken und Notenbanken
Das von den Zentralbanken den Banken zur Verfiigung
gestellte ZBG (das sich derzeit, wie aus Darstellung 2 zu
entnehmen, zu etwa zwei Dritteln aus den ausgegebenen
Banknoten und einem Drittel aus den ZBG-Guthaben bzw.
der Mindestreserve zusammensetzt), dient also nicht — wie
manchmal angenommen — den Kreditvergaben der Banken.
Vielmehr ist dieses Zentralbankgeld, und hier vor allem das
Bargeld, die unverzichtbare Voraussetzung und Grundlage
aller Geldgeschéfte und damit letztlich auch samtlicher Vor-
gdnge in der Wirtschaft und bei den Banken! Denn diese von
der Notenbank einmal in den Umlauf gegebene Geldgrund-
lage kann von den Wirtschaftsteilnehmern nicht nur immer
erneut fiir Einkommenszahlungen, Kdufe oder Schenkungen
benutzt werden, sondern auch immer wieder fiir Ersparnis-
bildungen. Die sich daraus ergebenden Ersparnissummen
akkumulieren sich dann in dem Mafe, wie ihnen geringere
Abhebungen gegeniiberstehen. Das heifit, die Guthaben bei
den Banken weisen den positiven Uberschuss dieser Erspar-
nisvorgange der Nichtbanken aus, und die von den Banken
vergebenen Kredite den Anteil, den sie aus diesen Uber-
schiissen an andere Nichtbanken verliehen haben.

Auch heute werden an jedem Banktag etwa 3 bis 5 Mrd. Euro
in bar bei den deutschen Banken eingezahlt und ein dhn-
licher, aber durchweg geringerer Betrag, auch wieder abge-
hoben. In Hohe dieser Differenz nehmen dann die bestehen-

den Guthaben weiter zu. Anfangs geschieht dies vor allem
auf den Sichtguthaben, von denen sie dann — bei Ansamm-
lungen die iiber den Uberweisungs-Bedarf hinausgehen —
im allgemeinen auf langerfristige Bankeinlagen oder andere
Geldanlagen tibertragen und der Wirtschaft iber Kredite wie-
der zur Verfiigung gestellt werden. Auf diese Weise erhdlt der
Kreditnehmer die gleiche Kaufkraft und Zahlungsfahigkeit,
auf deren Nutzung der Sparer vorher selbst verzichtet hat.

Mit den laufend stattfindenden Einzahlungs- und Kreditge-
schéften der Banken ist also genau so wenig eine Geldver-
mehrung verbunden, wie mit den laufend stattfindenden
Kaufgeschaften. In beiden Féllen kommt es immer nur zu
einer Vermehrung der mit dem Geld getdtigten Vorgdnge,
nicht aber zu einer Vermehrung der dabei benutzten Geld-
menge! Deshalb wachst auch — wie aus Darstellung 1 her-
vorgeht — die Wirtschaft weitgehend im Gleichschritt mit
der Geldmenge und umgekehrt, wihrend die Summen der
dabei getdtigten Vorgange und der sich daraus ergebenden
Buchungen von Tat zu Tag zunehmen.

Dass das mit dem Wirtschaftswachstum bendétigte zusatz-
liche Geld von den Notenbanken heute fast nur noch iiber
Kredite an die Banken in den Kreislauf gegeben wird, hat
nichts mit deren Kreditvergaben zu tun, sondern praktische
Griinde. So kénnen die Notenbanken bei den wdéchentlich
sich wiederholenden Einziehungen und Neuausgaben des
Geldes (bei der fast die Halfte der Gesamtsumme jeweils fal-
lig wird!), nicht nur die Menge laufend korrigieren, sondern
auch die sonstigen Konditionen auf die Notwendigkeiten der
Wirtschaft abstimmen, vor allem bei der Zinsentwicklung.

Auch fiir die Banken ist diese Art der Geldausgabe der giin-
stigste Weg, weil sie nach festen Regeln einen standigen
Rickgriff auf das Zentralbankgeld und damit die Moglich-
keiten zu Mengenkorrekturen haben. Denn die Banken bend-
tigen dieses ZBG nicht nur zur Deckung zusatzlichen Bargeld-
bedarfs, sondern auch fiir die Abwicklungen der tdglichen
Uberweisungsauftrage ihrer Kunden. Denn diese ,,Giralgeld*-
Ubertragungen werden von den empfangenden Banken nur
dann akzeptiert, wenn ihnen in gleicher Hohe ein ZBG-Betrag
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auf ihren ZBG-Konten bei der Bundeshank gut geschrieben
wird. Das heif3t, auch die Uberweisungen iiber die Girokon-
ten der Kunden werden mit ZBG gedeckt und kommen damit
einer Bargeldzahlung nahe! Daran dndert sich im Prinzip
auch nichts durch die heute tiblichen Vorab-Glattstellungen
der Verrechnungen durch Zwischensaldierungen innerhalb
der Gironetze oder Bankenverbande.

Im {ibrigen greifen die Banken, bevor sie zusatzliche Kredite
bei der Bundesbank aufnehmen, normalerweise zuerst auf
den Geldmarkt zuriick, auf dem die Banken untereinander
ZBG-Uberschiisse handeln. AuBerdem kénnen sie auch ihre
ZBG-Guthaben zeitweilig tiberziehen, miissen diese Uber-
ziehungen jedoch bis zum Ende der vierwdchigen Mindest-
reserven-Periode wieder auf den zu haltenden Durchschnitt
ausgleichen. Nur im allergrofiten Notfall greifen sie dariiber
hinaus auf Kredite bei der Notenbank zuriick, und dann fast
auch nur auf ,Ubernachtkredite®. Denn diese zusétzlichen
Kredite sind nur zu einem ,,Spitzenrefinanzierungssatz® zu
haben, der einen Prozentpunkt tiber dem Satz der normalen
Refinanzierungen liegt.

Auch aus dieser nach oben nicht begrenzten ,Spitzen-
refinanzierungs“-Moglichkeit wird manchmal eine unge-
bremste Ausweitung der Bankkredite abgeleitet. Uberpriift
man jedoch wieder die Realitdten, dann zeigt sich, dass
diese Moglichkeit von den Banken so gut wie gar nicht aus-
genutzt wird. So hatten z.B. Ende Dezember 2005 die deut-
schen Banken insgesamt 195 Mrd. Euro ZBG-Kredite iiber
die Hauptrefinanzierungen aufgenommen, die Spitzenrefi-
nanzierungen aber lagen bei Null bzw. schwankten im Laufe
des Jahres um einen Wert von 0,1 Mrd.
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Schon diese 1%tige Verteuerung der freien Kredite geniigt
also, um die Banken vom Zugriff auf diesen freien Finan-
zierungsweg abzuhalten! Doch gleichgiiltig wie hoch sol-
che Refinanzierungen bei der Notenbank auch sind, es muss
immer beriicksichtigt werden, dass die erhaltenen ZBG-Gut-
haben nur als Bargeld in den Geschaftsbereich der Banken
transferierbar sind. Als Guthaben lassen sie sich nichtin den
Bankenbereich einschleusen. Auch wenn man die Bestande
auf diesen ZBG-Guthaben-Konten manchmal als ,,ZBG-Giral-
geld” bezeichnet, sind sie also mit dem ,,Banken-Giralgeld“
weder identisch noch austauschbar! Das heifit, sie lassen
sich ebenso wenig als Banken-Giralgeld nutzen, wie die
Banken umgekehrt Banken-Giralgeld zur Tilgung ihrer Kre-
dite oder zur Zahlung ihrer Zinsen bei der Bundesbank ver-
wenden kdnnen!

Konkret

Keine Bank kann ihren Kunden einen Kredit in Zentralbank-
geld zur Verfiigung stellen! Allenfalls konnen sie einen Kre-
dit in ZB-Bargeld auszahlen, nachdem er auf dem Giro-
Konto des Kunden umgebucht worden ist. Aber solche
Bargeldauszahlungen von Krediten sind — wie bekannt
— schon lange nicht mehr {blich. Deshalb fragen die Ban-
ken auch nur dann Bargeld bei der Bundeshank nach, wenn
sie durch Bargeldabhebungen der Kunden am Schalter, die
Uber den laufenden Kundeneinzahlungen hinausgehen,
dazu gezwungen werden. Aber auch dann werden alle Ban-
ken erst einmal die Refinanzierungsmoglichkeiten am Geld-
markt ausschopfen, selbst wenn dort die Zinsen um einige
Hundertstel Prozent iiber jenen Sdtzen liegen, die von der
Bundesbank bzw. der EZB bei ihren wochentlichen Geldaus-
gaben verlangt werden. »»
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¢ Geld (Bargeld, Banknoten und Miinzen) ist der
Bestand an gesetzlichen Zahlungsmitteln. Die-
ser Geldbestand ist Grundlage aller Geldgeschdfte
in der Wirtschaft und muss zur Stabilisierung der
Kaufkraft und zu Vermeidung von Inflationen und
Deflationen laufend angepasst werden.

e Geldguthaben resultieren aus Geldverleih,

zumeist an Banken, und sind damit kein Geld, son-
dern — wie bei jedem Verleihvorgang — nur Anspri-

che auf Riickerhalt des Verliehenen, in diesem Fall
also auf Riickerhalt von Geld.

e Sichtgutaben sind taglich kiind- und damit
abhebbare und vom Inhaber in beliebiger Hohe
zu haltende Guthaben, bei denen die Banken

den Inhabern die Moglichkeit einrdumen, ihren
Anspruch auf Geldriickgabe an Dritte zu tibertra-
gen. Auf diese Weise kdnnen mit Sichtguthaben —
anstelle des Geldes — Zahlungen abgewickelt wer-
den. Deshalb bezeichnet man diese Guthabenbe-

stande auch oft als ,,Giralgeld“ oder ,,Kontengeld“.

e Zenralbankgeld (ZBG) umfasst den Bestand an
ausgegebenen Banknoten sowie die den Ban-

ken eingerdumten (bzw. als Mindestreserven vor-
geschriebenen) Zentralbankgeld-Guthaben. Auf
diese ZBG-Guthaben konnen die Banken bei Bar-
geldbedarf zuriickgreifen und auBerdem unterei-
nander die Salden der Kundeniiberweisungen ver-
rechnen, so dass auch alle vorgenommenen Zah-
lungen (ber die Sichtguthaben letztlich durch ZBG
gedeckt sind.

Helmut Creutz

Geht es auch ohne ZBG bzw. Bargeld?

Auf die GroBen der vorhandenen und (berproportional
zunehmenden bargeldlosen Zahlungen verweisend, wird
manchmal das Zentralbankgeld oder das Bargeld als tber-
fliissig bezeichnet. Aber ohne dieses mengenmafig kontrol-
lierte ZBG, und hier vor allem ohne das Bargeld und dessen
(wenn auch unzuldngliche!) Mengenkontrolle, gdbe es nicht
nur keine Geldgeschéafte mehr, sondern auch gar keinen
Geldmafstab, mit dem wir Preise vergleichen und Werte ver-
rechnen kdonnen! Und dass man als Mafstab nicht die Gut-
habenmenge heranziehen kann, oder auch nur die Menge
der Sichtguthaben, diirfte klar sein. Denn jeder kann zu jeder
Zeit seine Sichtguthaben durch Ubertragungen bzw. Riickbu-
chungen von frei gewordenen ldngerfristigen Bankeinlagen
beliebig auffiillen und ausweiten. Und das theoretisch nicht
nur bis hin zu jenen rund 5.000 Mrd. Euro Guthaben bei den
Banken, sondern auch mit den heute tdglich wachsenden
Geldvermodgensbhestanden auflerhalb der Banken!

Dass eine solche beliebig zu verdndernde ,,Giralgeld-Menge*
nicht als Mafstab fiir eine Stabilisierung der Geldkauf-
kraft und Steuerung des einzigen gesetzlichen Zahlungs-
mittels geeignet ist, bedarf kaum einer ndheren Erkldrung.
Ebenso, dass eine gleichzeitige Abhebung aller Guthaben
in Bargeld niemals moglich sein kann. Selbst ein schritt-
weiser Abbau der heutigen hohen Ersparnisse, und damit
auch ein Abbau der Verschuldungen, die sich im Laufe der
letzten 55 Aufbau-Jahren gebildet haben, diirfte kaum mog-
lich sein. Denn einmal ist von Tag zu Tag weniger damit zu
rechnen, dass alle Schuldner in der Lage wéren, ihre Kredite
mit der gleichen RegelmaBigkeit zuriickzuzahlen, mit der
man sie einst aufgenommen hat. Auerdem wiirde ein sol-
cher Schuldenabbau nur méglich sein, wenn die Sparer die
zuriick erhaltenen Geldbetrdage jeweils in voller Hohe selbst
ausgeben oder investieren wiirden! Denn ohne diese regel-
maBige Ruckfiihrung der frei gewordenen Kaufkraft in den
Kreislauf, wiirde jede Gesellschaft durch Geldmangel defla-
tiondr zusammenbrechen. Das heifit, die Probleme unserer
Uberschuldungen von Staat, Wirtschaft und Privathaushalte,
sind durch Massentilgungen nicht zu l6sen. Wohl aber wiir-
den sich die damit verbundenen Probleme — und damit auch
die Zunahme der sozialen Spannungen — nach und nach von
selbst abbauen, wenn die Zinssatze gegen Null sinken und
sich damit die Uberentwicklungen der Geldvermdgen aufls-
sen wiirden. [ |

Zahlenquellen: Bundesbank, 40 Jahre Deutsche Mark, Monatsbe-
richte und Sonderverdffentlichung Nr.4
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