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Schadens von Banken bei Kreditausfallen aufgrund der
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Vorbemerkungen

Prof. Dr. Franz Hormann wurde im Juli 2013 beauftragt, ein Privatgutachten zu folgenden Fragestellungen fir ein
Verfahren vor einem deutschen Gericht auszuarbeiten:

a) Ist die Beriicksichtigung der Giralgeldschépfung durch die Geschéftsbanken fiir die Beurteilung der tatsachlichen
Schadenshohe bei ausgefallenen Bankkrediten erforderlich, und wenn, in welcher Weise wirkt sie sich aus?

b) Ist die bisher zugrundegelegte Schadensberechnung des Gerichts (Kredithdhe abziglich der Verwertungserltse
aus den Kreditsicherheiten) geeignet, den tatséchlich entstandenen Schaden aus den Kreditausfallen zu bewerten?

¢) Lésst sich der Schaden durch einen Kreditausfall bei einer einzelnen Bank Uberhaupt in wirtschaftlich nachvoll -
ziehbarer Weise begriinden?

ao.Univ.-Prof. Dr. Franz Hérmann, Wirtschaftsuniversitat Wien

1/13



Kreditvergabe als Giralgeldschépfung der Geschaftsbanken

Ein Kredit ist aus rechtlicher Sicht ,die zeitweise Uberlassung von eigenen Mitteln zur wirtschaftlichen Verwer -
tung.* (vgl. Gerhard Kobler 2012, S 251). Dies setzt zundchst die Existenz dieser , Mittel” (offensichtlich Geldver -
mogen) sowie das beim Kreditgeber liegende Eigentum daran voraus (arg. ,, eigenen Mitteln®).

Tatsachlich erfolgt bei der Kreditvergabe von Geschéftsbanken jedoch keine Verleihe von Geld (i.S. von gesetzli -
chen Zahlungsmitteln also Bargeld) sondern lediglich der Eintrag der entsprechenden Zahl (der Kreditsumme) auf
beiden Seiten der Bankbilanz (einerseits als Forderung gegentiber dem Kreditnehmer als Aktivum der Bank, ande-
rerseits hingegen als Gutschrift am Girokonto des Kreditnehmers, sog. ,, Sichteinlage®, welches jedoch ein Passivum
und somit eine Schuld der Bank gegeniiber dem Kreditnehmer darstellt).

In einer Publikation der Deutschen Bundesbank fir Schulen (,, Geld und Geldpolitik, http://www.bundesbank.de/Re-
daktion/DE/Downl oads/V eroeffentlichungen/Buch_Broschuere_Flyer/geld_und_geldpolitik_schuelerbuch.pdf) wird
dieser Vorgang (auf S 72 f.) wie folgt beschrieben: ,In der Regel gewdhrt die Geschiftsbank einem Kunden einen
Kredit und schreibt ihm den entsprechenden Betrag auf dessen Girokonto als Sichteinlage gut. Wird einem Kunden ein
Kredit iiber 1.000 Euro gewahrt (z. B. Laufzeit 5 Jahre, 5 % p.a.), erhoht sich die Sichteinlage des Kunden auf seinem
Girokonto um 1.000 Euro. Es ist Buchgeld entstanden oder es wurden 1.000 Euro Buchgeld (Recheneinheiten) geschaf-
fen: Die Buchgeldschépfung ist also ein Buchungsvorgang.”

Die bildliche Darstellung der Buchung zeigt, dass es sich um eine sogenannte Bilanzverldngerung (Eintrag desselben
Betrages auf der Aktiv- wie auf der Passivseite der Bilanz) handelt:

Bankbilanz
Aktiva (Vermogen) Passiva (Eigenkapital, Schulden)
Forderung (Kreditnehmer) Sichtguthaben (Kreditnehmer)

Die, Uberlassung eigener Mittel“ hingegen kann buchungstechnisch bloR als Aktivtausch, d.h. durch den Bu-
chungssatz , Forderung an Kassa" dargestellt werden, was auf die Bilanzsumme (,, Bilanzlange") keine Auswir-
kung hat, diese also nicht verandert.

Diese —international Ubliche — Buchungspraxis stellt somit nicht nur einen offensichtlichen Widerspruch zur rechtli -
chen Definition des Kredits dar sondern verstofét auch, wie bereits in einem offenen Brief vom 1. Mai 2013 (engli -
sches Original: http://www.iicpa.com/articles/Open%20l etter%20accounting%20perversion.pdf, deutsche Uberset-
zung: http://gel dhahn-zu.de/wissen-ist-macht/downl oad-pdf/aufforderung-zur-ueberarbeitung-der-buchhaltungsvor -
schriften) vom Wirtschaftspriifer, Professor fir Rechnungswesen, Vorstand des IICPA (International Institute of
Certified Public Accountants), wissenschaftlicher Beirat der Monetative e.VV. und Autor des Buches "Deutschlands
Geld-1llusion: Monetative Reform oder Bankpleiten" Michael Schemmann festgestellt, gegen die internationalen
Rechnungslegungsvorschriften IFRS (International Financial Reporting Standards) und US GAAP (Generaly Ac-
ceptet Accounting Principles). In der deutschen Ubersetzung wird dies wie folgt beschrieben: ,, Sichteinlagen, die 6f -
fentlich als ,,Bargeld in der Bank" bezeichnet werden, sind bei MFIs (Monetary financial institutions) als Rech-
nungseinheiten verbucht und bilanziert, die im Wege der doppelten Buchhaltung in einem Vorgang entstehen, den
die MFIs als, Kreditgewdhrung” bezeichnen (der aber tatséchlich ein ,,Nichts* ist): Sie tragen den Kredit als Forde-
rung ein und die Sichteinlage als Verbindlichkeit. Diese so geschaffenen Rechnungseinheiten werden dann nach Be-
lieben als Dollars, Pfund Sterling, Euros etc. bezeichnet, je nachdem, wie die Urkunde oder zugrunde liegende
Schuldverschreibung lautet oder welches juristische Dokument auch immer, das diese Art von , Kreditvergabe" aus-
gel6st hat. Es wird der Name der Wahrung eingetragen, die im jeweiligen Hoheitsgebiet verwendet wird. Gesetzli -
ches Zahlungsmittel sind diese ,, Sichteinlagen* aber trotzdem nicht. Banken haben keine schon existierenden Geld-
reserven in Form gesetzlicher Zahlungsmittel, die sie verleihen kénnten, ausgenommen vielleicht minimale Betrége,
die nur einen Bruchteil ihrer Kredit-Portfolios darstellen. Oder anders gesagt: Banken schaffen Sichteinlagen aus
dem Nichts, und diese Sichteinlagen bleiben deshalb auch ein , Nichts*. Diese Unsitte konnte sich einburgern, weil
offentlich beeidigte Wirtschaftsprifer die oben beschriebene Praxis absegnen, in dem sie die Jahresabschliisse der
Banken testieren. Dadurch entstehen Ubermaliige Kreditexpansion, ,moral hazard”-Probleme, Vermdgensblasen, Li -
quiditéts-Stress auf den Finanzmarkten, Bank-runs, und gegebenenfalls global e Finanzkrisen.”

Die Kreditgeldschépfung (= Giralgeldschopfung) der Geschéftsbanken ist ein reiner Schreibvorgang auf den Konten
der Bank. Banken bendtigen dazu keinerlei Zahlungsmittel (Bargeld), weder von Sparern noch von anderen Banken
noch von der Zentralbank. Die Rickzahlung (Tilgung) eines Kredits stellt demgemélR ebenfalls einen blofen

2/13


http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/Buch_Broschuere_Flyer/geld_und_geldpolitik_schuelerbuch.pdf
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/Buch_Broschuere_Flyer/geld_und_geldpolitik_schuelerbuch.pdf
http://geldhahn-zu.de/wissen-ist-macht/download-pdf/aufforderung-zur-ueberarbeitung-der-buchhaltungsvorschriften
http://geldhahn-zu.de/wissen-ist-macht/download-pdf/aufforderung-zur-ueberarbeitung-der-buchhaltungsvorschriften
http://www.iicpa.com/articles/Open%20letter%20accounting%20perversion.pdf

Schreibvorgang dar (falls es durch Uberweisung geschieht und nicht durch Einlage von Bargeld), ebenso ein allfalli -
ger Kreditausfall.

Prof. Dr. Schemmann kommt zu folgenden Feststellungen Uber das Giralgeld (Michael Schemmann 2013, S 96):
»Die sogenannten , Kreditforderungen“, aus denen die sogenannten ,, Sichteinlagen” entstehen,
- sind keine Vermoégenswerte im Sinne von 6konomischen Ressourcen

- haben nicht das Potential, gegebenenfalls Bargeldzufllisse zu generieren (Bargeld als gesetzliches Zahlungsmittel
oder Zentralbankgeld)

- werden bankintern geschaffen und verletzen deshalb das Verbot des Eigenhandels
- haben keine Kostenbasis

- haben keinen Marktwert aufer der Verrechnung gegen gleichartige ,, Nullwerte" anderer MFIs (Monetary financial
institutions), die aber nie in gesetzlichem Zahlungsmittel oder Zentralbankgeld ausgezahlt werden.

Solche intern geschaffenen Rechnungseinheiten sind zwischen den Banken nicht Ubertragbar, weil sie zu der Bank
gehdren, die siein ihren Bichern kreiert hat. Sie kénnen nur in einem Verfahren verrechnet werden, das die MFIs ihr
»Zahlungs-Clearing” nennen (oder “Abrechnung”) , was folgendes bedeutet: Eingehende Rechnungseinheiten wer -
den mit ausgehenden Rechnungseinheiten verrechnet. Wenn ein Saldo verbleibt, muss dieser Saldo in gesetzlichem
Zahlungsmittel, also Zentralbankgeld, ausgeglichen werden®.

Horst Seiffert (2012) meint dazu (S 156): ,Es ist fir ein funktionierendes Geldsystem nicht notwendig, Geld von
Sparern zu verleihen. Dieser Irrglaube wird von den Banken aufrechterhalten, um ihre Vorteilsnahme infolge der
Giralgeldschoépfung zu verschleiern. Die heutigen Geschéftsbanken verleihen schon lange nicht mehr das auf Kun-
denkonten , lagernde* Geld. Sie benutzen es nur a's Ausgleichsmasse fiir eine ausgeglichene Zahlungsbilanz gegen-
Uber den anderen Geschéftsbanken.*

Eine gute Ubersicht (iber die verschiedenen Interpretationen der Giralgeldschdpfung der Geschéftsbanken findet sich
bei Bernd Senf (2004, S 158 ff.).

Bei der hier erwahnten , Vorteilsnahme infolge der Giralgeldschdpfung” handelt es sich um die Tatsache, dass die
Geschéftshank bei der Kreditvergabe Gber keinerlei liquide Mittel verfliigen muss und auch sonst keine wirt -
schaftlichen Vermogenswerte zur Verfligung stellt sondern blofR einen Buchungssatz auf ihre Konten schreibt,
wahrend Kredithehmer regelmallig wirtschaftliche Werte in Form von Sicherheiten bereitstellen bzw. an die
Bank verpfénden mussen.

Somit handelt es sich bei den durch die geldschdopfenden Schreibvorgange der Geschéftsbanken entstehenden Betra-
gen nicht um gesetzliche Zahlungsmittel (, Geld“ im eigentlichen Sinne, also Miinzen und Scheine) sondern blof3 um
niedergeschriebene Zahlen mit der Bedeutung einer ,, Forderung auf Geld”. Diese bloR a's behauptete Schuld erzeug-
ten Recheneinheiten (,Giralgeld") sind auch die Ursache aller groRen Depressionen (Wirtschaftskrisen) und Uber
400 Finanzkrisen seit 1971 (siehe http://www.bpb.de/nachschlagen/zahl en-und-fakten/globalisierung/52625/finanz -
krisen-seit-1970), denn je mehr Schulden zurlickgezahlt werden, desto mehr dieses Buchgeldes wird wieder vernich-
tet, desto hoher steigt dadurch aber auch der Wert dieses vermeintlichen Tauschmittels und desto schwieriger kén -
nen daher die verbliebenen Schulden zuriickgezahlt werden (Deflation): ,, Die Tilgung kann sich sogar selbst besie-
gen. Sie vermindert zwar die Summe an geschuldeten Dollars, aber vielleicht nicht so schnell wie dadurch der reale
Wert der Dollarsumme erhéht wird, die noch zuriickzuzahlen ist. Dann fiihrt das individuelle Bemiihen jedes Ein-
zelnen zur Verringerung der Verschuldungslast zu einer Erhéhung der Verschuldung, weil der Gesamteffekt (ei -
ner Tilgungswelle) dazu fuhrt, dass jeder geschuldete Dollar mehr wert wird. Dann tritt das Paradoxon auf, das
meiner Meinung nach das grof3e Geheimnis der meisten, wenn nicht von allen grof3en Depressionen ist: Je mehr die
Schuldner zuriickzahlen, desto mehr schulden sie in realen Werten." (Irving Fisher, 2007, S 83f., Hervorhebung
im Original).

Um diese hohe Gefahr fiir die gesamte Gesellschaft zu vermeiden fordern viele fachlich kompetente geldkritische
Bewegungen (z.B. die Monetative e.V. unter dem Vorsitz von Prof. Dr. Joseph Huber http://www.monetative.de) die
Beendigung der Kreditgeldschopfung der Geschaftsbanken und eine zentrale, demokratische Form der Geldschop-
fung: ,Ein solcher Buchungsvorgang bleibt bei der neuen Methode der Zentralbank vorbehalten, die das neu ge-
schopfte Geld auf ein dafiir vorgesehenes Regierungskonto gutschreibt. ... Sehr wichtig dabei ist, dass dies keine
Zahlungen sein werden, die eine zu verzinsende Schuld erzeugen. Es handelt sich vielmehr um zinsfreie Uberlassun -
gen, oder buchungstechnisch gesprochen, um zinsfreien ,ewigen* Kredit.” (Joseph Huber/James Robertson, 2008, S
14).
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Der deutsche Rechtsanwalt Hans Scharpf, LL.M. (http://www.scharpf-law.de) weigert sich nunmehr selbst Kredite
Uberhaupt zurtickzuzahlen, da er in der Giralgeldschopfung der Geschéftsbanken mehrere rechtliche Probleme er -
kannt zu haben meint (siehe http://geldhahn-zu.de). Seiner Meinung nach verstoRen die Geschaftsbanken mit dieser
Praxis gegen § 3 Z. 3 (verbotene Geschéfte) des deutschen Kreditwesengesetzes (KWG), welcher lautet: ,der Be-
trieb des Kreditgeschéftes oder des Einlagengeschéftes, wenn es durch Vereinbarung oder geschéftliche Gepflogen-
heit ausgeschlossen oder erheblich erschwert ist, Gber den Kreditbetrag oder die Einlagen durch Barabhebung zu
verflgen.” (siehe http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/BINR008810961.html) Durch die Giralgeldschépfung
in Kombination mit einem im Euroraum zurzeit geltenden Mindestreservesatz von 1% wird es den Bankkunden nicht
nur erschwert, sondern in Summe sogar unmdglich gemacht, ihre Einlagen bar zu beheben (dieser Versuch wird im
englischen Sprachraum ,, Bank Run® genannt). Ein weiteres Argument gegen die Praxis der geldschreibenden Giral -
kredite sieht Hans Scharpf in dem Umstand, dass die Geschéftsbanken stets den Anschein erwecken, sie , verliehen
das Geld der Sparer”, wahrend tatséchlich die Kreditvergabe blol3 als Buchungssatz erfolgt. Dies entsprache dem
Tatbestand des § 313 (2) BGB (Storung der Geschéftsgrundlage): ,, Einer Veranderung der Umsténde steht es gleich,
wenn wesentliche Vorstellungen, die zur Grundlage des Vertrags geworden sind, sich als falsch herausstellen.” (sie-
he http://www.gesetze-im-internet.de/bgh/BINR001950896.html). Konkret formuliert Hans Scharpf seinen Verdacht
der ungesetzlichen Geldschdpfung der Geschéftsbanken wie folgt: ,, Das System der Geldschdpfung aus dem Nichts
durch Geschéaftsbanken ist ndmlich verfassungswidrig, soweit sich die Geschéftsbanken in die Position der Geld-
schopfer gebracht haben, die allein der Zentralbank (EZB, Bundesbank) vorbehalten ist, Art. 88 GG. Es fihrt unter
Verletzung von Art. 14 1,111 GG zu gesetzlosen, entschadigungslosen Enteignungen von Wohnungen und Hausern
durch Vollstreckung aus EU-rechtswidrigen Grundschuldbestellungsurkunden. Es ist als verbotenes Kreditgeschaft
strafbar § 54 , 3 Nr. 3 KWG.“ (http://gel dhahn-zu.de/kampagnen/the-el ephant-in-the-room)
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Konsegquenzen der Giralgeldschopfung auf das ,, Kreditrisiko" der Bank

Die, (bilanz)rechtlich fragwirdige und dennoch weltweit Ubliche, Praxis der Giralgeldschopfung ist somit von zen-
traler Bedeutung fir die realistische Einschdtzung des wirtschaftlichen Risikos der Kreditvergabe. Da eine Ge-
schaftsbank bei der Kreditvergabe selbst tber keine liquiden Mittel verfiigen muss (es handelt sich blof3 um einen
Buchungsvorgang), sind die sogenannten Refinanzierungskosten nicht relevant. Der Schaden, den die Bank beim
Ausfall des Kredits erleidet, muss im ersten Schritt von dem Betrag (als Aufwand, also as Buchungsgrofie be-
schrieben) ausgehen:

Kreditausfall — verwertbar e Sicher heit — bereits erhaltene Zinsen

Jedoch kann diese Ausgangsberechnung nur den bilanziell ausgewiesenen Schaden aufgrund der tblichen, aber die
Rechnungslegungsvorschriften verletzenden, Buchungspraxis der Banken ermitteln, die nur deshalb zustande kommt,
weil einerseits Recheneinheiten mit Geldbezeichnung (Euro etc.) als Kredite nur durch Buchung erzeugt werden, an-
dererseits diese Recheneinheiten bei einem Kreditausfall aber so behandelt werden als wéren sie gesetzliche Zah-
lungsmittel, welche der Kreditnehmer jedoch nie erhalten hat. (Ausnahme: Barkredite die aus gesetzlichen Zahlungs-
mitteln bestehen). Zur weiteren Schadensberechnung siehe 3.!

Im Zusammenhang mit an den Kapitalmérkten gehandelten Anlagen, Aktien, Zwitterwertpapieren und nicht zuletzt
zinstragende Effekten, wird von entsprechend ausgebildeten Fachleuten regelméaf3ig der Begriff des ,Risikos’ ver-
wendet. Bezeichnungen wie , Risikomanagement” oder , Risikomanager” bzw. , Risikobegrenzung“ erzeugen dann
im taglichen Geschéftsumfeld ein tiefes Vertrauen der Kunden, da diese intuitiv davon ausgehen, die Bankmitarbei -
ter wiissten auch, wovon sie sprechen. Leider scheint dies aber nicht immer der Fall zu sein. Der Begriff , Risiko" re-
sultierte aus der Verwendung empirisch statistischer Methoden. Diese kdnnen aber nur dann sinnvoll zum Einsatz
gelangen, wenn in einer Grundgesamtheit eine konkrete (z.B. Normal-)Verteilung existiert und man darauf vertrauen
kann, dass sich diese Verteilung auch in der Zukunft noch in der Grundgesamtheit auffinden l&sst (sog. ceteris pari -
bus-Prémisse). Kann von zumindest einigermal3en stabilen zukinftigen Verteilungen in der relevanten Grundgesamt -
heit jedoch nicht ausgegangen werden, so verbietet es sich, wissenschaftlich genau genommen, sogar den Begriff
~Risiko" in diesem Kontext zu verwenden. Der dann zutr effende Begriff lautet ,, Ungewissheit”.

In einer Situation unter Ungewissheit lassen sich zwar grundsétzlich die mdglichen Zukunftsentwicklungen angeben,
nicht hingegen deren Eintrittswahrscheinlichkeiten. In der Wirtschaftspraxis jedoch ist es um die Zukunftsinforma-
tionen regelméaiig noch viel schlimmer bestellt. In realistischen Entscheidungssituationen sind namlich stets auch die
moglichen Zukunftsentwicklungen grofdteils unbekannt, d.h. es handelt sich nicht nur um Ungewissheit, sondern
sogar um unvollstandige Information. Wie unter Ungewissheit bei unvollstandiger Information entschieden wer-
den soll, kann aber die Statistik ebenso wenig sagen, wie die mathematische Entscheidungstheorie.

Aus diesem Grund kam die Saarbriicker Initiative gegen Fair Value um Prof. Dr. Harmut Bieg zu der Feststellung,
dass fur 95% aller Vermogenswerte in der Bilanzierungspraxis kein objektiv feststellbarer Marktwert besteht (siehe:
http://www.uni-saarland.de/fileadmin/user_upload/Professoren/fr13_ProfWaschbusch/Links_Fair_Vaue -
_PDF/Saarbruecker_Initiative Fair_Value Der Betrieh Heft 47.pdf).

Da es sich bei Giralgeld jedoch bereits um reine Information und kein materielles (physisches) Tauschmittel mehr
handelt sollte hier zusétzlich die in Frage kommende Geldfunktion untersucht werden. Grundsétzlich sind heute die
folgenden drei Geldfunktionen allgemein anerkannt:

- Tauschfunktion
- Wertmalistab (Rechenmittelfunktion)
- Wertaufbewahrung

Um als Tauschmittel geeignet zu sein ist grundsétzlich ein eindeutiges I dentifikationsmerkmal erforderlich. So ver -
flgen Geldscheine z.B. Uber Seriennummern, Uber welche sie auch regelméfig etwa bei der Aufklarung von Verbre-
chen, identifiziert werden kénnen. Nur Gegenstdnde mit eindeutiger Identitét (z.B. Seriennummer, ID-Code etc.)
eignen sich ausrein logischen Grinden als Tauschmittel. Auch elektronisches Geld kann dabei Uber eindeutige
Seriennummern verfiigen, wie etwa die seit 2009 verfugbaren Bitcoins (http://de.wikipedia.org/wiki/Bitcoin). Das
von den Geschéftsbanken jedoch heute in den Ublichen Wahrungen geschopfte elektronische Giralgeld verfugt Gber
keinerlei Seriennummern (Buchhaltungsprogramme verfiigen allgemein nicht Gber die Mdglichkeit, neben den Bu-
chungssétzen auch noch die Seriennummern der Geldscheine zu erfassen), sodass diese Form des Buchgeldes auch
nicht als Tauschmittel interpretiert werden kann.

Die einzig logische Funktion des heute in der Kreditvergabe geschopften Giralgeldes ist daher die als Wert -
mafstab (Rechenmittelfunktion). Die Vergabe eines Hypothekarkredits in Hohe von € 100.000,- musste dann je-
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doch wirtschaftlich so interpretiert werden, dass die Bank den Wert des Grundstiicks auf € 100.000,- schétzt und
dann diesen Wert (den Wert des Grundstiicks des Kreditnehmers) auf ihre Konten schreibt. Wieso dieser Bewer -
tungsvor gang dann rechtlich einer Leihe gesetzlicher Zahlungsmittel gleichgestellt sein sollte ist nicht erklar -
bar.

Dieser Missbrauch des Geldsystems ist historisch bereits seit Griindung der , Bank of England“ nachweisbar: ,Die
erste Notenbank im Westen war die Bank von Schweden (1661). Aber erst die Griindung der Bank of England signa-
lisierte die Wiederentdeckung der verlorengegangenen Lehre vom Geld. Da bei der Motivation zur Griindung dieser
Bank jedoch nicht das Wohlergehen der Gesellschaft im Vordergrund stand, wie es diese Lehre eigentlich verlangte,
sondern der private Profit einer kleinen Gruppe, muf von einem MiRbrauch dieser wiedergewonnenen Erkenntnisse
gesprochen werden. In dieser Hinsicht ist die Grindung dieser Bank als folgenschwerer Ruickschritt in der Entwick -
lung des Geldwesens zu sehen — eine hochexplosive Waffe wurde in die Hande eines potentiellen Soziopathen gege-
ben. Auch entwarfen all jene, die hinter der Bank standen, ein falsches Bild vom Wesen des Geldes, um die wahre
Natur der Bank und die Quelle ihrer Macht zu verschleiern. Wéhrend sie abstraktes Geld schopften, warteten sie
nach aufen hin mit der rickschrittlichen Definition auf, Geld sei Gold bzw. Silber, und gaben sie die Notwendigkeit
(und Moglichkeit) vor, das abstrakte Geld wieder in Metall zu verwandeln. Hatten sie Geld ganz offen als eine Krea-
tion des Gesetzes definiert — als Nomisma also -, hétte es mit der privilegierten Position der Bank bald ein Ende ge-
habt.“ (Stephen Zarlenga, ,, Der Mythos vom Geld — die Geschichte der Macht“, S 203 f.)

Da hinter den von den Geschéftshanken geschdpften Recheneinheiten im Euroraum lediglich 1% echtes Geld (= ak -
tuelle Héhe der Mindestreserve) im Sinne gesetzlicher Zahlungsmittel steht, entsprechen somit 4% oder 5% der Kre-
ditsumme tatséchlich 400% bzw. 500% des von der Bank jeweils eingesetzten Geldes. Daher stellt sich hier zu-
sétzlich die Frage, ob es sich dabei um ein sittenwidriges Geschaft (Wucher) handelt.

6/13



Ist der Kreditschaden einer einzelnen Bank Uberhaupt bewertbar?

Bei Kreditausfall wéare es buchtechnisch korrekt, wenn die Geschéftsbank den Buchungssatz einfach umkehren, d.h.
das Sichtguthaben und die gegen den Kreditnehmer noch bestehende offene Forderung ausbuchen wiirde. Diesist in
der Praxis jedoch deshalb nicht mdglich, weil idR der Kreditnehmer das Sichtguthaben bereits an einen anderen
Bankkunden Uberwiesen hat, d.h. der Betrag befindet sich nunmehr auf dem Girokonto eines anderen Bankkunden.
Die Auflésung des Sichtguthabens hétte also zur Folge, dass dem Zahlungsempfénger des Kredithehmers das Giro-
guthaben gel6scht wirde. Giralgeld stellt also insgesamt nur die Verbindlichkeit der Geschéftsbank gegentiber ihren
Kunden oder anderen Banken in den selbst erzeugten Recheneinheiten dar.

Der Kreditausfall wird daher buchtechnisch so dargestellt, dass die Restforderung als Aufwand ausgebucht wird,
wahrend die Bankverbindlichkeit (das Sichtguthaben eines anderen Bankkunden) nach wie vor bestehen bleibt.

Da jedoch der gesamte Kreditbetrag als Giralgeld vor der Kreditvergabe Giberhaupt noch nicht existierte (er
wird ja as Buchgeld erst bei der Kreditvergabe erzeugt), kann eine Bank aus wirtschaftlicher Sicht bei Kredit-
ausfall auch niemals einen Verlust erleiden. Korrekt wére daher die Ausbuchung der Forderung als Aufwand und
in gleicher Hohe der Verbindlichkeit (des Sichtguthabens) als Ertrag, wobei dieser dann umgehend wieder als Sicht-
guthaben dem Kunden zur Verfligung gestellt werden sollte (denkbar wére dies etwa durch die gleichzeitige Dotie-
rung einer ,Ricklage zur Umlaufsicherung”). Durch diese korrekte Verbuchung (eine Form der positiven Geld-
schopfung, also einer Geldschépfung ohne gleichzeitige Entstehung einer Schuld, siehe http://www.positivemo-
ney.org/, http://www.monetative.de/, http://vollgeld.ch/) lielen sich sémtliche (Buch-)Verluste der Banken bei Kre-
ditausfallen vermeiden.

Eine andere Mdglichkeit zeigt Horst Seiffert auf. Da es sich bel der Giralgeldschépfung einer Geschaftsbank um
einen internen Buchungsvorgang handelt (alle Kreditforderungs- und Sichteinlagenkonten betreffen lediglich die
Kunden der Geschéftsbank), sollten, wie von Horst Seiffert gezeigt (Horst Seiffert, 2012, S 65-74) Kreditforderun-
gen und Sichteinlagen zur realistischen rechtlichen Wiirdigung daher aus der Bilanz eliminiert und als Neben -
rechnung gefuhrt werden, weil nur der Saldo aus Giralgeld-Forderungen und Giralgeld-Verbindlichkeiten
Einfluss auf die Hohe der bei der Zentralbank vorzuhaltenden gesetzlichen Zahlungsmitteln (Zentralbank -
geld) hat.

Eine realistische Bilanz sieht daher, unter Berlicksichtigung der geldschreibenden Buchungsvorgénge und ihrer Be-
reinigung, z.B. wiefolgt aus (vgl. Horst Seiffert 2012, S 69):

Aktiva realistische Bilanz Passiva
ZB-Guthaben 200(|Verbindlichkeiten
geg. Zentralbank 150
Kassa 100
Hubschrauber 500|Eigenkapital 650
800 800
Forderungen gegen Kunden aus Kreditvergabe 500
Sichtguthaben der Kunden 500

Die Vermeidung der direkten Aufnahme der Kreditbuchungen in die Bilanz verhindert die notorische buchméaiige
Verschuldung der Geschéftsbanken bei der Kreditvergabe.

Ein Kreditausfall in Hohe von z.B. 50 wird hier lediglich in der Nebenrechnung erfasst. Bilanz- und erfolgswirksam
wird erst jener Betrag, der sich aus den durch den Kreditausfall erh6hten Forderungen anderer Banken an die den
Kredit vergebende Bank ergeben. Wéren die Kreditausfélle aller Banken im Rechnungskreis der Zentralbank prozen-
tuell gleich hoch, kdme es zu keinerlei Anderungen der Interbankenzahlungen und nur diese (positiven oder negati -
ven Salden) werden in Zentralbankgeld (also nicht in Buchgeld, das von der jeweiligen Geschéftsbank selbst durch
einen Schreibvorgang geschdpft wird) ausgefuihrt. Der rechnerische Schaden durch Kreditausfall einer Geschéfts-
bank muss, weil eine Umrechnung des von der Bank selbst erschaffenen Kreditgeldes auf das Zentralbankgeld des
Interbankenzahlungsverkehrs zu erfolgen hat (denn nur letzteresist Geld i.S. eines gesetzlichen Zahlungsmittels), da-
her mit jenem Prozentsatz gewichtet (bemessen) werden, um den die Kreditausfallsrate dieser speziellen Bank von
der durchschnittlichen Kreditausfallsrate aller Banken im Zentral bankverrechnungskreis abwei cht.

7/13


http://vollgeld.ch/
http://www.monetative.de/
http://www.positivemoney.org/
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Ist die Kreditausfallsquote dieser Bank namlich héher als die durchschnittliche Ausfallsquote, dann deshalb, weil
sich in diesem Ausmal3 die Anspriiche anderer Banken an die betreffende Bank (in Zentralbankgeld) erhdhen, ist sie
hingegen niedriger als die durchschnittliche Ausfallsquote, dann entsteht hingegen ein Anspruch dieser Bank gegen-
Uber den anderen Banken deshalb, weil jene eine hthere Kreditausfallsrate aufweisen.

Unterstellt man, ausgehend von obigem Beispiel, eine Kreditausfallsquote der kreditvergebenden Bank in Hohe von
10%, eine durchschnittliche Kreditausfallsquote aller Geschaftsbanken im Zentral bankverrechnungskreis hingegen in
Hohe von 9% sowie einen rechnerischen (in Buchgeld errechneten) Kreditausfall in Hohe von 50, so ergibt sich bei
realistischer Darstellung daher folgendes Bild (Grafik vgl. Horst Seiffert 2012, S 70):

Aktiva realistische Bilanz Passiva
ZB-Guthaben 200|Verbindlichkeiten
geg. Zentralbank 150
Kassa 100
Eigenkapital 645
Hubschrauber 500
Verbindlichkeiten
geg. Kreditinstituten 5
800 800
Forderungen gegen Kunden aus Kreditvergabe 450
Sichtguthaben der Kunden 500

Der rechnerische Kreditausfall betrifft nun lediglich die in der Nebenrechnung gefiihrten Forderungen und wird, weil
von der Bank selbst in einem Schreibvorgang erstelltes Giralgeld keinen Vermdgenswert darstellt, nicht bilanz- bzw.
erfolgswirksam.

Eigenkapitalmindernd wirkt sich der Kreditausfall lediglich im Ausmal} der gestiegenen Verbindlichkeiten gegen-
Uber anderen Kreditinstituten (also gewichtet mit dem Unterschied der eigenen Kreditausfallsquote zur durchschnitt -
lichen Kreditausfallsquote aller Geschéftsbanken im selben Zentralbankverrechnungskreis) aus. Im Beispiel:

Rechnerischer Kreditausfall (in Buchgeld): 50
Kreditausfallsquote der Geschéftsbank: 10%
Durchschnittliche Kreditausfallsquote aller Banken: 9% (45)
Differenz (absolut): 10%
Tatsachliche Eigenkapitalminderung: 50x 10% =5

Der sich aus einer gestiegenen Verbindlichkeit in Zentralbankgeld ergebende tatséchliche Schaden eines Kreditaus-
falls kann daher wie folgt ermittelt werden:

SchKzc = SchKgg x abS(KAQGB - KAQd)

Es bedeuten:

SchK z6... tatséchlicher Schaden des Kreditausfalls in Zentralbankgeld
SchKge. .. rechnerischer Schaden des Kreditausfalls in Buch-(Giral-)geld
abs()... Absolutbetrag

KAQgs... Kreditausfallsquote der kreditvergebenden Geschéftsbank
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KAQq... Durchschnittliche Kreditausfallsquote aller Geschéftsbanken im Zentralbankverrechnungskreis

Da die in Buchgeld errechneten Schaden korrekt verbucht niemals zu einer Vermdgensminderung fihren konnten,
weil Forderungen und Sichteinlagen in einer Nebenrechnung zu flhren sind, da sie eine von jeder einzelnen Bank
selbst hergestellte Wahrung betreffen, sind aus wirtschaftlicher Sicht nur die in giltigem Zentralbankgeld er -
mittelten Schadenshohen relevant.
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Fazit

Die im Rahmen der Kreditvergabe durch Geschéftsbanken weltweit praktizierte elektronische Geldschépfung
fuhrt zur Vortauschung von Zahlungsmitteln (Tauschgeld), welche jedoch (mangels Identitétsmerkmal wie z.B.
Seriennummern und fehlender gesetzlicher Grundlage) tatsachlich nicht vorhanden sind. Diese Vorgangsweise
stellt einen Missbrauch der internationalen Rechnungslegungsvor schriften dar (falschlicher Ausweis von ,, Sicht-
guthaben”, welche eine buchméafdige Verbindlichkeit der Geschéftsbank darstellen — siehe Anhang 2, as, eigene Mit-
tel*), siehe Anhang 1. Geld im Sinne gesetzlicher Zahlungsmittel (Geldscheine, Miinzen oder Einlagen von Sparern)
werden in diesem Zusammenhang Gberhaupt nicht als Kredite verwendet.

Aus diesem Grunde handelt es sich bei der buchméligen Geldschdpfung der Geschéftsbanken auch nicht um Kredite
im rechtlichen Sinne, da ein Kredit die , Verleihe eigener Mittel* reprasentiert, diese ,, eigenen Mittel* bei der Bank
hingegen Uberhaupt nicht vorhanden sind, sondern blof3 durch eine Falschbuchung vorgetauscht werden.

Geschéftshanken stellen daher bei dem von ihnen als , Kreditvergabe® bezeichneten Vorgang keinerlei gesetzliche
Zahlungsmittel zur Verfigung sondern erstellen blofl3 einen bilanzverlangernden Buchungssatz (,Forderung an
Sichteinlage®). Werden die Gelder nicht in bar behoben sondern elektronisch Uiberwiesen, so haben auch die Kredit -
nehmer niemals Geld (i.S. gesetzlicher Zahlungsmittel) erhalten.

Die von den Geschéftsbanken bei dem von ihnen als , Kreditvergabe" bezeichneten Buchungsvorgang erzeugten
Waéhrungsbetrége stellen somit eine (, hauseigene") Wahrung der Geschéftsbank dar. Allféllige Schadenshéhen
(Vermogensschéden) bei Kreditausfallen kénnen aber nur in gesetzlich fundierter Wahrung (also Euroi.S. von
Zentralbank- und nicht von in einem Schreibvorgang erzeugten Buchgeld) errechnet werden. Zu diesem Zweck
kann allenfalls eine ndher ungsweise Umrechnung in Form einer Gewichtung mit den Absolutbetrégen der Dif -
ferenz der Kreditausfallsquote der jeweiligen Geschaftsbank sowie der durchschnittlichen Kreditausfallsquote
aller Institute im Zentralbankverrechnungskreis erfolgen.

Auf die vorgenannten Griinde muss es jedoch bei der Frage, ob eine Bank durch die Kreditausfalle Vermogensscha -
den erlitten hat, gar nicht ankommen, denn séamtliche Banken haben seit 1999 sukzessive solche Kreditrisiken fir 1 —
2% Risikoiibernahmegebiihr (pro Jahr) vollstdndig auf Versicherungen verlagert, die selbst wieder riickversichert
sind. Durch diese Verlagerung von Risiken werden die Giralgeld-Kreditausfélle letztendlich wieder mit neuen Re-
cheneinheiten (Giralgeld) aus den Gewinnen dieser ,,Wetten® bezahlt und nicht aus realwirtschaftlicher Wertschop -
fung! Aus diesem Grund steigt das Volumen solcher ,,Wetten“ (Derivate) standig und hat unter Einbeziehung der ge -
samten Giralgeldmenge bereits das 30fache des Weltbruttosozialproduktes erreicht.

a.0.Univ.-Prof. Dr. Franz Hérmann Wien, xx.xx.2013
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Anhang 1: Offener Brief von Wirtschaftspriifer Michael Schemmann (dt. Uber setzung)
(nachfolgend)
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Anhang 2: Geld und Geldpolitik — Schilerbuch der Deutschen Bundesbank
(S70-79 zur Geldschopfung durch Geschéaftsbanken)

(nachfolgend)
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OFFENER BRIEF

TO the FASB — AND TO thelASB —

Russell G. Golden HansHoogervorst

Charman Charman

Finanga Accouning StandadsBoard 401 Merritt  Internaiond Accouning Standards Board
7 Norwalk, Conneticut 068565116 30 Canon Sreet London, E24M 6XH UK
USA info [at] ifrs.org
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und an IFAC — TheInternaional Accountng Bodies, Members.
Sehr geehrte Damen und Herren,

AUFFORDERUNG ZUR UBERARBEITUNG DER BUCHHALTU NGS-VORSCHRIFTEN:
In der Rechnungslegung der Banken wird Buchhaltung pervertiert-
Sichtguthaben entsprechen nicht den IFRS bzw. GAAP-Vor schriften

Sehr geehrte Damen und Herren,

ich bin de Meinung dass die Ursache der nach wie vor schwelenden globden Finankrise eine
andauernd fehlerhafte Rechnunglegungist, die auf unsachgemél3e Buchhdtungsregeln ode ihre
falsche Interpretation zuridkzufihren ist. Ich fordere Sie auf, die Regeln zu Gbadenken und, fall s
Sie mir zugimmen, zu handdn.

Wir als Wirtschaftspriifer konnen nicht langer zusehen, dass Banken zusasmmenbrechen, denen wir
noch vor ein paar Wochen bestétigt haben, dass Ihre Jahresabschlisse eine Fortfiihrung des
Geschdtsbetriebs ermdglichen was aber offengchtlich nicht der Wahrhat entspricht. Wir kbnnen
unsnicht langer hinter der Feststellungverstecken, dasswir be unserer Prifungdie IFRS (GAAP)-
Richtlinien befolgt haben, wie zum Beispidl:

,»Wir bestiitigen, dass der Jahresabschluss...die Finanzsituation der Firma im wesentlichen
..., das wirtschaftliche Ergebnis und des Zahlungsflusses ...so darstellt, dass die Grundsitze
ordnungsmaliger Buchfihrung eingehalten werden (die in dem Land gdten, in dem der
Abschlussverfasst wurde).”

Denn die Vorschriften werden fasch ausgelegt ode snd offenkundig fehlerhaft, und wir wisen das
auch.

Michad Schemmann
PO Box 9, Pakthorgcha 30150, Thailand



Sichteinlagen, die 6ffentlich ds ,,Bargeld in der Bank* bezeichnet werden, sind bei MFIs (Monetary
finangal inditutiong as Rechnungeinhaten verbudt und bilanzert, die im Wege der doppelten
Buchhaltung in einem Vorgang entstehen, den die MFIs als ,,Kreditgewdhrung® bezeichnen (der
aber tatsdchlich ein ,,Nichts* ist): Sie tragen den Kredit als Forderung ein und die Sichteinlage als
Verbindlichkeit.

Diese so geschaffenen Rechnungeinhdten werden dann nach Belieben als Dollars, Pfund Sterling,
Eurosetc. bezechret, je nachdam, wie die Urkundeode zugrundeliegende Schudverschrebung
lautet oder welches juristische Dokument auch immer, das diese Art von ,,Kreditvergabe“ ausgelost
ha. Eswird der Name der Wahrungeingetragen, die im jeweili gen Hohdtsgebiet verwende wird.
Gesetzli ches Zahlungsmittel sind diese ,,Sichteinlagen® aber trotzdem nicht.

Banken haben keine schon existierenden Geldreserven in Form gesetzlicher Zahlungsmittel, die sie
verlethen kbnnen, ausggenonmmen viell eicht minimale Betrége, die nur einen Bruchteil ihrer Kredit-

Portfolios darstellenl. Oder anders gesagt: Banken schaffen Sichteinlagen aus dem Nichts, und
diese Sichteinlagen bleiben deshdb auch ein nichts. Diese Undtte konnte sich einburgern, well
offentlich beeidigte Wirtschaftsprifer die oben beschriebene Praxis absegnen, in dem sie die
Jahresabschliisse der Banken testieren. Dadurch entstehen iiberméfige Kreditexpansion, ,,moral
hazard“-Probleme, Vermogensblasen, Liquiditéts-Stress auf den Finanzanérkten, Bank-runs und
gegebenanfall s globde Finankrisen.

Wir offentlich beeidigten Wirtschaftspriufer und digjenigen, die unsre Standads formulieren,
haben die MFIs durch unser Still hdten dazu ermadtigt. Wir sind zu einem nicht unbedeutenden
Teil dalr verantwortlich, dassim August 2007 de Globde Finankrise ausbrach. Damals weigerte
sich die Bank BNP Paribas, gewisse Subprime-Fonds auszuzahlen, weil sie sich nicht imstande sah,
deren Werte zu bestimmen. Die Globde Finankrise ist nodh nicht beendet. Sie schwelt weiter in
Form zum Beispiel der Staasschuldenkrise oder in Form von ,haircuts® fiir Bankeinlagen zur
»Rekapitalisierung® gescheiterter Banken, und es wird so weitergehen. Die Horrorgeschichten, die
aus unserer mangelhaften Aufsicht und unserem Fehlverhdten resultieren, sind haarstraubend. Wir
aber bleiben ill und verstedken uns hinter unseren komplizierten Standards Nur obeafladlich
gesehen deht esdeshdb 0 aus ds mussten wir unsnicht selbg in Frage sellen.

Die Rechnungseinheiten der MFIs nennen sich ,,Sichteinlagen® und sind von der FASB-Richtlinie
ASC 305-10-20 als ,,Bargeld in der Bank* definiert. Das stimmt weder mit den GAAP- noch mit
IFRS-Standads Ubeein. Die sogenannten ,Kreditforderungen®, aus denen die sogenannten
»Sichteinlagen® entstehen,

- sindkeine Vermdgenswerte im Sinne von 6konamischen Ressourcen

- haben nicht das Potential, gegebenenfalls Bargeldzufliisse zu generieren (Bargeld a's gesetzliches
Zahlungsmittel oder Zentralbankgeld)

- werden bankintern geschaff en undverletzen deshalb das Verbaot des Eigenhandels

- haben keine Kostenbasis

- haben keinen Marktwert auBer der Verrechnung gegen gleichartige ,,Nullwerte* anderer MFIs, die
aber niein gesetzlichem Zahlungsmittel oder Zentralbankgeld ausgezalt werden.

Solche intern geschafenen Rechnungseinhaten sind zwischen den Banken nicht Ubertragbar, well
sie zu der Bank gehéren, die sie in ihren Blichen kreiert hat. Sie konnen nur in einem Verfahren
verrechnet werden, das die MFIs ihr ,,Zahlungs-Clearing“ nennen (oder “Abrechnung”) , was

1 zum Beispiel, von eingg US-Gesamtgeldmenge 2010 von ungefahr 109 Billionen $ waren nur 2,7 Billioren $
Zentralbankgeld, die Gesamtgeldmenge der Eurozone betrug 2010 ungeféhr 12,3 Billionen €, wovon weniger als 1
Billion € Zentralbankgeld darstellte.



folgendes bedaitet: Eingehende Rechnungseinhaten werden mit ausgehenden Rechnungeinhaten
verrechnd. Wenn ein Saldo verbleibt, muss dieser Saldo in gesetzlichem Zahlungsmittel, also
Zentralbankgeld, ausgeglichen werden. Andee Lande haber andee Medhanismen, aber ale diese
Medhanismen basieren darauf, dassZahlungen in Rechnungseinhdten verrechnet werden, die selbs
keine gesetzlichen Zahlungsmittel sind — Abfluss verrechng mit Zufluss. Wenn in Stress
Situationen kein Zufluss kommt, kann nichts abflief3en, die Mérkte frieren ein und Vermogenswerte
konnen nicht mehr liquide gemacht werden...eine Ansteckung setzt ein. D&a we.. 2

Folgende FASB Buchhdtungs-Richtlinie (ASC 30510-20) vom 1.duli 2009 trifft deswegen eine
falsche Aussage:

»Bargeld*

,,Ubereinstimmend mit allgemeiner geschiftlicher Gepflogenhet® besteht Bargeld nicht nur
aus Geldschenen und Minzen auf der Hand, sonden auch aus Sichteinlagen be Banken ode
andeen FinanZnditutionen. Bargeld umfass auch andere Kontenarten, die folgende
Merkmale von Sichteinlagen aufweisen: Der Inhaber muss in der Lage sein, seine Finananittel
jederzeit einzulegen ode abzuheben, ohnedasser das vorhe anmelden muss und ohnedasser
dair eine Strafgebihr zhlen muss.

Alle Zu- und Abfllsse von diesen Konten sind Bargeldein- odea — ausgange, sowohl fiir den
Kontinhaber as auch fiur die kontofihrende Bank. Zum Beispiel stellt die Vergabe eines
Kredits und die Buchung des Betrags in ein Kunden-Sichteinlagenkonto zu diesem
Zeitpunkt eine Bargddauszahlung der Bank und einen Bargddeingang beim Kunden
dar. “ (Hervorhebung durch den Autor).

Sie sollte dringend neu formuliert werden.

Banken-Regulierungdurd Eigenkapitalvorschriften ist falsch kondpiert

Wenn ,,Sichteinlagen®™ als von den MFIs gehaltene gesetzliche Zahlungsmittel definiert werden
(z.B. as Geld im Tresor oda Guthabe be der Zentralbank) wiirde dadurch eine grundlegende
Geldreform erforderlich. Die derzeit unternonmenen Reformbestrebungen basieren aber auf einer
weiteren Fehlkonzeption: Die Sichteinlagen vonMFIs sollen dadurch gesichert werden, dasshohee
Eigenkapitalvorschriften gelten. Eigenkepital befindd sich aber auf der falschen Seite der
Bankbilanz. der Passvseite. Zur Sicherung von Sichteinlagen brauchte es aber sofort liquide
Vermogenswerte auf de Aktivseite de Bilanz. Damit wéren die sogenannten
Eigenkepitalvorschriften gemal3 Basel I/11/111 Gbeafliissig. Diese Vorschriften habenod keine der
derzeitigen Bankpleiten verhindeat.

Wenn wir nicht handeln, ist kein Ende da Globden Finankrise mddich

Wenn digjenigen, die die Rechnunglegungsvorschriften (-Standads) formulieren, ihre eigenen
falschen Konzepte und ihr eigenes Fehlverhdten nicht énden, wird die andauernde Globde

2 Die Zentralbanker Ben Bernanke, Mervyn King, Jean-Claude Trichet halfen mit Bargeld aus echtem Bargdd, also
gesetzlichem Zahlungsmittel, Zentralbankreserven. Montag, der 15.September 2008 war das drohende Menetekel als
Lehman Brothers Bankrott anmeldete, weil US Finanzminister Hank Paulson seinen ehemaligen Rivalen bei Lehman,
Dick Fuld, einsauswischen wollte, aber nie wieder sollte so etwas passeren.

3 »Allgemeine geschiftliche Gepflogenheit™ ist das tatséchlich, aber wenn DAS die allgemein anerkannten Regeln der
Buchhaltung darstellen und begriinden soll, so kdnrten das auch noch andere Dinge sein, die von Menschen getan
werden, und deren Folgen dann allgemein akzeptiert werden missen (inklusive Finanzkrise). Fir profesdorelle
Wirtschaftspriifer ist ,,Allgemeine geschéftliche Gepflogenheit* ein weiteres ,,Nichts®.



Finankrise weiter schwelen. Die Zentralbanken sind dann weiterhin geavungen, die Léche im
weltweiten Zahlungsverkehr zu gopfen, damit das System nicht zusammenbricht.

Die Amerikaner nennen das ,,quantitative easing™ (QE), die Européer ,,outright monetary actions
(OMT), die dll e das Gleiche dastellen: Notmal3nahmen, die deswegen nowendig sind, weil wir, die
offentlich beadigten Wirtschaftsprifer die allgemeine Praxis der Banker férdern und ermédi chen,
nicht tranderierbare Rechnungeinhaten zu kreieren, die KEIN Geld sind. Damit unterlaufen wir
ungere Prinzipien (“conceptional framework™), die die eigentliche Grundlage fur die Formulierung
unserer Sandadssein oliten.*

Mit freundiichen prolessondlen Griif3en

Michael Schemmann

* Die zentralen Standards (core standards) des || CPA erfordern, dass Kunden-Bankeinlagen als Abzuggosten von den
Einlagen der bei der Zentralbank zu bilanzieren sind; und der Nettobetrag darf nicht negaiv sein. SupaGAAP fordert
zukuntsorientierte, dynamische Geschéftsberichte, die Ubea GAAP/IFRS hinausgehen. Bei Interesse lesen Sie bitte
meine verschiedenen Veroffentlichurgen, die auf der I| CPA-Webseite www.iicpa.com unter ,,Publications® enthalten
sind, insbesondere die Schrift ,,Accounting Perversion in Bank Financial Statements.” Meine Biicher konnen online
bestellt werden. Ich sende lhnen aber auch gerneein Freiexemplar zu.
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dem Eurosystem — geschaffen werden kann. Das Zentralbankgeld existiert in
Form des Bargelds, das die Zentralbank in Umlauf gebracht hat, sowie der
Sichteinlagen, die Dritte bei der Zentralbank unterhalten. Von besonderer
Bedeutung sind dabei die Sichteinlagen der Geschéaftsbanken bei der Zentral-
bank: Sie dienen zum einen der Abwicklung des Zahlungsverkehrs, zum
anderen entsprechen die Geschaftsbanken mit diesen Einlagen der Pflicht,
eine sogenannte Mindestreserve bei der Zentralbank zu hinterlegen. Das Zent-
ralbankgeld wird auch als , Geldbasis”, ,high powered money” oder kurz MO
(,M null”) bezeichnet. Auch wenn davon die Rede ist, dass die Zentralbank
den Geschéftsbanken , Liquiditat” bereitgestellt oder entzogen habe, ist damit
die Bereitstellung bzw. der Entzug von Zentralbankgeld gemeint.

Zentralbankgeld
(Geldbasis)

3.5 Geldschépfung

Im vorigen Abschnitt wurde dargelegt, dass im Mdrz 2012 Banknoten und
Munzen im Wert von 848 Milliarden Euro im Umlauf waren, es ferner Sicht-,
Termin- und Spareinlagen in Billionenhéhe gab. Wie ist dieses Geld entstan-
den?

Wie das Bargeld in Umlauf kommt

Wenn eine Privatperson Bargeld benétigt, hebt sie dieses typischerweise am
Bankschalter oder Geldautomaten ab. Aber wie kommen die Banken an das
benotigte Bargeld? Prinzipiell gilt, dass im Euroraum nur die Zentralbanken
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des Eurosystems Banknoten und Munzen in Umlauf bringen durfen. Abge-
wickelt wird dieses ,In-Umlauf-Bringen” im Euroraum normalerweise so:
Wenn eine Geschaftsbank Bedarf an Bargeld hat, nimmt sie bei der Zent-
ralbank einen Kredit auf. Die Zentralbank prift, ob die Voraussetzungen fir
eine Kreditvergabe erfullt sind. Ist dies der Fall, schreibt die Zentralbank der
Geschaftsbank den aufgenommenen Betrag auf dem Konto der Geschéfts-
bank bei der Zentralbank als Sichteinlage gut. Die Zentralbank gewahrt
nur dann Kredit, wenn die Geschaftsbank den Kredit durch Hinterlegung
von Pfandern besichert. Ganz allgemein handelt es sich bei solch einem
Vorgang — Kreditgewahrung und entsprechende Gutschrift als Sichteinlage
auf einem Konto — um die Schépfung von Buch- oder Giralgeld. In diesem
Fall handelt es sich um die Schépfung von Zentralbankgeld. Denn die Sicht-
einlagen, die Geschaftsbanken auf ihren Konten bei der Zentralbank halten,
sind Zentralbankgeld.

Die Geschéftsbank kann sich ihre Sichteinlage in bar auszahlen lassen. Ubli-
cherweise holen dann spezialisierte Transportunternehmen das Bargeld bei
einer Filiale der Zentralbank ab und bringen es zur Geschaftsbank. Der in bar
ausgezahlte Betrag vermindert die Sichteinlage der Geschaftsbank bei der
Zentralbank. Dafur hat die Geschéaftsbank nun aber den entsprechenden Be-
trag an Bargeld in der Kasse. Zahlt sie Banknoten und Munzen schlieflich an
ihre Kunden aus, kommt Bargeld in Umlauf. Hat eine Geschaftsbank mehr Bar-
geld in der Kasse, als sie absehbar benétigt, kann sie die Banknoten und Mdn-
zen wieder zur Filiale der Zentralbank bringen und sich diese Bareinzahlung
auf ihrem Konto bei der Zentralbank als Einlage gutschreiben lassen. Nutzt sie
diese Einlage, um einen zuvor bei der Zentralbank aufgenommenen Kredit zu
tilgen, kommt es zur ,Vernichtung”
von Zentralbankgeld: Sowohl der
Kredit als auch die entsprechende
Sichteinlage werden ausgebucht.
Neben ,Kreditgewahrung und Gut-
schrift” gibt es einen zweiten Weg, wie die Zentralbank den Geschéaftsbanken
zu einer Sichteinlage — also zu Zentralbankgeld — verhelfen kann: Dazu kauft
die Zentralbank einer Bank einen Vermogenswert ab, beispielsweise Gold, De-
visen oder Wertpapiere, und schreibt ihr den Verkaufserlés gut. Auch dadurch
entsteht Zentralbankgeld. Die Gold- und Devisenreserven der Zentralbanken
sind historisch durch solche Ankaufe entstanden.

Geldschépfung bezeichnet die
Schaffung von Geld.
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Die Geschéftsbanken konnen ihre Guthaben bei der Zentralbank jederzeit
in bar abheben. Aufserdem kénnen sie umgekehrt Bargeld jederzeit wieder
einzahlen und sich gutschreiben lassen. Wegen dieser Austauschbarkeit zahlt
auch das Bargeld, das die Banken in ihrer Kasse halten oder an ihre Kun-
den ausgezahlt haben, also das gesamte von der Zentralbank ausgegebene
Bargeld, zum Zentralbankgeld. Zu M1 zahlt hingegen nur das aufSerhalb des
Bankensektors zirkulierende Bargeld.

Wie das Buchgeld der Geschaftsbanken in Umlauf kommt

In der Wirtschaft wird ein GroRteil der Zahlungen nicht in bar, sondern durch
Buchung von Sichteinlagen von einem Geschéftsbankenkonto zum anderen
geleistet. Die Sichteinlagen flieRen beispielsweise vom Konto des Arbeitgebers
zum Konto des Arbeitnehmers und von dort zu den Konten des Vermieters
oder einer Versicherung. Wie entsteht dieses Buch- oder Giralgeld?

Der Vorgang entspricht der Entstehung von Zentralbankgeld: In der Regel
gewahrt die Geschaftsbank einem Kunden einen Kredit und schreibt ihm den
entsprechenden Betrag auf dessen Girokonto als Sichteinlage gut. Wird einem
Kunden ein Kredit Uber 1.000 Euro gewahrt (z. B. Laufzeit 5 Jahre, 5 % p.a.),
erhoht sich die Sichteinlage des Kunden auf seinem Girokonto um 1.000 Euro.
Es ist Buchgeld entstanden oder es wurden 1.000 Euro Buchgeld geschaffen:
Die Buchgeldschépfung ist also ein Buchungsvorgang. Alternativ kann die
Geschdftsbank dem Kunden einen Vermdgenswert abkaufen und den Zahlbe-
trag gutschreiben. Der Kunde kann
den gutgeschriebenen Betrag fur
Uberweisungen nutzen oder auch
in bar abheben. Typischerweise ver-
guten die Geschaftsbanken ihren
privaten Kunden fur Sichteinlagen auf dem Girokonto nur niedrige oder gar

Geschdftsbanken schaffen Geld
durch Kreditvergabe.

keine Zinsen. Im Gegenzug berechnen die Geschéftsbanken dem Kunden fur
Uberweisungen, die er von diesem Konto aus vornimmt oder die auf dieses
Konto eingehen, nur geringe oder gar keine Gebuhren.
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1. Vorgang:

Buchgeldschépfung durch Kreditgewadhrung der A-Bank an Kunde 1

1.000 Kredit an Kd.1 Sichteinlage Kd.1 1.000
(5 Jahre; 5%) (taglich fallig; 0%)

Stilisierte Bankbilanz, Zinsangaben per annum

Die Mindestreservepflicht

Wie kann das Eurosystem sicherstellen, dass die Geschaftsbanken nicht tber-
mafRig viel Buchgeld schaffen und dartber das Ziel Preisstabilitat gefahrden?
Ein wichtiges Instrument dazu ist die sogenannte Mindestreserve. Das Euro-
system kann die Geschaftsbanken verpflichten, eine Mindestreserve zu halten.
Berechnet wird die Mindestreserve
fur jede Geschéaftsbank aus der H6-
he bestimmter Sicht-, Termin- und
Spareinlagen, die Nichtbanken bei
ihr auf Konten unterhalten. Das
Eurosystem kann den ,Mindest-
reservesatz” verdndern. Betragt er beispielsweise zwei Prozent, bedeutet
dies: Belaufen sich die Einlagen bei einer Geschaftsbank auf insgesamt 100
Millionen Euro, muss sie zwei Millionen Euro als Mindestreserve halten — und
zwar in Zentralbankgeld. Um sich das bendtigte Zentralbankgeld zur Erfullung
der Mindestreservepflicht zu beschaffen, sind die Geschaftsbanken darauf
angewiesen, dass die Zentralbank dem Bankensystem uber ,Refinanzierungs-
geschafte” Kredite gewdhrt.

Mit der Mindestreserve kann
die Zentralbank das Ausmafs der
Geldschépfung beeinflussen.

Zusammenfassend ldsst sich festhalten: Die Geschaftsbanken bendtigen
Zentralbankgeld, zum einen um sich Bargeld zu beschaffen, zum ande-
ren um ihre Mindestreservepflicht zu erflllen, die sich aus ihrem Bestand
an Einlagen ergibt. Zentralbankgeld kann aber nur die Zentralbank — das
Eurosystem — schaffen. Dieses Monopol versetzt das Eurosystem in die Lage,
auf die Geschéftstatigkeit und die Buchgeldschépfung der Geschaftsbanken
systematischen Einfluss zu nehmen. Die Fahigkeit der Geschaftsbanken,
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Kredite zu vergeben und Vermdgenswerte anzukaufen, wird auSerdem durch
die bankaufsichtlichen Regeln begrenzt. Nach den sogenannten Baseler
Regeln (Basel Il / Basel Ill) muss eine Bank fur jedes Kreditrisiko und sonstiges
Risiko, das sie eingeht, in einem genau bestimmten Umfang Eigenkapital
beschaffen und vorhalten.

Der Gewinn aus der Bargeldschopfung

Oft wird vermutet, dass es der Zentralbank unmittelbar einen ziemlich hohen
Gewinn einbringt, wenn sie Bargeld in Umlauf bringt. SchlieRlich kostet die
Herstellung beispielsweise einer 100-Euro-Banknote nur wenige Cent. Gibt
die Zentralbank so eine Banknote
an eine Geschaftsbank ab, vermin-
dert sich deren Sichteinlage bei der
Zentralbank um den vollen Nenn-
wert von 100 Euro. Die erste Ver-
mutung geht allerdings in die Irre:
Denn die Zentralbank verkauft die Banknoten nicht — da sie ja jederzeit bereit
ist, sie wieder zum vollen Nennwert zuriickzunehmen. Ein Gewinn entsteht
fur die Zentralbank aber dadurch: Um sich Bargeld zu beschaffen, muss die
Geschéftsbank bei der Zentralbank normalerweise einen Kredit aufnehmen.
Fur diesen Kredit muss sie Zinsen zahlen. Aus Sicht der Zentralbank ist dies ein
Zinsertrag. Er flieRt so lange, wie das Bargeld in Umlauf ist.

Der Gewinn der Bargeldschop-
fung bei der Zentralbank kommt
der Allgemeinheit zugute.

Diesem Gewinn der Zentralbank aus der Bargeldschopfung steht der Nutzen
gegenuber, den die Volkswirtschaft durch die Verwendung des Bargeldes hat.
Die mit der Schopfung von Zentralbankgeld verbundenen Gewinne fuhren
Zentralbanken typischerweise an den Staat ab und damit letztlich an die All-
gemeinheit — auch die Deutsche Bundesbank tut dies.

Buchgeldschépfungsgewinn und Geldkreislauf

Wenn eine Geschéaftsbank einen Kredit gewahrt, kann sie diesen in einem
ersten Schritt dadurch finanzieren, dass sie — wie oben beschrieben — den ent-
sprechenden Betrag an Buchgeld selbst schafft. Auf den ersten Blick scheint
dies fur die Geschaftsbank ein sehr lohnendes Geschéaft zu sein: Der Kredit-
nehmer muss fur den Kredit Gber die gesamte Laufzeit Zinsen zahlen, aber fur
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die Sichteinlage, die die Geschéaftsbank dem Kunden auf dessen Girokonto
gutschreibt, vergultet sie Ublicherweise keinen oder nur einen sehr geringen
Zins. Auch kann die Geschaftsbank den Ankauf eines Vermdgenswerts durch
Gutschrift des Kaufbetrags auf dem
Konto des Verkaufers bezahlen. Sie
ist dann Eigentlimerin des Vermo-
genswerts. Das kann beispielsweise

Dem Gewinn aus der
Buchgeldschépfung stehen

Risiken gegentber.
eine Immobilie sein, die sie selbst

nutzt oder die laufend Mietertrag
abwirft. Bezahlt (,finanziert”) hat sie diese Immobilie mit selbstgeschaffenem
Buchgeld, das sie dem Verkdufer als Sichteinlage gutschreibt.

Allerdings nimmt diese Betrachtung nur den ersten Schritt in einem langeren
Prozess in den Blick. Denn typischerweise wird der Kunde die Sichteinlage,
die er sich Uber die Kreditaufnahme beschafft hat, nutzen, um sich etwas
zu kaufen. Haufig lauft das darauf hinaus, dass der Kunde sein Guthaben an
den Kunden einer anderen Bank Uberweist. Ankntpfend an das obige Beispiel
Uberweist Kunde 1 die 1.000 Euro auf ein Girokonto von Kunde 2 bei der
B-Bank. Fur die Kredit gebende A-Bank bedeutet dies, dass die Sichteinlage
des Kunden, das selbstgeschaffene Buchgeld, abflieSt — und dass sie den Kre-
dit nun ,refinanzieren” muss. Im einfachsten idealtypischen Fall wird ihr dazu
die B-Bank einen Kredit gewdhren — viele Geschaftsbanken haben untereinan-
der entsprechende Vereinbarungen. Die B-Bank gewahrt dann beispielsweise
einen taglich kiindbaren , Tagesgeld”-Kredit, fur den sie der A-Bank einen Zins
(z. B. 2 % p.a.) in Rechnung stellt.

2. Vorgang:
Uberweisung von Kunde 1 an Kunde 2 bei der B-Bank,
Refinanzierung von A-Bank durch Kredit bei B-Bank

1.000 Kredit an K1 Sichteinl. Kd.1 0 1.000 Kreditan A-Bank Sichteinl. Kd.2 1.000
(5 Jahre; 5%) (tagl. fallig; 0%) (tagl. kiindbar; 2%) (tagl. fallig; 0%)

VB ggii. B-Bank 1.000
(tagl. fallig; 2%)

Stilisierte Bankbilanzen, Zinsangaben per annum
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Die A-Bank hat somit eine taglich fallige Verbindlichkeit gegenuber der
B-Bank. Die A-Bank muss nun den Zinsertrag aus dem Kundenkredit zum Teil
an die B-Bank abgeben — und damit einen Teil ihres Gewinns aus der Buch-
geldschopfung. Die Umverteilung des Geldschopfungsgewinns ist damit aber
noch nicht abgeschlossen, da der A-Bank typischerweise daran gelegen ist,
ihre Risiken einzugrenzen.

Denn mit der Kreditvergabe an ihren Kunden ist die A-Bank mehrere Risiken
eingegangen. Eines ist, dass der Kunde den Kredit nicht mit Zins und Tilgung
bedient (Kreditausfallrisiko). Kommt es zu einem Kreditausfall, bereitet dies
dem Kreditgeber einen Verlust,
da er die eigene Refinanzierung
des Kredits weiterhin mit Zins und
Tilgung bedienen muss. Zweitens
hat die Bank das Risiko, dass der
Zins flr Tagesgeld, den sie fur die
Refinanzierung des Kredits an die B-Bank zahlt, wahrend der (im Beispiel: funf-
jahrigen) Laufzeit des Kredits steigt (Zinsanderungsrisiko). Steigt dieser Zins
tatsachlich, schmaélert dies den ihr verbleibenden Anteil aus dem Zinsertrag
des Kundenkredits. Drittens besteht das Risiko, dass die A-Bank einmal keine
andere Bank findet, die bereit ist, die bendtigte Refinanzierung zu gewéhren

Jede Kreditvergabe ist fir die
Bank mit Ertrdgen, aber auch mit
Risiken verbunden.

(Liquiditatsrisiko). Dann kann es im Extremfall zu Zahlungsunfahigkeit und
Insolvenz kommen.

Die Bildung von Spar- und Termineinlagen

Um die beiden letztgenannten Risiken zu begrenzen, kann die Bank Einlagen-
politik betreiben. Sie gewahrt beispielsweise Sparern einen attraktiven Zins,
damit sie bei ihr Geld fur eine langere Zeit fest anlegen. Im Beispiel nimmt der
Kunde der B-Bank das Angebot der A-Bank an: Er Uberweist seine unverzinste
Sichteinlage bei der B-Bank auf ein Sparguthaben bei der A-Bank.

Die A-Bank benotigt nun keine tdglich kindbare Refinanzierung durch eine
andere Bank mehr, im Grenzfall hat sie vielmehr den ausgezahlten Kredit
betrags- und fristengerecht durch die Spareinlage refinanziert. Aus der von
ihr geschaffenen Sichteinlage, Uber die Kunde 1 taglich verfligen konnte,
ist eine langerfristige Einlage geworden, Uber die Kunde 2 erst nach einer
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3. Vorgang:

Kunde 2 bildet Sparguthaben bei A-Bank

1.000 Kredit an K1 Sichteinl. Kd.1 0 0 Kredit an A-Bank Sichteinl. Kd.2 0
(5 Jahre; 5%) (tagl. fallig; 0%) (tagl. kiindbar; 2%) (tagl. fallig; 0%)

VB ggii. B-Bank 0
(tagl. fallig; 2%)

Spareinl. Kd.2  1.000
(3 Jahre; 3,5%)

Stilisierte Bankbilanzen, Zinsangaben per annum

bestimmten Zeit wieder verfigen kann. Fir die A-Bank bedeutet dies zum
einen, dass sie den von ihr gewdhrten lang laufenden Kredit durch eine lang
laufende Einlage refinanziert hat. Zum anderen bedeutet es aber auch, dass
sie von dem Zinsertrag aus dem Kundenkredit von 5 % p.a. den groferen
Teil — im Beispiel 3,5 Prozentpunkte — an den Sparer abgeben muss. Ahnliche
Uberlegungen gelten, wenn eine Bank Vermégenswerte angekauft und mit
selbst geschaffenem Buchgeld bezahlt hat.

Im Euroraum gibt es Tausende Geschéftsbanken, die Kredite gewdhren und
Spareinlagen anbieten. Die Vorgange laufen deshalb in der Realitat viel verwi-
ckelter ab als im Beispiel geschildert. So wird der Zahlungsverkehr von den
Geschaftsbanken oft Uber ihre Konten bei der Zentralbank abgewickelt, also
durch Umbuchung von Zentralbankgeld Gber TARGET2. Um sich zu refinanzie-
ren, bedienen sich die Geschaftsbanken dann des sogenannten Geldmarkts.
Gleichwohl verdeutlicht das Beispiel
einen wichtigen Sachverhalt: Um
die Risiken aus der Kreditgewah-
rung einzugrenzen, muss das Ban-
kensystem bei seinen Kunden lan-
ger laufende Einlagen einwerben.
In diesem Zuge muss es einen Teil des Zinsertrags aus den Krediten —und damit
einen Teil des Gewinns aus der Buchgeldschdpfung — an die Sparer bzw. An-
leger abgeben. In diesem Sinne stimmt es, dass Geschaftsbanken Ersparnisse

Risiken aus der Kreditvergabe
kénnen durch das Einwerben von
Einlagen verringert werden.
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ihrer Kunden benétigen, um Kredite vergeben zu kénnen. Um Angebot an
Ersparnissen und Nachfrage nach Krediten zum Ausgleich zu bringen, setzen
die Banken in ihrer Rolle als Vermittler von Kapital die Soll- und Habenzinsen
als Preissignale ein.

Der Zins setzt Anreize

Wie dargelegt, ist die Schopfung von Buchgeld fur die Geschaftsbanken
mit Ertrdgen, aber auch mit Risiken und Kosten verbunden. Das hdlt sie an,
Vorsicht walten zu lassen. Ahnliches gilt fur die Kreditnehmer: Im Zwang zur
Zinszahlung liegt ein finanzieller
Anreiz, Kredit nur dann aufzu-
nehmen, wenn dies wirtschaftlich
gerechtfertigt erscheint. Fir ein Un-
ternehmen bedeutet dies, dass es
mit dem Kredit produktiv umgehen
muss, damit es einen Ertrag erzielt, aus dem mindestens der Zinsaufwand
gedeckt werden kann. Das Risiko, dass eine Investition fehlschlagt, begrenzt
die Nachfrage der Wirtschaftssubjekte nach Krediten und die damit einherge-
hende Buchgeldschopfung. Ein Konsumentenkredit wiederum verschafft dem
Verbraucher finanzielle Mittel, ohne dafir viele Jahre angespart zu haben.
Dies ermdglicht es ihm, Konsum vorzuziehen. Das kann in manchen Situatio-
nen durchaus sinnvoll sein, beispielsweise wenn es um die Finanzierung eines
Eigenheims oder Autos geht. Allerdings muss das fur die Zukunft erwartete
Einkommen ausreichen, den Kredit mit Zins und Tilgung zu bedienen. Anders
ausgedrlckt: Es muss die realistische Aussicht bestehen, dass der Verbraucher
die erforderliche Sparleistung im Nachhinein erbringt.

Der Zwang zur Zinszahlung
beeinflusst die Kreditaufnahme
und damit die Geldschdpfung.

Kreditvergabe und die damit ver-
Eine ubermdfSige Geldschépfung bundene Geldschépfung  fiihren
kann Preisstabilitét gefdhrden. deshalb in der Tendenz zu Inves-
titionen und vorgezogenem Kon-
sum — und auf diese Weise zu erhdhter Produktion und volkswirtschaftlicher
Wertschopfung. Kommt es allerdings zu Ubermafsiger Geldschopfung, kann

dies Fehlentwicklungen auslésen, beispielsweise die Preisstabilitat gefahrden.

Das Buchgeld

Das Wichtigste im Uberblick:

— Buch- oder Giralgeld ist ,stoffloses” Geld, das auf Konten liegt

und von Konto zu Konto weitergegeben werden kann. Es kann
jederzeit in Bargeld umgewandelt werden.

— Bargeldlose Zahlungen werden zwischen den Banken und zwischen

ihren Gironetzen verrechnet. Die Bundesbank hat eigene Verfahren
aufgebaut, die die Gironetze erganzen, wie der EMZ (Elektronischer
Massenzahlungsverkehr) oder TARGET2.

Buchgeld kann durch verschiedene Instrumente des bargeldlosen
Zahlungsverkehrs , bewegt” werden. Neben Uberweisungen, Last-
schriften und Kartenzahlungen, werden neue Verfahren wie Online-
Bezahlverfahren oder kontaktloses Bezahlen entwickelt.

Ab Februar 2014 ersetzen SEPA-Uberweisungen und SEPA-Last-
schriften die nationalen Verfahren. Dafur ist ab diesem Zeitpunkt
die Angabe von IBAN bzw. BIC erforderlich.

Was zur Geldmenge gezahlt wird, muss definiert werden. Das Euro-
system hat drei verschiedene Geldmengenbegriffe (M1, M2, M3)
festgelegt, die sich nach dem Grad ihrer Liquiditat unterscheiden.

Das Zentralbankgeld kann nur von der Zentralbank geschaffen
werden und setzt sich aus dem Bargeld und den Einlagen bei der
Zentralbank zusammen. Fur die Geldpolitik ist der Bedarf der Ge-
schaftsbanken an Zentralbankgeld von Bedeutung.

Die Schaffung von Geld wird als Geldschépfung bezeichnet. So-
wohl die Zentralbank als auch die Geschaftsbanken kénnen Geld
schaffen. Buchgeld entsteht in der Regel durch die Vergabe von
Krediten.
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