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V. Geld- und Währungsordnung

1. Geldtheoretische Grundlagen

1.1. Begriff und Erscheinungsformen des Geldes   ( Skripte S. 32/34
· Geld ist jede Ware, die Geldfunktion erfüllt, die äquivalent anerkannt wird

        Geldfunktionen sind:

1. allgemeine Tauschmittel (Zirkulationsmittel) inkl. Zahlungsmittelfunktion ( Tauschmittel und 

                                                                                                                                     Zahlungsmittel sind     

                                                                                                                                     unterschiedlich
                                                                              wenn Forderungen beglichen werden 

                                                                                          in Einheiten von Geld

                                                                            (Transaktionskosten werden eingespart

                                                                                   im Gegensatz zu Tauschkosten)

2. Wertaufbewahrungsmittel (z.B. Sparen)

3. Wertmaßstabsfunktion (Generalnenner aller Werte)

(   Preise werden in Geld ausgedrückt

( Geld muß gute Transportmöglichkeit

                              Teilbarkeit

                              Haltbarkeit                 besitzen

Zusammenhang zwischen Geldfunktion und wirtschaftlicher Bedeutung des Geldes

Als Tauschmittel erleichtert Geld durch Senkung der Informations- und Transportkosten den Austausch  

von Waren und Dienstleistungen

Als Zahlungsmittel kann es zur Schuldentilgung eingesetzt werden

Als Recheneinheit für wirtschaftliche Transaktionen ermöglicht Geld den Wirtschaftssubjekten den Zugriff auf Informationen über Preisrelationen verschiedener Waren

Als Wertaufbewahrungsmittel wird Geld zu Sparzwecken gehalten

Geld kann diese Fuktionen nur dann optimal erfüllen, wenn die Preise stabil sind

Erscheinungsformen des Geldes:

Warengeld = die als Geld verwendete Ware hat einen eigenen Gebrauchswert, z.B. Gold als Rohstoff 

                      für Schmuck

               Stoffhaltiges Geld: Goldmünzen las sog. Kurrantmünzen

Bargeld als unterwertiges oder stoffwertloses Geld

       Scheidemünzen und Banknoten (Schuldscheine)

Buch- und Giralgeld (bis hin zum sog. „Plastikgeld“ und dem „electronic money“)

                           die nicht verbrieften Buchforderungen an die Bank, die bei Sicht einzulösen sind;  

                            Wirkung wie Bargeld

Geldnahe Forderungen („near money“) keine 100%ige Liquidität

                                       muß in einem bestimmten Zeitraum eingelöst werden

1.2 Zum Geldmengenbegriff


Als Geldmenge wird der Bestand an Geld in den Händen der inländischen Nichtbanken verstanden. 

Die Europäische Währungsunion mit der Währung Euro ist in diesem Zusammenhang als Inland zu betrachten.

Zum einen zählen zu den Geldbeständen der inländischen Nichtbanken nicht nur deren liquide Mittel bei den Banken, sondern auch die bei den sog. Investmentfonds, die zusammen mit den Banken als monetäre Finanzinstitute (MFI)  bezeichnet werden.

Zum anderen werden zu den Geldbeständen nicht mehr nur die Anlagen bei inländischen MFI’s sondern auch bei MFI’s in der gesamten EWU gezählt.

Die einzelnen Geldmengenbegriffe umfassen:

M1:
Bargeldumlauf (ohne Kassenbestände der Banken) plus Sichteinlagen der Nichtbanken im Euro-Währungsgebiet

M2:
M1 plus Termineinlagen der Euro- Währungsunion- Nichtbanken mit einer Laufzeit von bis zu zwei  

               Jahren plus Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist von bis zu 3 Monaten

M3:
M2 plus Repogeschäfte, Geldmarktfondanteile und Geldmarktpapiere sowie Schuldenverschreibungen bis zu zwei Jahren

1.3 Der monetäre Sektor der Volkswirtschaft - Überblick

Akteure im monetären Sektor:

· Zentralbank / Zentralnotenbank

(staatliche Einrichtung mit wirtschaftspolitischen, hoheitlichen Aufgaben)

Menschen mit Zahlungsmitteln versorgen

Sicherung der Preisniveaustabilität 

· Geschäftsbanken (Tätigen von Geldgeschäften)

· Nichtbanken

Monetäre Transaktionen: 

       ( Skript S. 33

· Bankkredit an Nichtbanken

· Zentralbankkredit an Nichtbanken

· Bildung / Veränderung der Sichtguthaben

· Halten von Bargeld (Barkasse)

· Halten von Geldkapital bei den Geschäftsbanken

· Bankreserven

· Refinanzierungskredite

· Geld- und Kapitalmarktgeschäfte

1. Refinanzierungsmöglichkeiten

Refinanzierung durch Verpfändung

2. Wertpapierpensionsgeschäfte (Kauf und Verkauf von Vermögenswerten mit Rückkaufvereinbarung) 

Geldversorgung Wirtschaft - Geldschöpfung und Geldvernichtung

A. Zentralbankgeldschöpfung 

Versorgung der Volkswirtschaft mit Zentralbankgeld (ZB-Geld) = Banknoten und ZB - Sichtguthaben 

ZB (Zentralbank)

· Geld im ursprünglichen Sinne bereitstellen

· soviel sie möchte (Möglichkeit grenzenlos)

· Grenze: Kaufkraft einer Währung (Geldwertstabilität)


                                                                   Preisniveaustabilität

                                                                       (oberstes Ziel)


Allgemein:  ZB-Geld entsteht durch Ankauf von Aktiva (z.B. von Wertpapieren, Devisen, Gold,      

                     Forderungen) der Zentralbank gegen Herausgabe von Zentralbankgeld, d.h. in der Form von  

                     Banknoten der ZB oder als Gutschrift auf dem Konto des Verkäufers des Aktivums bzw. des 

                     Kreditnehmers. 

     ( Skript S.36

Wann findet somit Geldvernichtung statt? Wenn die ZB Aktiva an andere Wirtschaftseinheiten verkauft bzw. Kredite (Forderungen) zurücknimmt (durch Rückzahlung). Damit vermindert sich der Banknotenumlauf bzw. die Bestände an ZB – Geld auf den Konten der Wirtschaftseinheiten.

ZB – Geld entsteht nur im Zusammenspiel mit der ZB also Vorgängen zwischen der ZB und anderen Wirtschaftseinheiten.

Grenzen der Zentralbankgeldschöpfung ( nächste Seite

B. Giralgeldschöpfung im Geschäftsbankensektor

Geschäftsbanken – Giralgeld besteht aus Sichtguthaben der Bankkunden bei Geschäftsbanken, also in Forderungen auf ZB – Geld lautend gegenüber Kreditinstituten (kurzfristige Verbindlichkeiten fungieren hier als Geld) stellen also auf ZB – Geld laufende Forderungen der Bankkunden gegenüber Kreditinstituten dar. Kurzfristige, d.h. jederzeit (bei Sicht) fällige Verbindlichkeiten fungieren hier als Geld.

      ( Skript S. 37/38    aktive und passive Giralgeldschöpfung

(1) Passive Giralgeldschöpfung

Trivialer Vorgang: Transformation von ZB-Geld, etwa in der Form von Banknoten, in ein Sichtguthaben bei der Geschäftsbank. Banknoteneinzahlung eines Kunden der Bank auf sein laufendes Konto.

Das bedeutet:

(  beim Kunden einfach eine Formveränderung der Vermögenshaltung: Aktivaustausch

(  beim Kreditinstitut: Bilanzverlängerung
      Zunahme im Banknotenbestand

      Zunahme der Sichtverbindlichkeiten gegenüber dem Kunden

(2)   Aktive Giralgeldschöpfung (die eigentlich relevante Form)

  Geschäftsbank kauft ein Aktivum von einer anderen Wirtschaftseinheit und bezahlt mit einer Geld           

  darstellenden Verbindlichkeit = Bereitstellung eines Buchgeldbetrages in Verbindung mit  

  gleichzeitigem Eingehen einer Sichtverbindlichkeit der Bank.

  Die Bank kauft ein Aktivum bzw. räumt ein Kredit ein und bezahlt die ihr daraus entstandene  

  Verpflichtung mit einem Sichtguthaben: das ist Giralgeldschöpfung durch eine Geschäftsbank. 

Grenzen der Geldschöfung

A      Grenzen der ZB – Geldschöpfung (durch die Zentralbank)

Keine direkte gesetzlich normierte Begrenzung: Für eine ZB gibt es im Inland kein Liquiditätsproblem, d.h. sie zahlt mit einem Geld, das sie selbst unbegrenzt schaffen kann. Aber: Faktische Begrenzung beruht auf der ihr vorgegeben Rahmenbedingung / Zielnorm der Geldversorgung, nämlich den Wert der Währung zu sichern, d.h. die reale Kaufkraft des von ihr geschaffenen Geldes nach Maßgabe der Steurungs-möglichkeiten zu erhalten.

Frage nach einer evtl. „Deckung“ der umlaufenden ZB – Geldmenge, d.h. einer Bindung dieser ZB – Geldmenge an die Verfügung über bestimmte Mengen eines oder mehrerer realer Güter (Gold, Silber, Grund und Boden)? Moderne Währungen sind ungeachtet bestimmter Gold- und Devisenreservepositionen in den Bilanzen der Zentralbanken im Kern reines Kreditgeld.

Vorteile / Nachteile eines mit Sachwerten voll und partiell gedeckten ZB – Geldes?

B      Geldschöpfungspotential der Geschäftsbanken
Wo liegt für eine einzelne Geschäftsbank die Grenze ihres Giralgeldschöpfungpotentials? Die Antwort bezieht sich auf die Folgen, die von einer Geschäftsbank im Rahmen ihrer aktiven Giralgeldschöpfung beachtet werden müssen.

Sie muss in einem gewissen (aus Erfahrungswerten abzuleitenden) Umfang ZB – Geld zur Verfügung haben, also über Geld verfügen, das sie selbst nicht schaffen kann. Also: Der Bestand an freien ZB – Geldmengen ergänzt um die Möglichkeiten, sich solches ZB – Geld kurzfristig beschaffen zu können, begrenzen das Giralgeldschöpfungspotential einer Geschäftsbank. Letzlich ist es die ZB als lender of last resort, welche diese Beschaffungs- oder Refinanzierungsmöglichkeiten und damit die Grenze bestimmt.

Beanspruchungsquote: Die Bankkunden nehmen einen Teil der ihnen eingeräumten Guthaben in Form von  

                                      ZB – Geld = Bargeld in Anspruch

Mindestreservepflicht: Die Banken müssen einen Teil der ihnen überlassenen Kundeneinlagen als  

                                      Mindestreserve – Einlage bei der ZB, also in der Form von ZB – Geld hinterlegen.

Giralgeldschöpfungsspielraum des Geschäftsbanken – Systems – Multiple Giralgeldschöpfung der Geschäftsbanken (Darstellung in der Übung).

                                                                                                                       (Quelle: Studienmaterialien zur Vorlesung / WS 2000/2001)


Def.: Geldangebot = die in einer Volkswirtschaft verfügbare Geldmenge


Def.: Geldnachfrage = die von den Nichtbanken gewünschte Geldhaltung

Bestimmungsgründe des Geldangebotes

Bereitstellung durch:

1. Zentralbank ( keine formelle Begrenzung, 

                                 aber Grenze durch Ziel der Preisniveaustabilität

2. Geschäftsbanken ( Angebot abhängig von:

a) politisch festgelegten Reservesatz = Mindestreserve

b) Verhaltensvariable = freiwillige Überschußreserve

3. Nichtbanken als Akteure für das Geldangebot durch ihre Entscheidung über Bargeldbeanspruchung und Einlagen auf Geschäftsbankenkonten im Zusammenhang mit der Giralgeldschöpfung der Geschäftsbanken

Folglich setzen sich die Bestimmungsgründe des Geldangebotes zusammen aus:

(  Geldpolitischen Einflußvariablen: 

       Zentralbankgeldmenge, Mindestreservesätze

(  Verhaltensparameter: 

       Barbeanspruchungsquote der Nichtbanken, Ausmaß der Überschussreservehaltung

(  Zins: Abwägung der Banken zwischen Reservehaltung und Kreditvergabe nach Ertragsaspekten  

       und Risikoabwägungen. Also: positive Beziehung zwischen Geldangebot und Zinsniveau:

       hohe Zinsen sind Anregend der Banken zur Geldbeschaffung und Kreditvergabe

Bestimmungsgründe der Geldnachfrage
Geldnachfrage als Umfang der Kassenhaltung der Nichtbanken
Kassenhaltung bestimmt durch:

· deren Opportunitätskosten in Gestalt von Verzicht auf Zins für alternative Geldanlage oder Verzicht auf Kauf von Gütern

· die Höhe des sich im Wirtschaftskreislauf befindlichen Nominaleinkommens (Realeinkommen + Preisniveau)

· das benötigte Geldvolumen für die ökonomische Transaktionen
Zusammenfassung:

Einflussgrößen auf Geldangebot und Geldnachfrage nach Einflusstypen:

1. Politikvariable (Zentralbankgeldmenge, Mindestreservesätze)

2. Verhaltensparameter (Bargeldhaltungsquote, Überschussreservesatz)

3. Marktvariablen  (Zinssatz, Realeinkommen, Preisniveau)

Monetäre Anstöße bewirken monetäre Anpassungsreaktionen in Form von Zinseffekten, Preiseffekten, Output-/ Beschäftigungseffekten.

          ( Skript S 41-46

2. Neuordnung der Geldpolitik im Rahmen des Europäischen Systems der Zentralbanken (ESZB)

2.1 Entwicklungsstufen zur Wirtschafts- und Währungsunion

           ( Skript S. 47/48

2.2 Ziele, Aufgaben und Unabhängigkeiten des ESZB/ der EZB

            ( Ziele

            ( Aufgaben

            ( Unabhängigkeit

2.3 Organisatorische Aufbau

            ( Skript S. 49

EZB

· nach dem Modell der Bundesbank aufgebaut

· Bestandteil des ESZB

· Ziel: Preisstabilität gewährleisten, soweit dies ohne Beeinträchtigung des Ziels der Preisstabilität möglich ist, unterstützt das ESZB die allgemeine Wirtschaftspolitik in der Gemeinschaft (Art. 105 EG-Vertrag)

Die grundlegenden Aufgaben  des ESZB bestehen darin , 

· die Geldpolitik der Gemeinschaft festzulegen und auszuführen 

· Devisengeschäfte im Einklang mit Art. 109 durchzuführen (grundlegende Entscheidungen werden von den Ministern gefällt)

· die offiziellen Währungsreserven der Mitgliedsstaaten zu halten und zu verwalten
· das reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme und Sicherung der Geldversorgung, Herausgabe von Banknoten und Münzen für die Europäische Währungsunion

Aspekte der Autonomie einer  Zentralbank

1. Funktionelle Unabhängigkeit  (Freiheit der EZB höher als bei Bundesbank) Art. 107 

2. Personelle Unabhängigkeit (nicht voll unabhängig ,da Wahl der Präsidenten/ Direktoren durch Regierungen der einzelnen Mitgliedsstaaten)

3. Instrumentelle Unabhängigkeit (EZB hat alle Instrumente in der Hand )

4. Finanzielle Unabhängigkeit (dadurch Instrumente voll einsetzbar)

        ( Skript S. 49

Geldpolitische Instrumente des ESZB

3 Typen von Operationen

a) Offenmarktgeschäfte

b) Ständige Fazilitäten

c) Mindestreserven

zu a)      Geschäfte der EZB am offenem Markt für eigene Rechnung mit dem Zweck der 

Regulierung des Geldmarktes, Direktübernahme von Schultiteln etc. mit Zinssätzen operieren.

              4 Kategorien von Offenmarktgeschäften

· Hauptrefinanzierungsinstrumente  

· längerfristige Refinanzierungsgeschäfte

· Feinsteuerungsoptionen

· Strukturelle Operationen

              ( Skript S.51

Wesentliche geldpolitische Instrumente des ESZB sind Offenmarktgeschäfte seitens der Zentralbanken. Die Realisierung dieser Offenmarktgeschäfte erfolgt hauptsächlich über befristete Transaktionen.

Die Versteigerung von Zentralbankgeld im Rahmen der befristeten Transaktionen wird über sogenannte Tenderverfahren vollzogen.

Mengentender: ( ZB legt Zinssatz fest (übt die Preis- bzw. Zinsführerschaft aus)

                          ( Kreditinstitute benennen Volumen, das sie bei der Auktion ersteigern wollen

                          ( ZB teilt Gesamtvolumen entsprechend den Quoten den Nachfragern zu

Zinstender: ( ZB kündigt Kreditvolumen an

                    ( Kreditinstitute benennen Zinssatz und die Menge
                    ( Zuteilung erfolgt dann nach dem:
                              amerikanische Verfahren:...Gebote der Geschäftsbanken müssen Zins und Betrag beinhalten 

                                                                            EZB (Bundesbank versteigert von oben nach unten; jede GB 

                                                                            wird mit dem von ihr gebotenen Zinssatz zur Kasse gebeten

                              holländische Verfahren:...Zuteilung erfolgt zum Einheitskurs, der die Unterbringung der 

                                                                        gesamten Emissionen garantiert 

                                                                     ...es wird ein einheitlicher Zinssatz ermittelt, der dem günstigsten 

                                                                        zugeteilten Zinssatz entspricht

zu b) 2 Formen dieser flankierenden Instrumente 
· Spitzenfinanzierungsfazilität

· Einlagefazilität

Funktionen der Mindestreserven 

1. Haltung der Mindestreserven führt über die Bargeldabzuge der Kreditkunden hinaus zu einem zusätzlichen stabilen Zentralbankgeldbedarf. Erhöht damit die Abhängigkeit der Geschäftsbanken von der Zentralbankversorgung
2. Liquiditätspuffer für die Geschäftsbanken 

3. Stabilisator bei Störungen des Geldangebotes (Geldschöpfungsbremse ) weil Mindestreservensatz eine direkte  Verbindung zwischen Mindestreserven und der Giralgeldschöpfung herstellt.

4. Mindestreservensatz kann als geldpolitische Steuerungsschraube eingesetzt werden, je nachdem ob expansive oder kontraktive Wirkungen

Zu c) Mindestreserve

Der MR- Verpflichtung... ? 

Die Mindestreserveerfüllungsperiode beträgt einen Monat

Das Mindestreserve- IST  ergibt sich aus dem Durchschnitt der Tagesendbestände der beiden nationalen Zentralbanken auf den Reservekonten während der Mindestreserven-  Erfüllungsperiode gehaltenen Guthaben.




























Quelle: Universität Rostock (Dr. A. Zeplin) / Korrekturen und Ergänzungen bitte an info@skripte.net

