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Aus der Finanzwelt

Geldschopfung aus dem Nichts?

Unser heutiges Geldsystem ist kompliziert und undurchsichtig. Wie die meisten Menschen, wissen
selbst Banker vielfach nicht, woher das Geld kommt und wie Geschaftsbanken an der Geldschépfung
beteiligt sind. Es ist die Vollgeldinitiative, der das grosse Verdienst zukommt, die Funktionsweise des
Geld- und Bankensystems und die in diesem System verankerte Macht der Banken ins Bewusstsein
gehoben zu haben. Wie auch immer man zu dem Reformansatz des Vollgeldes steht, ist das
Grundanliegen dieser Initiative mit der Intention der Freien Gemeinschaftsbank sehr verwandt: die
Geldwirtschaft wieder in den Dienst der Realwirtschaft, das Geldsystem in den Dienst des Menschen
zu stellen. In unserem Bemiihen um einen anderen Umgang mit Geld ist es nur folgerichtig, das
Geldsystem, in dem wir uns bewegen und das wir durch unser Tun mit hervorbringen, zu verstehen,
zu hinterfragen, zu reformieren. In diesem Sinn wollen wir in diesem Beitrag die Geldschépfung bei
der Freien Gemeinschaftsbank naher beleuchten.’

Um die Tatigkeit der Freien Gemeinschaftsbank zu
charakterisieren, benutzen wir gerne das Bild der Bank
als Vermittlungsorgan im Geldstrom, in dem Strom,
der Uber die Einlagen in die Bank fliesst und von dort
in die Kreditprojekte gelenkt wird: ,Wir verstehen uns
als partnerschaftliche Mittlerin zwischen Menschen,
die Gelder fur Initiativen zur Verfligung stellen wollen,
und Menschen, die mit diesen Geldern Ideen in die
Tat umsetzen” (Zitat aus unserer Imagebroschiire, s.
auch Abb. 1).

Wie aber verhalt es sich konkret mit dieser Vermitt-
lungsfunktion, die landlaufig als das Wesensmerkmal
einer Bank angesehen wird? Wie ist der Zusammen-
hang zwischen den Kundeneinlagen und der Kreditver-
gabe? Schauen wir uns genauer an, wie bei der Freien
Gemeinschaftsbank ein Kredit zustande kommt.

Ein Kunde, sagen wir ein Backer, klopft bei uns an. Er
mochte eine Investition tatigen, eine Knetmaschine kau-
fen. Da der Kaufpreis der Maschine seine finanziellen
Maglichkeiten Ubersteigt, ist er auf einen Bankkredit,
z. B. in Héhe von CHF 100°000, angewiesen. Wir setzen
uns mit dem Kunden zu einem Gesprach zusammen, um
ihn und die Verhaltnisse des Backereibetriebes kennenzu-

Abb. 1: Die Bank als Vermittlerin

lernen. Auf der Grundlage des Gespraches und der uns
zur Verfligung gestellten Unterlagen beurteilen wir die
Kreditwdrdigkeit und Kreditfahigkeit. Der Kreditantrag
wird dem Kreditgremium der Bank zur Bewilligung vorge-
legt und von diesem, in unserem Beispiel, schliesslich
bewilligt.

Nun kann der Kreditvertrag aufgesetzt und dem Kun-
den zur Unterzeichnung zugestellt werden. Sobald uns
der unterzeichnete Vertrag vorliegt und sonstige allféllige
Auflagen erflllt sind, kommt es zur Auszahlung des
Kreditbetrages auf das Konto des Kreditnehmers. In der
Kreditadministration werden die Buchungsbelege erstellt
und an den Zahlungsverkehr weitergeleitet. Die Buchungs-
daten werden am Bildschirm erfasst, kontrolliert und
schliesslich freigegeben. Die Verbuchung im Banksystem
ist damit ausgelost, die Kreditauszahlung ist vollzogen.
An dieser Stelle missen wir innehalten: Mit einem Maus-
klick hat die Mitarbeiterin im Zahlungsverkehr Geld aus
dem Nichts geschopft!

Auf seinem Kontoauszug wird der Backer nun sehen,
dass der Kredit ausbezahlt wurde, ihm das Geld auf sei-
nem Konto bereitgestellt wurde. Um nachvollziehen zu
kénnen, wie nun das Geld auf das Konto gelangt ist,
muUssen wir uns in die Welt der Buchhaltung begeben —
lassen Sie sich davon nicht abschrecken!

Wie bei jeder Buchung hat sich die Bilanz der Bank in-
folge der Verbuchung der Kreditauszahlung verandert. Zum
einen ist mit dem Kredit eine Forderung der Bank gegen-
Uber dem Kreditnehmer begriindet worden. Dies schlagt
sich auf der Aktivseite der Bilanz nieder, wo die Bilanzposi-
tion ,,Forderungen gegentber Kunden” um den Kreditbe-
trag zunimmt. Zum anderen hat das Guthaben auf dem
Konto des Kreditnehmers zugenommen, was auf der Pas-
sivseite der Bilanz zu einem entsprechenden Anstieg der

TIm Interesse einer Reduktion der Komplexitat wurden die Mindestreservevorschriften und aufsichtsrechtlichen Liquiditatsanforderungen einerseits
sowie die Eigenmittelanforderungen andererseits, welche einschrénkend in den Geldschopfungsprozess hineinwirken, bewusst ausgeklammert.
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Freie Gemeinschaftsbank

BILANZ
Aktiven Passiven
Forderungen Verpflichtungen
ggl. Kunden aus Kundeneinlagen

Bilanzverldngerung
Abb. 2: Vlerbuchung der Kreditvergabe

Position ,Verpflichtungen aus Kundeneinlagen” fihrt. Im
Ergebnis haben beide Bilanzseiten zugenommen. Man
spricht von einer ,Bilanzverlangerung” (s. Abb. 2).

Wie wir sehen, musste der Kreditbetrag nicht von
einem anderen Konto erst abgebucht werden, um dann
auf das Konto des Kreditnehmers gut-
geschrieben werden zu kdnnen. Der
Backer hat nicht etwa das Geld eines
Einlagekunden der Bank, eines Sparers
bekommen. Nein, das Geld hat vorher
noch gar nicht existiert, es ist durch den
geschilderten Buchungsvorgang erst

Backer

(1) Auftrag vom Bdcker an die FGB:

transparenz

kénnen, hat die , Geldschépfung aus dem Nichts” also
nichts Mystisch-Alchemistisches an sich. Sie erweist sich
als ndchterner finanzwirtschaftlicher Vorgang.

Wir kénnen an dieser Stelle festhalten, dass die Bank
fur die Kreditvergabe als solche nicht auf Gelder von Ein-
lagenkunden angewiesen ist. Auch wenn es zunachst
Lkontra-intuitiv” ist, verhélt es sich genau umgekehrt:
Kundeneinlagen sind nicht Bedingung fur die Vergabe
von Krediten, sondern die Einlage auf dem Konto des
Kreditnehmers ist, wie wir gesehen haben, durch den
Kredit neu entstanden und somit die Folge der Kredit-
vergabe.

Nun geht unsere Geschichte aber noch weiter, der
Backer hat mit dem Geld ja noch etwas vor. Nachdem
wir ihm durch den Kredit die notigen Geldmittel ver-
schafft haben, kann er nun die Knetmaschine bestellen.
Der Lieferant wird ihm den Kaufpreis in Rechnung stel-
len. Diese Rechnung muss der Backer nun in einem
nachsten Schritt begleichen.

Lieferant

(4) Mitteilung der BKB an Kunde B:

entstanden, von der Bank geschopft
worden. Ein solcher Geldschopfungsakt
findet in unserem heutigen Geldsystem
— ob uns dies bewusst ist oder nicht —
bei jeder Kreditvergabe einer jedweden
Bank notwendigerweise und ausnahms-
los statt.

Guthaben-Kto. Backer

Bitte (iberweist von meinem Konto
TCHF 100 an meinen Lieferanten auf
sein Konto bei der BKB

Freie Gemeinschaftsbank (FGB)

Auf lhrem Konto ist ein Betrag liber
TCHF 100 von Herrn A. eingegangen

Basler Kantonalbank (BKB)

Guthaben-Kto. Lieferant

Flr das Verstandnis dieser zunachst
vielleicht etwas wundersam anmu-
tenden Geldschopfung ist es wichtig zu

Abbuchung CHF 100'000

Gutschrift CHF 100'000

wissen, dass sich die Geldmenge, die
in der Volkswirtschaft kursiert — neben
dem immer unbedeutender werdenden

Bargeldumlauf — aus den Kontogut-
haben der Bankkunden zusammensetzt.
Um die Geldmenge zu ermitteln, wer
den aus den Bilanzen sémtlicher Banken
die entsprechenden Positionen (Ver-
pflichtungen aus Kundeneinlagen) zu
einem sogenannten Geldmengenag-
gregat M1 addiert, das alles Geld um-
fasst, mit welchem Zahlungen geleistet
werden kénnen. Die Bilanzverlange-
rung, die aus der Kreditvergabe resul-
tiert, fUhrt, wie oben geschildert, zu
einem Anstieg des Guthabens auf dem
Konto des Kreditnehmers und folglich
zu einer Ausweitung der Geldmenge.
Wie wir an unserem Beispiel sehen

2 Abbildung in Anlehnung an Ryan-Collins et al., Where Does Money Come From? London 2014, S. 66

(2) Auftrag von der FGB an die SNB:

Bitte (ibertragen Sie von unserem
Reservekonto TCHF 100 auf das
Reservekonto der BKB; weisen Sie die

BKB an, dem Lieferanten TCHF 100 auf

sein Konto gutzuschreiben.

(3) Auftrag von der SNB an die BKB:

Wir haben im Auftrag der FGB einen
Betrag tiber TCHF 100 auf Ihr
Rerservekonto libertragen. Bitte

schreiben Sie dem Konto des Lieferanten

TCHF 100 gut.

Schweizerische Nationalbank (SNB)

Zentralbankreserven FGB

Abbuchung CHF 100'000

Abb. 3: Abwicklung einer Zahlung?

Zentralbankreserven BKB

Gutschrift CHF 100'000
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In einem ersten Anlauf wollen wir annehmen, dass der
Lieferant der Knetmaschine zufélligerweise auch Kunde der
Freien Gemeinschaftsbank, d. h. Inhaber eines bei uns ge-
fuhrten Kontos sei. Die Uberweisung wiirde in diesem Fall
durch eine einfache bankinterne Umbu-
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Uberweisung unseres Bickers an den Lieferanten ins
Spiel.

Wie in Abbildung 3 (S. 7) skizziert, geht die Uberwei-
sung in unserem Beispiel wie folgt vonstatten: Der Bécker
erteilt uns einen Uberweisungsauftrag

chung (innerhalb unserer Bilanz) vonstat-
ten gehen: vom Konto des Backers auf
das Konto des Lieferanten (buchhalte-
risch gesprochen ein , Passivtausch”).

«... das Geld hat vorher noch gar
nicht existiert, es ist durch den
geschilderten Buchungsvorgang
erst entstanden, von der Bank

(1). Wir buchen den Betrag von seinem
Konto ab und veranlassen bei der SNB
einen Ubertrag von unserem Reserve-
konto auf das Reservekonto der BKB

Das im Zuge der Kreditgewahrung neu
geschépfte Geld wirde in diesem Fall
also infolge der Uberweisung von einem Konto zum ande-
ren wandern und somit in der Bilanz der Bank verbleiben.

Nun ware es allerdings wirklich ein grosser Zufall,
wenn bei einer so kleinen Bank, wie wir es sind, der
Lieferant tatsachlich sein Geschaftskonto bei uns unter
hielte. Realistischer erscheint es daher, wenn wir unser
Beispiel so anlegen, dass die Zahlung an den Liefe-
ranten auf ein Konto bei einer Drittbank geleistet wer-
den muss, sagen wir auf ein Konto bei der Basler Kanto-
nalbank (BKB). Wie findet das Geld nun seinen Weg
dorthin — aus unserer Bilanz heraus, in die Bilanz der
Kantonalbank hinein?

geschopft worden. »

(2). Aufgrund der entsprechenden Gut-
schrift auf ihrem Reservekonto (3) ver
bucht die BKB den Betrag als Geldeingang auf dem Konto
des Lieferanten (4).

Wie sich dieser Uberweisungsvorgang buchhalterisch
in den Bilanzen der beteiligten Banken niederschlagt, lasst
sich in der Abbildung 4a nachvollziehen, in der die Kreditge-
wahrung (griin unterlegt) und die Uberweisung (blau un-
terlegt) abgebildet sind (in den Bilanzen sind jeweils nur die
Verdnderungen der betroffenen Positionen abgebildet und
nicht die Bilanz insgesamt).

An der Bilanz der Freien Gemeinschaftsbank kdnnen
wir nochmals die Zunahme beider Bilanzseiten infolge

Wir konnen hier nun zwei Aktiven FGB-Bilanz Passiven Aktiven BKB-Bilanz Passiven
Maoglichkeiten unterscheiden: Die
eine Moglichkeit ware, dass der Kredit- Guthaben-Kto. Zentralbank- Guthaben-Kto.
Bécker den Betrag von seinem forderungen Backer reserven Lieferant
bei uns geflhrten Konto in bar (1) +100 (1) +100 (4) +100 (4) +100
abhebt, das Geld dem Liefe- (2) -100
ranten aushandigt und dieser es Saldo 100 Saldo 0 Saldo 100 Saldo 100
auf sein Konto bei der BKB ein-
zahlt. Die andere, einfachere und Zentralbank-
gangigere Moglichkeit ist eine reserven
Abwicklung im Rahmen des bar (2) -100
geldlosen Zahlungsverkehrs zwi-
schen den Banken, die Uber eine Saldo -100
Verrechnung von Zentralbank-
reserven unter den beteiligten 0 0 100 100
Banken vonstatten geht.

Aktiven SNB-Bilanz Passiven

Die FGB gewahrt dem Béacker einen

Was sind Zentralbankreser-
ven? Genauso wie der Backer
und der Lieferant ein Konto bei
ihnrer Bank unterhalten, haben
Banken ihrerseits ein Konto,
welches sie bei der Schweize-
rischen Nationalbank (SNB) fih-
ren. Die Guthaben auf diesen
Bankkonten bei der SNB sind
die sogenannten Zentralbank-
reserven. Es handelt sich hier
bei um Zentralbankgeld, von der
Zentralbank geschopftes Geld
also, das nur unter den Banken
zirkuliert. Diese Reserven kom-
men nun fir die Abwicklung der

Zentralbank-
reserven BKB

Kredit tiber TCHF 100 (griin):
(1) Buchung in der Bilanz der FGB

(3) +100 Uberweisung des Kreditbetrages vom
Konto des Backers (Kreditnehmer)
Saldo 100 bei der FGB auf das Konto des

Lieferanten bei der BKB (blau):

Zentralbank-

reserven FGB

3)

(2) Buchung in der Bilanz der FGB
(3) Buchung in der Bilanz der SNB

-100 (4) Buchung in der Bilanz der BKB

Saldo -100

0

Abb. 4a: Kreditvergabe und Verfligung liber den Kreditbetrag

Die Kundenzeitung der Freien Gemeinschaftsbank Genossenschaft
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der Kreditgewéahrung (Bilanzverlangerung) nachvollzie-
hen (Buchungssatz 1), wahrend die Uberweisung des
Backers (Buchungssatz 2) die Bilanz auf beiden Seiten
wieder schrumpfen lasst (Bilanzverklrzung). Im Ergeb-
nis ist die Bilanzsumme wieder so wie zuvor, auf der
Aktivseite haben allerdings die Kreditforderungen zuge-
nommen und die Zentralbankreserven abgenommen
(im Ergebnis hat also ein ,, Aktivtausch”
stattgefunden).

Wie der durch die Uberweisung be-
dingte Geldausgang bei der Freien Ge-
meinschaftsbank zu einer Bilanzver
kirzung geflhrt hat, flhrt der entspre-
chende Geldeingang bei der BKB umgekehrt zu einer
Bilanzverlangerung (Buchungssatz 4). Die Bilanzsumme
der BKB hat also um CHF 100’000 zugenommen, das
durch die Kreditvergabe an den Béacker von der Freien
Gemeinschaftsbank geschopfte Geld ist nunmehr in die
Bilanz der BKB gelangt, ist also immer noch da, auch
wenn in der Bilanz der Freien Gemeinschaftsbank nicht
mehr ersichtlich.

In der Bilanz der SNB schliesslich sehen wir die Um-
buchung der Zentralbankreserven zwischen den SNB-
Konten der beiden Banken (Buchungssatz 3). Diese sind

«Ein solcher Geldschépfungsakt
findet in unserem heutigen
Geldsystem [...] bei jeder
Kreditvergabe einer jedweden
Bank [...] ausnahmslos statt. »

transparenz

spiegelbildlich zu der jeweils entsprechenden Position
(,Zentralbankreserven”) in den Bilanzen der beiden
Geschaftsbanken.

Wie wir gesehen haben, geschieht folgendes: Sobald
eine Zahlung die Bilanz der Freien Gemeinschaftsbank
verlasst — wie hier die Zahlung des
Backers an den Lieferanten — werden
Zentralbankreserven bendtigt. Wah-
rend die mit der Kreditvergabe einher
gehende Geldschoépfung  vollzogen
werden konnte ,aus dem Nichts’ ist
die Verwendung dieses, dem Kredit-
nehmer bereitgestellten Geldes also nicht ,ohne Nichts”
moglich.

An dieser Stelle missen wir in unserer Betrachtung
einen Schritt weitergehen. Hatten wir unser Augenmerk
bisher auf das konkrete Einzelbeispiel einer Kreditver-
gabe und einer sich daran anschliessenden Uberwei-
sung gerichtet, ist es nun entscheidend, den Blick von
diesem Einzelvorgang auf die Gesamtheit der Zahlungs-
vorgange innerhalb der Bank auszuweiten und dann
noch weiter von der einzelnen Bank auf den Gesamt-
zusammenhang aller Banken.

Aktiven FGB-Bilanz Passiven Aktiven BKB-Bilanz Passiven Im Rahmen des Zahlungs-
: verkehrs verbuchen wir jeden
Kredit- Guthaben-Kto. Zentralbank- Guthaben-Kto. Tag viele Auszahlungen und Ein-
forderungen Backer reserven Lieferant zahlungen. Genauso wie bei
(1) +100 (1) +100 (4) +100 (4) +100 den Auszahlungen Zentralbank-
(2) -100 (6) -70 reserven abfliessen, fliessen
Saldo 100 Saldo 0 Saldo 30 Saldo 100 uns mit den Zahlungseingangen
umgekehrt Zentralbankreserven
Zentralbank- Guthaben-Kto. Kredit- Guthaben-Kto. zu. Diese gegenlaufigen Strome
reserven Geigenbauer forderungen Musikerin der Aus- und Einzahlungen, der
(2) - 100 (8) +70 (5) +70 (5) +70 Abflisse und Zufllisse Uberla-
(8) +70 (6) -70 gern sich nun und kompensie-
Saldo -30 Saldo 70 Saldo 70 Saldo 0 ren sich gegenseitig in einem
mehr oder weniger grossen
70 70 100 100 AUSMESS.
Aktiven SNB-Bilanz Passiven

Zentralbank-
reserven BKB
(3) +100
(7) -70

Saldo 30

Zentralbank-
reserven FGB
(3) -100
(7) +70

Saldo -30

0

Buchungen (1) bis (4) wie Abb. 4a

Gegenlaufiger Vorgang:

(in roter Schrift gekennzeichnet)

Die BKB gewahrt einer Musikerin
einen Kredit Gber TCHF 70 (gelb):

(5) Buchung in der Bilanz der BKB

Uberweisung des Kreditbetrages vom
Konto der Musikerin (Kreditnehmer)
bei der BKB auf das Konto des
Geigenbauers bei der FGB (orange):

(6) Buchung in der Bilanz der BKB
(7) Buchung in der Bilanz der SNB

Abb. 4b: Gegenléufiger Kredit- und Zahlungsvorgang

Kommen wir jetzt nochmal
zurlck auf die Kreditvergabe an
unseren Béacker. Wie wir gesehen
haben, fiihrt die Uberweisung
des Kreditbetrages an den Liefe-
ranten zu einer entsprechenden
Zunahme der Auszahlungen bei
der Freien Gemeinschaftsbank
und zu einer Zunahme der Ein-
zahlungen bei der BKB. Nehmen
wir nun den umgekehrten Fall
hinzu, dass die BKB ihrerseits
einen Kredit, sagen wir in Hohe
von CHF 70000, vergibt an eine
Musikerin, die sich mit diesem
(von der BKB geschopften!) Geld

Die Kundenzeitung der Freien Gemeinschaftsbank Genossenschaft
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Abb. 5: Die Bank als Organ der Geldschépfung und Geldstillegung

ein Instrument bei einem Geigenbauer kauft. Wir nehmen
nun an, dass dieser Geigenbauer sein Konto bei der Freien
Gemeinschaftsbank flihrt und der Kaufpreis fiir das Instru-
ment von der Musikerin auf sein Konto Uberwiesen wird.
Diese exemplarische Konstellation ist in Abbildung 4b dar
gestellt. Zu dem bereits ausflihrlich betrachteten Kredit-
und Zahlungsvorgang (Kreditvergabe Freie Gemeinschafts-
bank an Backer, Uberweisung an Lieferanten bei BKB) ist
nun der gegenldufige, analoge Vorgang (in roter Schrift)
hinzugefiigt: Kreditvergabe BKB an Musikerin (gelb unter
legt), Uberweisung an Geigenbauer bei der Feien Gemein-
schaftsbank (orange unterlegt).

Wenn wir nun beide Vorgdnge zusammenschauen,
sehen wir in der SNB-Bilanz auf den Zentralbankreserve-
konten beider Banken, dass beide Uberweisungen eine
Ubertragung von nur CHF 30000 Zentralbankgeldreser
ven (= Saldo der Zahlungen) nach sich ziehen, von der
Freien Gemeinschaftsbank an die BKB. Wéren in unserem
Beispiel beide Zahlungen in der Héhe identisch, wirde die
Ubertragung der Zentralbankreserven entfallen, die Geld-
schopfung der Banken hatte sich dann ganzlich abgeldst
von der Anbindung an das Zentralbankgeld.

Das ist nun der springende Punkt unserer ganzen
Betrachtung: Wenn alle Banken im Gleichschritt Kredite
vergeben und die kreditierten Betrdge durch die Zah-
lungen der Kreditnehmer an den jeweiligen Zahlungs-
empfanger einigermassen gleichverteilt von der einen
Bank zu der anderen fliessen und vice versa, gleichen
sich die gegenseitigen, aus den Kreditvergaben resultie-
renden Zahlungsstréme wenn auch nicht ganz, so doch
weitgehend aus. Damit kann sich die kreditbasierte Geld-
schopfung der Banken von den Zentralbankreserven ab-
koppeln, die von der Nationalbank geschopft werden. Vor
diesem Hintergrund ist es nachvollziehbar, dass die Geld-
menge, die von den Geschéftsbanken geschopft wird, die
Zentralbankgeldmenge bei weitem Ubersteigt, die unserem
Geldsystem als monetare Basis zugrunde liegt.

An dieser Stelle muss angemerkt werden, dass der
beschriebene Verrechnungseffekt bei einer Grossbank,
die viele Kunden hat und auf die ein entsprechend
grosses Volumen an Zahlungsverkehrstransaktionen
entfallt, stark ausgepragt ist, bei einer kleinen Bank, wie
der Freien Gemeinschaftsbank aber, in nur geringem
Masse zum Tragen kommt.
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Kommen wir auf unser Beispiel zurlick. Angesichts
des Verrechnungseffektes brauchen wir weniger Zentral-
bankreserven fiir die Uberweisung des Béckers an den
Lieferanten: nicht mehr CHF 100’000, sondern nur noch
CHF 30°000. Dies kénnen wir gut nachvollziehen, wenn
wir in Abbildung 4a den Saldo in der SNB-Bilanz mit
demjenigen in Abbildung 4b vergleichen.

Woher nehmen wir nun diese bendtigten Zentralban-
kreserven? Grundsatzlich haben wir hier drei Moglich-
keiten:

(1) Wir nehmen einen Kredit bei der Schweizerischen
Nationalbank auf.

(2) Wir leihen uns Reserven von anderen Banken (Inter-
bankenmarkt), von der BKB etwa.

(3) Wir gelangen zu den Reserven durch Kundeneinla-
gen auf Spar- und Festgeldkonten.

Die ersten zwei Optionen scheiden bei der Freien
Gemeinschaftsbank aus, da wir die sogenannten ,, Kredit-
fazilitaten” der Nationalbank nicht in Anspruch nehmen
und auch keine Mittel am Interbankenmarkt aufnehmen.
Daher sind wir ganz auf die Einlagen unserer Kundinnen
und Kunden angewiesen.

Um unser Beispiel abzurunden, nehmen wir schliess-
lich noch an, dass eine Kundin eine Spareinlage in Hohe
von CHF 30°000 bei uns tatigt. Mit diesem Geldeingang
fliessen uns die Zentralbankreserven zu, die wir fir die
Abwicklung der Zahlung des Béackers an den Lieferanten
bendtigten. Durch die Anlage des Geldes auf ein Spar
konto oder in Form eines Festgeldes wird gewahrleistet,
dass Uber dieses angelegte Geld fir eine bestimmte Zeit
(hier idealerweise flr die Laufzeit des Knetmaschinen-
kredites) nicht verfligt werden wird. Dieses auf dem Spar
konto gewissermassen stillgelegte Geld bildet somit die
Grundlage dafir, dass der Kreditnehmer, in unserem Fall
der Bécker, Uber den ihm gewahrten Kredit auch verfligen
kann.

Insofern sind wir unseren Einlagenkundinnen und
-kunden sehr verbunden, ohne die der beschriebene Geld-
schopfungsprozess der Kreditvergabe daran scheitern
wilrde, dass mit geschdpften Geld keine Zahlungen aus-
geflhrt werden kénnten — das Geld kdnnte somit seine
Zahlungsmittelfunktion nicht entfalten.

Jean-Marc Decressonniere
Mitglied der Geschéftsleitung

Literaturempfehlung:

Zur weiteren Vertiefung sei aus der umfangreichen einschlagi-
gen Literatur das folgende Buch empfohlen:

Mathias Binswanger, Geld aus dem Nichts. \Wie Banken \WVachs-
tum ermdglichen und Krisen verursachen, \Weinheim 2015

Die Kundenzeitung der Freien Gemeinschaftsbank Genossenschaft



Nr. 73 | Mérz 2017

transparenz

I Aus der Finanzwelt

Banken als Organe der Geldschopfung und Geldvernichtung

Der Artikel zur Geldschépfung in der letzten Ausgabe der transparenz hat ein breites Echo hervorgeru-
fen. Neben vielen zustimmenden Riickmeldungen gab es auch eine Reihe von Fragen und Einwanden.
Angesichts des vielfach bekundeten Interesses am Thema wollen wir die Betrachtung fortsetzen und die
Frage der Geldschopfung weiter vertiefen. Im letzten Artikel waren wir von der Einzelbetrachtung einer
Kreditvergabe ausgegangen, um den Blick dann auf den Gesamtzusammenhang aller Banken auszuweiten.
In diesem Artikel wollen wir umgekehrt die Gesamtschau des Banksystems als Ausgangspunkt nehmen, um
aus dieser ganzheitlichen Perspektive die Einzelvorgange anzuschauen.!

Wenn wir einkaufen gehen und an der Ladenkasse
bezahlen, geben wir Geld aus. Entweder zahlen wir mit
unserer Bankkarte und veranlassen Uber ein Zahlungs-
terminal eine Abbuchung von unserem Bankkonto
(Buchgeld) oder wir begleichen den Kaufpreis mit Min-
zen und Banknoten (Bargeld), welche wir in der Regel
zuvor von unserem Bankkonto abgehoben haben. In un-
serem Lebensalltag sind beide Geldformen, das virtu-
elle Buchgeld und das an einem materiellen Medium
haftende Bargeld, ihrer Funktion nach vollig gleichwertig.
Es ist unsere Erfahrung, dass beide Geldformen in der
Regel anstandslos akzeptiert werden.

In rechtlicher Hinsicht hingegen kénnen Buchgeld
und Bargeld keineswegs gleichgesetzt werden. Wah-
rend Minzen und Banknoten in unserem Portemonnaie
gesetzliche Zahlungsmittel sind, die jedermann als Be-
zahlung annehmen muss, ist das Guthaben auf un-
serem Bankkonto (Buchgeld) kein Geld im gesetzlichen
Sinne, sondern nur ein Anspruch auf gesetzliche Zah-
lungsmittel, d. h. eine Forderung auf Bargeld bzw. aus
Sicht der Bank eine Verbindlichkeit uns gegeniber. Die
Bank, bei der wir unser Konto fuhren, ist verpflichtet,
uns unser Kontoguthaben in Bargeld auszuzahlen,
wenn wir es verlangen.

Nun muss ich, wenn ich eine Zah-
lung zu Lasten meines Bankkontos lei-

MO (Monetare Basis)

Gegeniiber dem Bargeld als gesetzliches Zahlungs-
mittel ist das Buchgeld rechtlich gesehen nur ein Geldsur
rogat, seiner Funktion nach jedoch dem Bargeld vollig
gleichwertig. Wir haben es also in der lebenspraktischen
Perspektive nur mit unterschiedlichen Erscheinungs-
formen von Geld zu tun.

B M3 (M2 + Termineinlagen)

~

\4

_ M2 (M1 + Spareinlagen)

v

-~ M1 (Sichteinl. + Bargeld) -

1
1
~ 7
1
|

Termineinlagen

Spareinlagen

Sichteinlagen
(sofort verfiigbar)

Publikumsgeldmengen

]
]
NS
i
1

sten will, nicht erst meinen Anspruch

L

auf Bargeld gegen die Bank geltend
machen und den betreffenden Betrag
abheben, um die Zahlung mit dem ge-
setzlichen Zahlungsmittel, dem Bar
geld, auszuflhren. Ich kann vielmehr
den Rechtsanspruch selbst als Geld
verwenden, indem ich ihn per Bank-
karte oder per Uberweisung an einen
Dritten Ubertrage. Der Rechtsanspruch
auf Bargeld fungiert also selbst als
Geld, als Buchgeld eben.

Zentral-

Bargeld

Bargeldumlauf Nichtbanken

bankreserven

Notenbankgeldmenge

Abb. 1: Notenbank- und Publikumsgeldmenge

' Dieser Artikel knUpft an den in der letzten transparenz Nr. 72 publizierten Artikel , Schopfung aus dem Nichts?” an. Gerne kénnen sie die letzte
Ausgabe der transparenz bei uns anfordern oder aber Uber unsere Webseite beziehen: https://www.gemeinschaftsbank.ch/downloads
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Die Schweizerische National-
bank (SNB) geht in ihrer Geld-
mengendefinition von diesem
funktionellen Verstandnis von
Geld aus. So umfasst die Geld-
menge sowohl das in der Wirt-
schaft zirkulierende Bargeld als
auch das Buchgeld. Beim Buch-
geld unterscheidet die SNB zwi-
schen den sofort verfligbaren
Sichteinlagen und den auf eine
bestimmte Zeit gebundenen
Spar und Termineinlagen.

M3
M2
M1

Auf der Grundlage dieser Dif-

ferenzierung gibt es drei verschiedene sog. Geld-
mengenaggregate: M1, M2 und M3 (siehe Abbil-
dung 1, blaue Flache). In der weiteren Betrachtung
gehen wir immer von der Geldmenge M1 aus, wel-
che das in Umlauf befindliche Bargeld und die Sich-
teinlagen umfasst, also dasjenige Geld, das sofort
verflgbar ist und somit als Zahlungsmittel verwen-
det werden kann.

Von der Publikumsgeldmenge zu unterschei-
den ist die sog. Notenbankgeldmenge, auch mo-
netére Basis bzw. MO0 genannt (siehe Abbildung 1,
orange Flache). Diese umfasst zum einen das in
der Wirtschaft zirkulierende Bargeld (Bargeldum-
lauf Nichtbanken) und Uberschneidet sich somit
mit der Geldmenge M1. Darlber hinaus umfasst
die Notenbankgeldmenge auch die in den Bank-
kassen vorgehaltenen Bargeldbestande (die nicht
Bestandteil von M1 sind) sowie die Kontogutha-
ben, welche die Banken auf Konten bei der Natio-
nalbank unterhalten (sog. Zentralbankreserven).

Nach diesen begrifflichen Klarungen wollen
wir die Einbettung des Geldes im gesamtwirt-
schaftlichen Zusammenhang betrachten und ver
wenden hierfir die Darstellungsform der Bilanz.
Es bietet sich an, die Gesamtwirtschaft in zwei
Bereiche zu gliedern: die Banken auf der einen
Seite und die sog. Nichtbanken auf der anderen
Seite (das sind alle am Wirtschaftsgeschehen be-
teiligten Akteure, die keine Banken sind, also alle
Unternehmen und Privathaushalte). Im Bereich
der Banken unterscheiden wir in einem weiteren
Schritt die Geschaftsbanken und die Zentralbank.
Somit haben wir drei verschiedene Bereiche von-
einander abgegrenzt, die in Abbildung 2 als Bi-
lanzen abgebildet sind. In diesen drei Bilanzen
greifen wir diejenigen Positionen heraus, die fir
unsere weitere Betrachtung wesentlich sind.

Gehen wir diese Bilanzpositionen anhand der
Abbildung 2 der Reihe nach einmal durch.
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NICHTBANKEN (NB)

Aktiven

Bilanz

Passiven

Bargeld

Sichtguthaben

Bankdarlehen

Sparguthaben
sonstige
Termingelder Pl
sonstige
Aktiven
GESCHAFTSBANKEN (GB)
Aktiven Bilanz Passiven
Bargeld Sichtguthaben

SNB-Guthaben

Darlehens-Ford.

Sparguthaben

Termingelder

Immobilien Verbindlichk. SNB
sonstige sonstige
Aktiven Passiven

ZENTRALBANK (SNB)
Aktiven Bilanz Passiven

Forderung GB

sonstige
Aktiven

Notenumlauf

Reservekonten GB

sonstige
Passiven

Abb. 2: Bilanzen des Banken- und Nichtbankensektors
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In der Bilanz der Nichtbanken sehen wir auf der Ak-
tivseite das Bargeldvermdgen und in der Bilanz der Ge-
schaftsbanken den Bargeld-Kassenbestand (jeweils
lila). Diesen Bilanzpositionen steht in der Zentralbankbi-
lanz der Notenumlauf gegentber, der dort spiegelbild-
lich auf der Passivseite der Bilanz ausgewiesen ist. Wei-
terhin sehen wir in der Bilanz der Nichtbanken auf der
Aktivseite die Kontoguthaben (Sichtguthaben, Spargut-
haben und Termingelder), welche sich jeweils in der Bi-
lanz der Geschaftsbanken auf der Passivseite wider
spiegeln (jeweils blau). Was aus der Sicht des
Kontoinhabers eine Vermogensposition darstellt (Ak-
tiven, Bilanz Nichtbanken), ist aus Sicht der Bank eine
Verbindlichkeit (Passiven, Bilanz Geschaftsbanken).

Auch die Bankdarlehen, welche Unternehmen oder
Privathaushalte aufgenommen haben, schlagen sich in
beiden Bilanzen nieder (jeweils grtin): Wahrend ein Dar
lehen aus der Perspektive des Kreditnehmers eine Ver
bindlichkeit (Passiven, Bilanz Nichtbanken) darstellt, ist
es aus der Perspektive der Bank eine Forderung (Ak-
tiven, Bilanz Geschaftsbanken).

Hat eine Geschaftsbank ihrerseits einen Kredit bei der
Zentralbank aufgenommen, schlagt sich der Kredit analog
als Verbindlichkeit bzw. als Forderung in den Bilanzen der
Geschéftsbanken bzw. der Zentralbank nieder (gelb). Die
Guthaben, die Geschaftsbanken auf ihren bei der Zentral-
bank gefuhrten Konten unterhalten (Zentralbankreser
ven), sind in deren Bilanz auf der Aktivseite als Vermogen
ausgewiesen und in der Bilanz der Zentralbank auf der
Passivseite als Verbindlichkeit (jeweils orange).

Schliesslich bericksichtigen wir in der Bilanz der Ge-
schaftsbanken auf der Aktivseite noch die Vermogens-
position ,, Immobilien” (grau).

Anhand der Positionen auf der Aktivseite der Bilanz
der Nichtbanken kénnen wir jetzt deutlich die verschie-
denen Geldmengenaggregate M1, M2 und M3 nachvoll-
ziehen und in der Bilanz der Zentralbank die Notenbank-
geldmenge MO (siehe Abbildung 2).

Mit diesen drei Bilanzen haben wir einen konzeptio-
nellen Rahmen abgesteckt, in welchem wir nun unter
suchen kénnen, wie sich die verschiedenen Geschafts-
vorgange der Freien Gemeinschaftsbank (FGB) auf die
Geldmenge M1 auswirken. Wenn M1 steigt, bedeutet
dies, dass neues Geld in Umlauf gebracht worden ist,
also Geld geschopft wurde. Und umgekehrt ist Geld aus
dem Kreislauf entzogen worden, wenn M1 sinkt; in dem
Fall liegt eine Geldvernichtung vor.

Wir stellen unsere Untersuchung bewusst auf der
Betrachtungsebene der Gesamtbilanz des Geschafts-

transparenz

bankensystems an (in welcher die Bilanz der FGB ent-
halten ist). Auf dieser Ebene kdnnen wir die fir die Ent-
wicklung der Geldmenge massgebliche Beziehung der
Geschaftsbanken zu dem Nichtbankensektor klar heraus-
arbeiten. Auf die Beziehungen der Banken untereinan-
der, die in dieser Gesamtbilanz nicht ersichtlich sind,
werden wir spater eingehen.

Betrachten wir, wie bereits im letzten transparenz
Artikel, nochmals den Geschéftsvorgang einer Kreditge-
wahrung. In der Bilanz des Geschéaftsbankensektors
nehmen auf der Aktivseite die Forderungen zu und auf
der Passivseite die Sichtguthaben, welche Bestandteil
der Geldmenge sind (insofern beide Bilanzseiten zuneh-
men, sprechen wir hier von einer Bilanzverlangerung).
Die Geldmenge hat durch die Kreditvergabe also zuge-
nommen, es hat eine Geldschdpfung stattgefunden.
Eine Rlckzahlung des Kredites flihrt umgekehrt zu einer
Geldvernichtung (siehe Abbildung 3).

Bilanz Bilanz

Aktiven Passiven Aktiven Passiven
A '
Forde- : 1
rungen 1 Forde- :
: rungen :
1 I
(. -

Geldschépfung Geldvernichtung

Abb. 3: Kreditgewédhrung und -riickzahlung

Als nachsten Geschéftsvorgang wollen wir aus gege-
benem Anlass den Bau unseres neuen Bankgebaudes
in der Meret Oppenheim-Strasse betrachten. Wenn wir
die Zahlung von Baurechnungen verbuchen, nimmt auf
der Aktivseite der Bilanz das Immobilienvermogen ent-
sprechend der erbrachten Bauleistungen zu und auf der
Passivseite das Guthaben auf dem Konto des Bauunter
nehmers. Das Sichtguthaben steigt. Mit dem ,, Erwerb”
von Immobilienvermdgen haben wir also Geld geschopft
(siehe Abbildung 4).2 Umgekehrt vernichten wir Geld,
wenn wir einen Vermdgensgegenstand verdussern: Auf
der Aktivseite nimmt die betreffende Vermdgensposi-
tion infolge der Verdusserung ab und auf der Passivseite
wird der Kaufpreis vom Konto des Kaufers abgebucht
(Abnahme der Sichtguthaben).

Kommen wir nun zum Einlagengeschaft (siehe Ab-
bildung 5). Wenn etwa eine Kundin einen Geldbetrag
Uber eine bestimmte Laufzeit als Festgeld anlegt, wird
der Betrag ihrem laufenden Konto belastet und auf
das Festgeldkonto eingebucht (es handelt sich hier um

2 Der Bau geht zwar mit einer Geldschopfung einher, jedoch darf nicht Gbersehen werden, dass das Gebéude (ber die Nutzungsdauer hinweg
abgeschrieben werden muss und die Baukosten somit trotz Geldschopfung auch von einer Bank erwirtschaftet werden muissen.

Die Kundenzeitung der Freien Gemeinschaftsbank Genossenschaft
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Bilanz

Aktiven Passiven

Immo- Slcht
bilien guthaben

Geldschépfung

Abb. 4: Erwerb von Immobilienvermdgen

Bilanz Bilanz
Aktiven Passiven Aktiven Passiven
r :
: EA R | SICht-
j Sieht- 1 guthaben
: guthaben
i i
Termin- )
gelder Termin-
: gelder
Geldvernichtung Geldschépfung

Abb. 5: Festgeldanlage
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eine Umschichtung auf der Passivseite der Bankbilanz,
um einen Passivtausch). Die Sichtguthaben nehmen
ab, d. h. dass durch diese Festgeldanlage Geld ver-
nichtet wird. Die Vernichtung ist allerdings nur tempo-
rar (man konnte daher auch von einer Geldstilllegung
sprechen), da am Ende der Laufzeit des Festgeldes
der Betrag auf das laufende Konto der Kundin wieder
gutgeschrieben wird und das Sichtguthaben somit
wieder zunimmt (Geldschopfung bzw. Geldreaktivie-
rung).

Der Vollstéandigkeit halber seien noch die erfolgswirk-
samen (sich auf das Eigenkapital der Bank auswirken-
den) Geschaftsvorgdnge angeflhrt: Alle Ertrage, die wir
von Kunden (Nichtbanken) vereinnahmen, etwa Zins-
ertrage von einem Kreditkunden, werden von dessen
Sichtguthaben abgeschdopft (Geldvernichtung) und alle
Aufwendungen zu Gunsten von Kunden (z. B. Gutschrift
von Festgeldzinsen) oder Dienstleistern (z. B. Honorar
zahlung an einen Berater) fihren zu einem Anstieg der
Sichtguthaben auf den Konten der betreffenden Zah-
lungsempfanger (Geldschopfung).

Wir haben in den obigen Beispielen stillschweigend
angenommen, dass die Geschéaftsvorgange sich auf der
Buchgeldebene, also bargeldlos abspielen. Nun kénnte
es aber sein, dass sich etwa der Kreditnehmer in unse-
rem ersten Beispiel den Kredit bar auszahlen lasst.
Wirde der Effekt der Geldmengenausweitung hier ent-
fallen? Die Gewahrung eines Barkredites fihrt bei der
Geschaftsbank wie gehabt zu einer Ausweitung der For
derungen, jedoch nicht zu einer Zunahme der Sichtgut-

Geldschopfung
(Zunahme Sichtguthaben / M1)

Geldvernichtung
(Abnahme Sichtguthaben / M1)

Kreditgewahrung an eine Nichtbank
— Auszahlung eines Darlehen
— Inanspruchnahme eines Kontokorrentkredites

Kreditriickzahlung von einer Nichtbank.

— Amortisation eines Darlehen

— Ruckflhrung eines in Anspruch genommenen
Kontokorrentkredites

Kauf eines Vermdgensgegenstandes von einer
Nichtbank

— Ankauf von Wertpapieren

— Sachinvestition (EDV-Anlage, Gebaude etc.)

Verkauf eines Vermdgensgegenstandes an eine
Nichtbank

— Verkauf von Wertpapieren

— Verkauf Dienstfahrzeug

Auslauf Geldanlage einer Nichtbank
— Auslauf eines Festgeldes
— Verfligung Uber ein Sparguthaben

Geldanlage einer Nichtbank
— Anlage eines Festgeldes
— Anlage auf ein Sparkonto

Aufwand zu Gunsten einer Nichtbank.

— Zinsaufwand fir Spareinlagen

— Lohnzahlung an Mitarbeitende der Bank

— Sonstige betriebliche Aufwendungen der Bank

Ertrag zu Lasten einer Nichtbank

— Zinsertrag von Kreditkunden

— Provisionsertrag aus der Vermittlung von Treuhand-
darlehen

— Sonstige betriebliche Ertrage

Abb. 6: Formen der Geldschdpfung und -vernichtung
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haben, sondern zu einer Abnahme des Bargeldes, das
die Bank in ihrer Kasse halt (Aktivtausch).

Wahrend diese Auszahlung in der
Bilanz der Geschaftsbank zu einer Ab-
nahme des Bargeldbestandes flhrt,
nimmt der Bargeldbestand in der Bilanz
des Kreditnehmers zu. Wie wir gese-
hen haben, ist das Bargeld in der Kasse der Bank nicht,
das Bargeld in der Tasche des Kreditnehmers hingegen
wohl Bestandteil der Geldmenge M1. Somit hat dieser
Bargeldtransfer von der Geschaftsbank an die Nichtbank
zu einer Ausweitung von M1 gefihrt. Durch den Barkre-
dit hat also gleichermassen Geldschdpfung stattgefun-
den. Anders als beim Buchgeldkredit konnte die Geld-
schopfung bei dem Barkredit nur unter der Bedingung
stattfinden, dass die Zentralbank das Bargeld zuvor ge-
schopft hat. Die Ausweitung der Publikumsgeldmenge
M1 muss hier einhergehen mit einer entsprechenden
Ausweitung der Zentralbankgeldmenge.

Aus der bisher eingenommenen Perspektive des Ge-
schaftsbankensystems insgesamt wollen wir nun in
einem weiteren Schritt den Vorgang einer Geldiberwei-
sung betrachten. Da in der Gesamtbilanz alle Banken
und damit auch alle Kundenkonten enthalten sind, voll-
zieht sich die Uberweisung von einem
Konto auf ein anderes, z. B. von dem
Konto des Kreditnehmers (der den Kre-
dit aufgenommen hat, um eine Ma-
schine zu kaufen) auf das Konto des
Lieferanten. Es handelt sich bei dieser Zahlung somit
um eine bilanzinterne Umschichtung. In der Bilanz neh-
men im Zuge der Uberweisung das Sichtguthaben des
Kreditnehmers ab und das Sichtguthaben des Lieferan-
ten zu (Passivtausch). In der Summe bleibt das Volumen
an Sichtguthaben dabei unveréndert, der Zahlungsvor
gang hat somit keine Auswirkung auf die Geldmenge.

Was andert sich nun, wenn wir die Gesamtperspek-
tive des Geschaftsbankensystems verlassen und uns auf
die Betrachtungsebene der Einzelbanken mit je eigenen
Bilanzen begeben? Wenn in unserem Beispiel einer Uber
weisung das Konto des Zahlungsempfangers bei einer

«Die Geldmenge hat durch
die Kreditvergabe also
zugenommen, es hat eine
Geldschopfung stattgefunden. »

«Eine Rlickzahlung des
Kredites flihrt umgekehrt zu
einer Geldvernichtung.»

transparenz

anderen Bank geflihrt wird, muss die Zahlung von der
einen Bankbilanz in die andere Bankbilanz gelangen. Wie
im letzten transparenz-Artikel detailliert
ausgefihrt, geschieht der Transfer auf
dem Wege der Verrechnung mit Zentral-
bankreserven. Das heisst, dass die
Bank des Zahlungspflichtigen Zentral-
bankreserven an die Bank des Zah-
lungsempfangers Ubertragen muss, damit diese den
Uberweisungsbetrag auf das Konto des Empfangers gut-
schreiben kann.

Die Geldmenge M1 hat sich allerdings insgesamt
nicht verandert, es sind lediglich Sichteinlagen aus einer
Bankbilanz in eine andere transferiert worden.

Zusammenfassend konnen wir festhalten, dass das
in der Wirtschaft zirkulierende Geld (die Geldmenge M1)
von den Geschaftsbanken geschopft wird. Diese Menge
verandert sich immerzu entsprechend der laufenden
Geldschopfung und Geldvernichtung, die mit den be-
schriebenen Geschaftsvorgangen einhergehen.

Das Zentralbankgeld bendtigen die Geschaftsbanken
hingegen ,nur” als Verrechnungsgeld, flr den Ausgleich
der Salden im Zahlungsverkehr zwi-
schen den Banken (siehe letzter trans-
parenz-Artikel) und um den Bargeldbe-
darf der Wirtschaft abzudecken.

Wie wir gesehen haben, ist es an der Zeit, das alt-
hergebrachte und tiefsitzende Bild der Bank als blosser
Vermittlerin zwischen Geldgebern und Geldnehmern
grundlegend zu Uberdenken.

Jean-Marc Decressonniere
Mitglied der Geschéftsleitung

Wie die Liquiditdts- und Mindestreservevorschriften
sowie Eigenkapitalregeln, die hier bewusst ausgeklam-
mert wurden, den Spielraum der Geschéftsbanken im
Hinblick auf die Geldschépfung beschranken, wird Thema
eines ndchsten Artikels sein.
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transparenz

I Aus der Finanzwelt

Bedingungen und Grenzen der Geldschopfung durch die

Geschaftsbanken

In den zwei letzten Ausgaben der transparenz haben wir versucht, dem Werden und Vergehen des Geldes
innerhalb des Geschiftsbankensystems auf die Spur zu kommen.! Dabei haben wir die einschrankenden
Rahmenbedingungen der Geschaftstatigkeit von Banken bewusst ausgeklammert. So konnten wir unser
Augenmerk ganz auf die grundlegenden Zusammenhange der Geldschopfung und Geldvernichtung lenken
und diese in ihrer Gesetzmassigkeit gedanklich durchdringen. Nun wollen wir uns in einem dritten und
abschliessenden Teil der Betrachtung den regulatorischen Vorgaben fiir Geschaftsbanken zuwenden und der
Frage nachgehen, welche Auswirkung sie auf den Geldschépfungsprozess haben.

In den bisherigen Betrachtungen ist deutlich gewor
den, dass die Moglichkeit der Geldschopfung durch
Geschaftsbanken nicht schrankenlos ist. Wir haben ge-
sehen, wie Banken mit der Vergabe eines Kredites an
einen Kunden Geld schopfen: Der Kredit schlagt sich in
der Bilanz der Bank auf der Aktivseite als Forderung der

Bank gegen den Kreditkunden nieder und auf der Pas-
sivseite steigt das Guthaben auf dem Konto des Kredit-
nehmers mit der Auszahlung des Kreditbetrages. Beide
Bilanzseiten nehmen um denselben Betrag zu. Mit die-
ser Bilanzverlangerung tritt neues Geld auf dem Konto
des Kreditnehmers in Erscheinung. Es ist Geld, das vor

1, Geldschopfung aus dem Nichts?” in: transparenz Nr. 72, August 2016 (S. 6 — 10); , Banken als Organe der Geldschopfung und Geldvernichtung”

in: transparenz Nr. 73, Marz 2017 (S. 15 - 19)

Die Kundenzeitung der Freien Gemeinschaftsbank Genossenschaft



transparenz

der Kreditvergabe nicht da war, Geld, das vermittels der
Kreditvergabe geschdpft worden ist und mit der Rick-
fihrung des Kredites wieder verschwinden, dem Geld-
kreislauf entzogen wird. Soweit scheint die Geldschop-
fung keinen Schranken unterworfen zu sein. In der
Fortsetzung der Betrachtung hat sich allerdings gezeigt,
dass mit der Verfligung Uber den gewahrten Kreditbe-
trag durch den Kreditnehmer, wenn dieser etwa eine
Investition tatigt und deren Kaufpreis per Uberweisung
bezahlt, die kreditgebende Bank auf Zentralbankreser
ven zurlckgreifen muss, wenn auch nicht notwendiger
weise in voller Hohe des Kreditbetrages.

Um diesen in den vorangehenden Beitrdgen ausfihr
lich dargelegten und buchhalterisch nachgezeichneten
Zusammenhang anschaulich zu rekapitulieren, wollen wir
ein Drei-Banken-Modell betrachten (siehe Abbildung 1).
Auch wenn der grundlegende Zusammenhang, um den
es hier geht, grundsatzlich ebenso auf die Freie Gemein-
schaftsbank zutrifft, bietet es sich der besseren An-
schaulichkeit halber an, von grésseren Banken auszuge-
hen. Wir nehmen als Beispiel die UBS (deren
Bilanzsumme rund 3'400 mal grosser ist als die der
Freien Gemeinschaftsbank!), die Credit Suisse (CS) und
die Zurcher Kantonalbank (ZKB).

Bei diesen drei Grossbanken dirfen wir davon ausge-
hen, dass laufend Kredite vergeben werden — geldschop-
fenderweise, wie wir gelernt haben — und dass die aus
den Kreditvergaben resultierenden Zahlungsstrome (Ver
figungen Uber die ausgezahlten Kredite durch die Kredit-
nehmer) von einer jeden der betrachteten drei Banken
jeweils auf die zwei anderen gerichtet sind. Angesichts
der Grosse der Banken ist es zudem sehr plausibel, dass
ein Teil des Geldflusses bankintern geschieht: Wenn
etwa der Lieferant eines Kreditnehmers der UBS als
Zahlungsempféanger sein Konto ebenfalls bei der UBS
unterhélt und die Zahlung somit die Bilanz der UBS nicht
verlassen muss, um auf sein Konto zu gelangen.

In Abbildung 1 sind die drei Banken einander gegen-
Ubergestellt. Mit den farbigen Pfeilen ist der Fluss des
Geldes, das jeweils durch Kreditvergabe geschopft
wurde, aufgezeigt. Bei der UBS z. B. wird ein Kreditver
gabevolumen von 200 angenommen, von welchem im
Zuge der Verfligung Uber die Kredite ein Teilbetrag von
90 an die ZKB fliesst und ein Teilbetrag von 70 an die CS.
Der verbleibende Teilbetrag von 40 fliesst an Zahlungs-
empfanger, die ihre Kontoverbindung bei der UBS unter
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halten; dieser Teilbetrag verbleibt also in der Bilanz der
UBS. Analog verhélt es sich mit den Zahlungsstromen,
die von den zwei anderen Banken, der CS und der ZKB
ausgehen.

An dieser Abbildung lasst sich ablesen, wie sich die
gegenlaufigen Zahlungsstréme zwischen den drei exem-
plarischen Banken zwar nicht vollumféanglich, jedoch in
einem bestimmten Umfang verrechnen. Die nach Ver
rechnung verbleibenden Salden (der Einzahlungs- oder
der Auszahlungsiberschuss) missen unter den Banken
durch Zentralbankreserven ausgeglichen werden (in der
Abbildung durch die lila Pfeile in der Mitte dargestellt).
So erhalt etwa in dem gewahlten Zahlenbeispiel die
UBS von der CS Zentralbankreserven in Hohe von 30
und muss ihrerseits Zentralbankreserven in Hohe von
10 an die ZKB abfihren. Unterm Strich haben die Zentral-
bankreserven der UBS somit um 20 zugenommen.

Mit den Kreditvergaben haben alle drei Banken zu-
sammengenommen eine Geldschdpfung in Héhe von
520 (UBS 200 + CS 170 + ZKB 150) realisiert. Die Zen-
tralbankreserven die flr den Ausgleich der Salden der
Zahlungsstrome benoétigt werden, sind dagegen mit
nur 50 deutlich niedriger.2 Ohne entsprechende Zen-
tralbankreserven ware eine Geschaftsbank gegenlber
den anderen Banken nicht zahlungsfahig. Auch im Hin-
blick auf allfallige Bargeldbezlige von Kunden missen
Geschaftsbanken Zentralbankreserven vorhalten, die
bei der Zentralbank jederzeit in Bargeld eingelost wer
den kénnen. Somit erweisen sich die Zentralbankreser
ven als limitierender Faktor flr die Kreditvergabe und
damit auch fur die Geldschépfung. Sie sind eine Bedin-
gung daflr, dass das geschopfte Geld fliessen und
somit seine Zahlungsmittelfunktion erfillen kann.

Wie flr jedes Unternehmen liegt es auch flr eine
Bank im eigenen Interesse, ihre Zahlungsfahigkeit jeder
zeit sicherzustellen — wirde sie doch bei Zahlungsunfa-
higkeit in Konkurs gehen. Der Konkurs einer Bank hat
eine ganz andere Tragweite als der eines anderen Unter
nehmens.3 Deshalb sind Banken strengen gesetzlichen
und aufsichtsrechtlichen Regelungen in Bezug auf ihre
Liquiditatshaltung, d. h. auf ihre Ausstattung mit Zentral-
bankreserven unterworfen.* Zum einen schreibt die
schweizerische Bankengesetzgebung (BankG, BankV)
ganz allgemein vor, dass die Banken Uber eine angemes-
sene Liquiditat verfigen missen. Zum anderen verlangt
die Liquiditatsverordnung (LigqV) von den Banken das

2\Wahrend die téaglichen Zahlungsverkehrssalden bei Grossbanken wie in dem vorliegenden Beispiel im Verhéltnis zum Gesamtvolumen der Zah-
lungen relativ tief sind, kdnnen sie bei einer kleinen Bank wie der Freien Gemeinschaftsbank sehr hoch sein, etwa bei Kreditauszahlungen fir

Liegenschaftsfinanzierungen.

3 Der Konkurs einer Bank kénnte die ganze Bankenbranche und infolgedessen die gesamte Volkswirtschaft in Mitleidenschaft ziehen. Denn er
untergrabt das Vertrauen der Kunden in die Banken, was zur Folge haben kann, dass sie eine Auszahlung ihrer Kontoguthaben in Bargeld von ihrer
Bank verlangen (,,Bankrun”). Dies zoge den Zusammenbruch des gesamten Banksystems nach sich, da Kontoguthaben bei der Bank nur anteilig
mit Zentralbankreserven (die von der Bank bei der Zentralbank in Bargeld einldsbar sind) unterlegt sind und die Banken daher schnell an Grenzen
stiessen, wenn viele Kunden gleichzeitig ihr Kontoguthaben in bar abheben wollten.

4Vgl. dazu und zum folgenden: C. Meyer: , Regelung von Liquiditat und Eigenmitteln’ in: G. Nagel-Jungo / S: Schreiner (Hrsg.): Finanzielle Fiihrung

bei Banken, Z(rich 2013.
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Abb. 1: Geldschépfung und Geldzirkulation in einem Dreibanken-Modell
Ziircher Kantonalbank UBS Credit Suisse
Kreditvergabe / Geldschopfung: 150 Kreditvergabe / Geldschopfung: 210 Kreditvergabe / Geldschoépfung: 170

Einzahlungsiberschuss: 30
(=Zufluss SNB-Reserven)

Einzahlungslberschuss: 10
(=Zufluss SNB-Reserven)

Auszahlungsiberschuss: 40
(=Abfluss SNB-Reserven)

ZKB UBS Ccs
Auszahlungen Einzahlungen Auszahlungen Einzahlungen Auszahlungen Einzahlungen
an UBS 80 | von UBS 90 an ZKB 90 | von ZKB 80 an UBS 100 | von UBS 70
an CS 20 | von CS 40 an CS 70 | von CS 100 an ZKB 40 | von ZKB 20
ZKB intern 50 | ZKB intern 50 UBS intern 40 | UBS intern 40 CS intern 30 | CSintern 30
Subtotal 150 | Subtotal 180 Subtotal 200 | Subtotal 220 Subtotal 170 | Subtotal 120
Saldo 30 Saldo 20 Saldo 50
Total 180 | Total 180 Total 220 | Total 220 Total 170 | Total 170
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Halten von liquiden Vermdgenswerten (Zentralbankreser
ven, Finanzanlagen u. a.) in einem bestimmten Verhaltnis
zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten der Bank, welchen
im Wesentlichen die Kundenguthaben angehoren.

Viel weiter gehen die im Rahmen von Basel /P ent-
wickelten internationalen Regelungen, die auf zwei Liqui-
ditatskennzahlen basieren. Diese sind in ihrem Grund-
satz weniger kompliziert, als sie klingen (siehe Abbildung
2 oben, linke Seite). Die Liquidity Coverage Ratio (LCR)
ist eine Mindestliquiditatsquote, die sicherstellen soll,
dass die Banken Uber gentigend erstklassige liquide Mit-
tel (High Quality Liquidity Assets, HQLAJ verfligen, um
in einer angespannten Situation (Liquiditats-Stressszena-
rio) einen erhdhten Umfang an Liquiditatsabflissen far
einen Zeitraum von 30 Tagen zu verkraften.

Die Kennzahl Net Stable Funding Ratio (NSFR) zielt da-
gegen mit einem Zeithorizont von einem Jahr auf die mit-
telfristige Sicherstellung der Liquiditat ab. Ganz im Sinne
der ,,goldenen Bankregel” geht es darum, dass den nicht
liguiden Vermdgenswerten auf der Aktivseite der Bilanz
(Kreditforderungen, Sachanlagen u. a.) auf der Passivseite
langfristiges Kapital gegendbersteht.
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Die Liquiditatshaltung der Banken unterliegt auch
Vorgaben der Zentralbank, der Schweizerischen Natio-
nalbank (SNB). So sind Banken dazu verpflichtet, ein be-
stimmtes Mindestguthaben an Zentralbankreserven,
eine sogenannte Mindestreserve auf ihrem Konto bei
der Zentralbank zu unterhalten (siehe Abbildung 2
unten). Die Hohe der Mindestreserve ergibt sich durch
die Anwendung des Mindestreservesatzes auf be-
stimmte Kundeneinlagen der Bank. Dieser betragt in
der Schweiz derzeit 2,5 % und im Eurosystem 1 %.

Durch die Festlegung des Mindestreservesatzes soll
die Nationalbank Einfluss nehmen kénnen auf den Kredit-
vergabespielraum der Banken und somit auf die von den
Geschaftsbanken ausgehende Geldschopfung. Dieses
geldpolitische Instrument entfaltet aktuell allerdings
keine einschrankende Wirkung. Zum einen ist der Min-
destreservesatz sehr niedrig und zum anderen stehen
die Banken - so auch die Freie Gemeinschaftsbank — an-
gesichts des Negativzinses, der von der Nationalbank
erhoben wird, eher vor der entgegengesetzten Heraus-
forderung, ihre Uber die Mindestanforderungen hinaus-
gehenden Reserven (Uberschussreserven) abzubauen.

Basel lll
(Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht)

Mindestreserve
(Schweizerische Nationalbank SNB)

Bilanz
Zahlungs-
fahigkeit |:> Liquide Mittel Ubrige « Leverage Ratio
e HQLA Fromm o ; Passiven e Kernkapitalquote
e LCR Gbrige ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ¢ Eigenmittelquote
* NSFR ‘ Akti : . Risiko-
ven Eigenmittel <:I
g tragfahigkeit

Bilanz

2,5% Mindestreserve
Uberschuss-
reserve
Ubrige :
Aktiven

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Kundengelder 100 %

Abbildung 2: Regulatorische Anforderungen an die Liquiditét, die Eigenmittel und an die Mindestreserve

5 Basel Il bezeichnet die internationalen Vorschriften des Basler Ausschusses der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) zur Regulie-

rung der Banken.

6 Zu den HQLA zéhlen Bargeld, Zentralbankreserven sowie leicht liquidierbare Finanzanlagen.
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Neben Liquiditdtsanforderungen ist der Handlungs-
spielraum der Geschaftsbanken zudem eingeschrankt
durch die Anforderungen an die Eigenmittel. Die Eigen-
mittel stellen das Risikopolster der Bank dar, mit wel-
chen allfallige Verluste, etwa infolge von Kreditausfallen,
aufgefangen werden kdnnen. Dieses Eigenmittelpolster
muss in einem ausgewogenen Verhéltnis zu den Ge-
schéaftsrisiken stehen, um die Risikotragfahigkeit der
Bank zu gewahrleisten. Konkret bedeutet dies fir die
Freie Gemeinschaftsbank, dass die Vergabe eines neuen
Kredites nur moglich ist, wenn die Bank das Risiko des
Kredites mit Eigenmitteln unterlegen kann. Jede Aus-
weitung des Kreditvolumens muss also einhergehen
mit einer Starkung der Eigenmittelbasis der Bank.

In den oben bereits angeflhrten Basel IlI-Vorschrif-
ten sind die Eigenmittelquoten definiert, die von Banken
zwingend einzuhalten sind (siehe Abbildung 2 oben,
rechte Seite). Zunachst ist da die sogenannte Leverage

transparenz

Ratio, bei der die auf der Passivseite der Bilanz ausge-
wiesenen Eigenmittel ins Verhéltnis zur Bilanzsumme
gesetzt werden. Diese Eigenmittel setzen sich bei der
Freien Gemeinschaftsbank zusammen einerseits aus
dem Kernkapital, welches das Genossenschaftskapital
sowie die aus den Gewinnen vergangener Jahre ge-
speisten Reserven umfasst, und andererseits aus dem
ergdnzenden Kapital, bestehend aus Festgeldern von
Kunden, die mit einem Rangricktritt versehen sind und
somit einen Eigenmittelcharakter annehmen.

Die Bilanzsumme, zu der die Eigenmittel bei der Le-
verage Ratio ins Verhaltnis gesetzt werden, ist allerdings
ein nur sehr grobes Mass flr die tatsachliche Risikolage.

Differenzierter werden Risiken, die den Bilanzpositio-
nen innewohnen, in der Eigenmittelquote sowie der
Kernkapitalguote berlcksichtigt. Diese zwei Quoten
sind den Banken ebenfalls durch das Basel lll-Regelwerk
auferlegt. Was bedeuten diese Quoten?

Risiken — Risikopolster
(Aktivseite der Bilanz) (Passivseite der Bilanz)
Eigenmittel
Aktiven A / \
netto brutto
Gewichtete
Aktiven Erganzendes
Kapital
> 14,4% e
Kern-
kapital
Operationelle
Risiken Abzug zur
y, Deckung der
Klumpenrisiken

Abbildung 3: Berechnung der risikogewichteten Eigenmittelquote

Wie in Abbildung 3 skizziert, werden die auf der Aktiv-
seite der Bilanz ausgewiesenen Vermdgenspositionen,
darunter insbesondere die Kreditforderungen, entspre-
chend ihrem jeweiligen Risiko gewichtet. Ein risikobehaf-
teter Blankokredit wird z. B. mit 100 % gewichtet, ein
werthaltig abgesichertes Darlehen dagegen nur mit 35 %.

Zu den risikogewichteten Aktiven werden die soge-
nannten operationellen Risiken (z. B. das Risiko eines
Schadens infolge des Ausfalls des EDV-Systems) hinzu-

gerechnet. Die Summe der Risiken wird dann mit den
Eigenmitteln ins Verhaltnis gesetzt (abzuglich eines Teil-
betrages zur Deckung von Klumpenrisiken wie beispiels-
wiese Grosskredite).”

Wie durch die Liquiditatsvorschriften wird der Kredit-
vergabespielraum der Banken auch durch die Eigenmittel-
vorschriften begrenzt, da jeder neue Kredit fir die Bank ein
Risiko darstellt, welches entsprechend den vorgegebenen
Mindestquoten mit Eigenmitteln unterlegt werden muss.8

7 Die beiden Basel Ill-Kapitalquoten unterscheiden sich darin, dass bei der Kernkapitalquote die Risiken mit dem Kernkapital ins Verhéltnis gesetzt
werden und bei der Eigenmittelquote die Risiken mit den Eigenmitteln insgesamt (bestehend aus Kernkapital und ergénzendem Kapital).
8 Die Eigenmittelquote der Freien Gemeinschaftsbank belduft sich per 31.12.2016 wie in Abbildung 3 ausgewiesen auf 14,4 %. Die bei 11,2 %

liegende regulatorische Zielgrosse (Mindestquote) ist damit eingehalten.
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In dieser dreiteiligen Artikelserie haben wir das
Wesen einer Bank unter dem Gesichtspunkt der Geld-
schopfung und -vernichtung neu anzuschauen versucht.
Diese Betrachtung flhrte zu einer Erschitterung des
landlaufigen Verstandnisses einer Bank im Allgemeinen
sowie des Selbstverstandnisses der Freien Gemein-
schaftsbank im Besonderen.

Die Menschen, die der Freien Gemeinschaftsbank
Geld anvertrauen, tun dies mit der Intention, dass ihr
Geld von der Bank auf transparente
Weise in forderungswiurdige Kreditpro-
jekte fliesst, das heisst einer sinnvollen
Verwendung zugefihrt wird. Nun sind
wir aber zu der fundamentalen Einsicht
gelangt, dass es flr eine Kreditvergabe keines Rickgriffs
auf Einlagengelder bedarf, da mit dem Akt der Kreditver
gabe neues Geld geschopft wird. Etwas irritiert wird man
sich als Einlagekunde fragen kdnnen, wie es mit An-
spruch und Wirklichkeit der transparenten Geldverwen-
dung bei der Freien Gemeinschaftsbank bestellt ist, wenn
die Einlagen sich vermeintlich als entbehrlich erweisen,
da die Bank das Geld fiir die Kreditvergabe durch die Ver
buchung des Kredites selbst schopft.

Nun haben wir bei unserer Betrachtung — insbeson-
dere im vorliegenden letzten Teil — gesehen, dass die
Geldschopfung der Geschaftsbanken, zumal fir eine
kleine Bank, nicht schrankenlos maglich ist, sondern an

Literaturhinweis:

«Die Kreditvergabe wird somit ...
massgeblich getragen von den
Einlagekunden der Bank, ...»
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bestimmte notwendige Bedingungen geknlpft ist. Und
genau hier kommt die fir die Freie Gemeinschaftsbank
zentrale Bedeutung der Spareinlagen der Bankkunden
zum Tragen: Diese Gelder werden nicht an die Kredit-
kunden weitervermittelt, sondern sie werden durch
die Anlage auf Spar und Festgeldkonten stillgelegt, d. h.
aus dem Geldkreislauf temporar (fir die Anlagedauer)
entzogen. Nur dank dieser Stilllegung werden die Zen-
tralbankreserven, die der Bank mit den Kundeneinla-
gen zufliessen, frei verfligbar.? Sie stehen der Bank zur
Verfigung fur die Abwicklung der aus der Kreditver
gabe resultierenden Zahlungen an
Zahlungsempfanger bei anderen Ban-
ken. Die Kreditvergabe wird somit —
daran andert sich nichts — massgeb-
lich getragen von den Einlagekunden
der Bank, ohne deren Geldstilllegung die geldschop-
fende Tatigkeit der Freien Gemeinschaftsbank nicht
zur Entfaltung kommen kénnte. Anders als bei Gross-
banken bleibt also der Zufluss von Spareinlagen fir die
Geschaftstatigkeit der Freien Gemeinschaftsbank trotz
Geldschopfung unentbehrlich. Einer der zentralen
Werte der Freien Gemeinschaftsbank — Werden und
Vergehen — bekommt vor dem Hintergrund des not-
wendigen Vergehens von Geld (Spareinlagen) als Be-
dingung fir das Werden von neuem Geld (Kredite) eine
ganz neue Wendung.

Jean-Marc Decressonniere
Mitglied der Geschaftsleitung

Zur weiteren Vertiefung sei der folgende, sehr instruktive (wenn auch in seinen Urteilen einseitige) Artikel in den Monatsberichten
der Deutschen Bundesbank empfohlen, den man auf der Webseite der Bundesbank (www.bundesbank.de) abrufen kann:
Deutsche Bundesbank: Die Rolle von Banken, Nichtbanken und Zentralbank im Geldschépfungsprozess; Monatsbericht April 2017

9 Mit jedem Nettozufluss an Kundengeldern erhalt die Freie Gemeinschaftsbank Zentralbankreserven auf ihrem Konto bei der SNB. In dem
Masse, in welchem diese Kundengelder auf Kontokorrentkonten unterhalten werden, muss die Bank damit rechnen, dass sie jederzeit per Uber
weisung wieder abdisponiert werden, was einen Abfluss an Zentralbankreserven bedingt. Werden die Kundengelder dagegen auf Spar und
Festgeldkonten angelegt, ist ein Abfluss dieser Gelder und entsprechender Zentralbankreserven flr die Dauer der Geldanlage nicht moglich. So
kénnen die der Bank mit den Spargeldern zugeflossenen Zentralbankreserven fir die Abwicklung der aus der Kreditvergabe resultierenden Zah-
lungsausgénge verwendet werden (vgl. Artikel ,, Geldschépfung aus dem Nichts?" in der transparenz Nr. 72).
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