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Was ist Geld?
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 Tauschmittel: Geld ist universelles Tauschmittel, mit dem alle Tauschtransaktionen in einer 
Volkswirtschaft abgewickelt werden können.

 Recheneinheit: Geld ist ein allgemeiner Wertmesser.

 Wertaufbewahrungsmittel: Geld kann aufbewahrt werden und hat auch in späteren Perioden 
noch einen Wert (verdirbt nicht)

Welche Zwecke erfüllt Geld in einer 
modernen Volkswirtschaft?

Quelle: Puhani (2009)



Seite 5 Prof. Dr. Gösta JaminSeite 5 Prof. Dr. Gösta Jamin

Einführung: Eine Bilanz besteht aus Mittel-
verwendung (Aktiva) und –herkunft (Passiva)

Persönliche Finanzen von Burgunda Dornfelder, 
Geschäftsführerin einer Pfälzer 
Winzergenossenschaft

• Wert des Wohnhauses: 500.000 EUR

• Zeitwert des Autos: 20.000 EUR

• Bargeld, Einlagen: 10.000 EUR

• Wert des Wertpapierdepots: 20.000 EUR

• Barwert der betrieblichen Altersvorsorge: 
100.000 EUR

• Steuerschulden: 20.000 EUR

• Verbindlichkeit ggü. dem Ex-Mann aus dem 
Scheidungsverfahren: 50.000 EUR

• Langfristige Baufinanzierung: 300.000 EUR

• Aktuelle Inanspruchnahme des Dispokredits: 
10.000 EUR

Aktiva Passiva

Bargeld, 
Einlagen

Auto

Wertpapiere

bAV

10.000

Haus

20.000

20.000

100.000

500.000

650.000

Dispokredit

Steuer-
schulden

Verbdlkt. Ex-
Mann

Baufi

10.000

Eigenkapital

20.000

50.000

300.000

270.000

650.000

Bilanz 
Burgunda Dornfelder
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Auch eine Zentralbank wie die EZB hat 
Aktiva und Passiva

Quelle: EZB, Bilanz des Eurosystems vom 27.11.2020

Zentralbank-
geldmenge / 

Geldbasis



Seite 7 Prof. Dr. Gösta JaminSeite 7 Prof. Dr. Gösta Jamin

Wir nutzen vor allem das Giralgeld der 
Geschäftsbanken

Bargeld

Einlagen der 
Geschäftsbanken
• Mindest-

reserve
• Einlage-

fazilität

Guthaben bei der 
Zentralbank
• Mindest-

reserve (1% 
der Kunden-
einlagen)

• Einlage-
fazilität

Kundeneinlagen = 
Buchgeld / 
Giralgeld

Kredite an 
Kunden
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Möglichkeiten zur Erhöhung der Zentralbank-
geldmenge durch die EZB

Beispielhafte Maßnahmen der EZB zur Erhöhung 
der Zentralbankgeldmenge

• Beispiel 1:  EZB stellt Geschäftsbanken 
Liquidität von 1 Mrd. EUR im Rahmen der 
langfristigen Refinanzierungsgeschäfte zur 
Verfügung (d.h. vergibt einen Kredit an eine 
Geschäftsbank)

• Beispiel 2: EZB kauft Geschäftsbanken 
Wertpapiere (z.B. Staatsanleihen) im Wert von 
1 Mrd. EUR ab

Aktiva Passiva

Forderungen 
an Banken 
(Bsp. 1)

Wertpapiere 
(Bsp. 2)

+ 1 Mrd. 

+ 1 Mrd.

+ 2 Mrd.

Verbindlichkeiten 
ggü. Banken
• Mindest-

reserve
• Einlagen-

fazilität

+ 2 Mrd.

+ 2 Mrd. 

Durch diese Maßnahmen schafft 
die EZB 2 Mrd. EUR 

Zentralbankgeld „aus dem Nichts“
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Möglichkeiten zur Erhöhung der Giralgeld-/
Buchgeldmenge durch die Geschäftsbanken

Beispielhafte Maßnahme der Geschäftsbanken zur 
Erhöhung der Giralgeld- / Buchgeldmenge

• Vergabe eines Darlehens über 1 Mio. EUR an 
einen Kunden

Aktiva Passiva

Forderungen 
an Kunden

+ 0,01 Mio.

+ 1 Mio.

+ 1 Mio.

Forderungen ggü. 
der Zentralbank
• Mindest-

reserve
• Einlagen-

fazilität

+ 1 Mio.

+ 1 Mio. 

Durch diese Kreditvergabe schafft 
die Geschäftsbank 1 Mio. EUR 

Giral-/Buchgeld „aus dem Nichts“

Verbindlich-
keiten ggü. 
Kunden 
(=Buch- / 
Giralgeld)- 0,01 Mio.
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Starker Anstieg der Geldmenge bei 
geringem Anstieg des BIP

2008 2020

Zentralbankgeld/
Geldbasis*

1,25 Bio. EUR 4,86 Bio. EUR

Geldmenge M3 
(inkl. Giral-/ 
Buchgeld)

9,40 Bio. EUR 13,79 Bio. EUR

BIP der Eurozone 
(in jew. Preisen)

9,27 Bio. EUR (2009) 11,92 Bio. EUR (2019)

Quelle: www.statista.com, EZB, Wikipedia

* Bargeld plus Einlagen der Kreditinstitute

+29% (nominal), +10% (real)

+47%

+288%

http://www.statista.com/
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Preissteigerungsraten in der Eurozone 
unter dem Zielwert von 2% trotz 
Ausweitung der Geldmenge

Quelle: www.inflation.eu
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Die Nachfrage nach Geld ergibt sich aus 
verschiedenen Zwecken

John Maynard Keynes 
(1883 – 1946)

Transaktionskasse

Vorsichtskasse

Spekulationskasse
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Differenzierte Wirkung der 
Niedrigzinsen

Instrumente der EZB

• Sehr niedrige bzw. 
negative Zinsen

• Massiver Ankauf von 
Wertpapieren vieler 
Emittenten

• Massive Ausweitung 
der Zentralbankgeld-
menge / Geldbasis

W
irku

n
g au

f…

… Sparer

• Realer Kaufkraftverlust 
der Ersparnisse

• Druck zum
• Geldausgeben
• Investieren in 

Sachwerte (Aktien, 
Immobilien, Gold)

… Schuldner und Sachwerte-Investoren
• Massiver Wertanstieg 

von Sachwerten
• Günstige (z.T. negative) 

Refinanzierungskosten 
für immer höhere 
Schulden
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Exkurs: Die Zinsen wären (vermutlich) 
auch ohne die EZB niedrig

Folgen
• Geringe Nachfrage 

nach Investitions-
kapital (geringe 
Kapitalnachfrage)

• Hohe Ersparnis der 
Haushalte zur 
Vorbereitung auf den 
Ruhestand (hohes 
Kapitalangebot)

• Dadurch sehr niedrige 
Zinsen 
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Corona erschwert den Exit aus der 
mega-expansiven Geldpolitik

„…Insolvenzwelle ab 
Herbst 2020 erwartet…“

DW, 7.8.2020

„…Corona-Crash: 
Arbeitslosigkeit in Europa 

steigt…“
Spiegel, 1.10.2020

„…Zombieunternehmen 
gefährden gesunde 

Unternehmen…“
WiWo, 15.9.2020

„…Corona treibt 
Staatsverschuldung in 
Europa nach oben…“

Statista, 7.5.2020

„…Corona-Krise: Die 
staatlichen Schuldenberge 
sind grösser als nach dem 

Zweiten Weltkrieg…“
NZZ, 14.10.2020
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 Geld wird benötigt als Zahlungs- und Wertaufbewahrungsmittel sowie allgemeiner Wertmaßstab

 Die Zentralbank kann Zentralbankgeld „aus dem Nichts“ schaffen durch den Ankauf von Vermögenswerten wie 
Wertpapieren oder die Vergabe von Krediten an Banken

 Die Geschäftsbanken können Buch- / Giralgeld ebenfalls „aus dem Nichts“ erschaffen durch die Vergabe von 
Krediten an Kunden

 Über die Mindestreservepflicht kann die Zentralbank die Menge an Buch- / Giralgeld begrenzen, die die 
Geschäftsbanken schaffen können

 Es gibt keine reale Deckung von Geld, Geld ist letztlich nur durch Geld gedeckt. Sein Wert beruht auf dem 
Vertrauen der Menschen, dass auch die anderen das Geld als Zahlungsmittel akzeptieren

 Dieses Geldsystem kann sich flexibel an die Bedürfnisse der Wirtschaft sowie konjunkturelle Situation 
anpassen; z.B. schaffen die Geschäftsbanken bei hohem Wirtschaftswachstum viel und bei geringem 
Wirtschaftswachstum wenig Geld; die Zentralbank kann im Zusammenspiel mit dem Staat in einer 
Wirtschaftskrise (wie aktuell Corona) die Wirtschaft durch eine Ausweitung der Geldmenge ankurbeln

 Die EZB hat in den letzten Jahren die Zentralbankgeldmenge massiv ausgeweitet, trotzdem ist die offiziell 
gemessene Inflationsrate unter dem Zielwert von 2%

 Begleiteffekte der massiven Ausweitung der Geldmenge sind z.B. ein massiver Anstieg von Vermögenspreisen 
(Aktien, Immobilien) sowie extrem niedrige, z.T. sogar negative Zinsen

Fazit / Zusammenfassung
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