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DAS ALLTAGSVERSTANDNIS . . .

¢ VViele Menschen glauben, die Zentral-
bank bzw. der Staat druckt das Geld.




WIE KOMMT DAS GELD IN DIE WELT ?

DAS ALLTAGSVERSTANDNIS . . .

=

¢ VViele Menschen glauben, die Zentral-
bank bzw. der Staat druckt das Geld. Weitergabe
der Spareinlagen

e Die Spareinlagen der Unternehmen als Kredit
und Haushalte werden als Kredite
weitergegeben. Die Kredite werden
von Unternehmen genutzt, um zu
investieren, von Haushalten, um zu n/ m E
konsumieren.
U




WIE KOMMT DAS GELD IN DIE WELT ?

... UND DIE WIRKLICHKEIT

Kreditnachfrage

e Der Haupteil des Geldes entsteht,

wenn eine Geschaftsbank einen Kredit Kredit-
vergibt (Kreditgeldschdpfung) und ver- geldschdpfung
schwindet, wenn dieser Kredit getilgt

wird (Kreditgeldvernichtung).




Kreditgeldschopfung

Kredithnehmerin (Unternehmen, Haushalt)
fragt Kredit nach.

Die Geschéaftsbank pruft die Kreditwurdigkeit
der Kreditnehmerin bzw. die als Pfand hinter-
legte Sicherheit fur den Kredit und die Profi-
tabilitat des Kredits.

Stimmt die Geschéaftsbank dem Kredit zu,
schreibt sie der Kreditnehmerin ein Guthaben
in Hohe des Kredits auf ihrem Konto gut.

Hier wird Geld in H6he des Kredits geschaffen.

e Kredite machen Investitionen und Konsum

maoglich, die wiederum Einkommen schaffen.
Gespart wird aus diesem Einkommen.




Kreditgeldschopfung / Kreditgeldvernichtung

¢ Bankkundin Krause bekommt von ihrer -
Bank einen Kredit Uber 1 Mio € gewahrt. .
Der Kredit ist mit einer Sicherheit (z.B. Haus et

im Wert von 1 Mio €) hinterlegt.

GEWAHRUNG DES KREDITS SICHERHEIT

Es wurde Geld (Giralgeld) in Hohe von -
1 Mio € geschaffen. Dafur war im Vorhinein 1 Mio €
kein Zentralbankgeld notwendig.

GESCHOPFTES KREDITGELD

e Wird der Kredit zurickgezahlt, wird dieses

Geld wieder vernichtet. : . ‘ E
Mit dem Kredit wird

Giralgeld geschaffen, in den Bu- RUCKZAHLUNG DES KREDITS

chern einer Geschaftsbank notiertes Geld.

Ein Kredit kann als ein VERSPRECHEN der
VERNICHTETES KREDITGELD

Bank auf Zentralbankgeld an den Bank-
kunden verstanden werden. Gleichzeitig
ist es auch ein VERSPRECHEN des
Bankkunden auf die Ruckzah-
lung des Geldes.




Kreditgeldschopfung in Bilanzen
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Kreditgeldschopfung in Bilanzen




Kosten der Kreditvergabe fur Geschaftsbanken — Mittel fir den Interbankensektor

e FUr den Fall, dass das per Kredit geschopfte
Geld an eine andere Bank Uberwiesen wird,

muss die kreditgebende Bank Mittel fur den
Interbankensektor bereitstellen.

\%
N\

e Zentralbankgeld wird gebraucht, wenn Kre-
ditgelder zwischen Banken flieBen. Denn die-
se akzeptieren untereinander ausschlieB3lich
Zentralbankgeld

GESCHAFTSBANK

.

GESCHAFTSBANK GESCHAFTSBANK

NA

Kreditgeld: nein Zentralbankgeld: ja
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e Wenn die Kreditnehmerin Frau Krause,
Kundin von Bank A, das Kreditgeld an den
Kunden Herrn Nase der Bank B Uberweist,
dann muss die Bank A Zentralbankgeld
vorhalten, um diese Uberweisung an die
Bank B zu tatigen — Bank B akzeptiert nur
Zentralbankgeld.

Reichendie
Zentralbankgeldvorrate
der Bank aus?

Uberweisung




e \Wenn die Kreditnehmerin Frau Krause,
Kundin von Bank A, das Kreditgeld an den
Kunden Herrn Nase der Bank B Uberweist,
dann muss die Bank A Zentralbankgeld
vorhalten, um diese Uberweisung an die
Bank B zu tatigen — Bank B akzeptiert nur
Zentralbankgeld.

Reichendie
Zentralbankgeldvorrate
der Bank aus?

Oder muss die Uberweisung

Bank A neues Geld von der
Zentralbank beschaffen um
die Uberweisung téatigen

zu kénnen?




e \Wenn die Kreditnehmerin Frau Krause,
Kundin von Bank A, das Kreditgeld an den
Kunden Herrn Nase der Bank B Uberweist,
dann muss die Bank A Zentralbankgeld
vorhalten, um diese Uberweisung an die
Bank B zu tatigen — Bank B akzeptiert nur
Zentralbankgeld.

Reichendie
Zentralbankgeldvorrate
der Bank aus?

Oder muss die Uberweisung

Bank A neues Geld von de
Zentralbank beschaffen um

die Uberweisung téatigen
zu kénnen? Ist das der Fall, entstehen fur Bank A Kosten.

— Die von der Zentralbank geliehenen 1.000 €,
Kosten fur die bei der Zentralbank fur diesen
Kredit hinterlegten Sicherheiten + Zinsen.

Die Geschaftsbank bekommt weniger Zen-
tralbankgeld, als ihre Sicherheiten wert
sind (Abschlag).
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Kosten der Kreditvergabe fur Geschaftsbanken

e Frau Krause (Kundin bei Bank A) Gberweist
das zuvor per Kredit geschdpfte Geld an
Herrn Nase (Kunde bei Bank B).

Vor der Uberweisung:

Bilanz von Bankkundin Krause Bilanz von Bank A
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio € 1 Mio € 1 Mio €
Sichteinlage Kredit Kredit Sichteinlage
bei Bank A von Bank A an Kundin Krause von Kundin Krause
Bilanz des Bankkunden Nase Bilanz von Bank B
Aktiva Passiva Aktiva Passiva

Bilanz der Zentralbank

Aktiva

Passiva




Kosten der Kreditvergabe flur Geschaftsbanken

e Frau Krause (Kundin bei Bank A) Gberweist
das zuvor per Kredit geschdpfte Geld an
Herrn Nase (Kunde bei Bank B).

Wihrend der Uberweisung:

Bilanz von Bankkundin Krause Bilanz von Bank A
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio € 1 Mio € 1 Mio €
Sichteinlage Kredit Kredit Sichteinlage
bei Bank A von Bank A an Kundin Krause von Kundin Krause
1 Mio €
Kredit

von Zentralbank

Bilanz des Bankkunden Nase Bilanz von Bank B
Aktiva Passiva Aktiva Passiva

—

Bilanz der Zentralbank

Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio €
Kredit Sichteinlage
an Bank A von Bank A

Bank B akzeptiert nur Zentralbankgeld.
Deswegen muss sich Bank A fiir die Uberwei-
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sung am Geldmarkt Zentralbankgeld in H6he
der Uberweisung besorgen.
Darauf zahlt sie Zinsen.



Kosten der Kreditvergabe flur Geschaftsbanken

e Frau Krause (Kundin bei Bank A) Gberweist
das zuvor per Kredit geschdpfte Geld an
Herrn Nase (Kunde bei Bank B).

Wahrend der Uberweisung:

Bilanz von Bankkundin Krause Bilanz von Bank A
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio € 1 Mio € 1 Mio €
Sichteinlage Kredit Kredit Sichteinlage
bei Bank A von Bank A an Kundin Krause von Kundin Krause
1 Mio €
Kredit

von Zentralbank

Bilanz des Bankkunden Nase Bilanz von Bank B
Aktiva Passiva Aktiva Passiva

18

—

Bilanz der Zentralbank

Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio €
Kredit Sichteinlage
an Bank A von Bank A
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Kosten der Kreditvergabe fur Geschaftsbanken

e Frau Krause (Kundin bei Bank A) Gberweist
das zuvor per Kredit geschdpfte Geld an
Herrn Nase (Kunde bei Bank B).

Nach der Uberweisung:

Bilanz von Bankkundin Krause Bilanz von Bank A
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio € 1 Mio €
Kredit Kredit Kredit
von Bank A an Kundin Krause von Zentralbank
Bilanz des Bankkunden Nase Bilanz von Bank B
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio €
Sichteinlage Sichteinlage
bei Bank B von Herrn Nase

Bilanz der Zentralbank

Aktiva Passiva
1 Mio € 1 Mio €
Kredit Sichteinlage
an Bank A von Bank A

Kosten fur Bank A




* Gibt es so viele Uberweisungen von Bank A
an Bank B wie von Bank B an Bank A, glei-
chen sich die Forderungen aus und es muss
kein Zentralbankgeld flieBen.

Frau Krause will das Boot
von Herrn Nase (Kunde bei
Bank B) kaufen. Dafir hat sie
bei ihrer Bank (A) einen Kredit
uber 2 Mio € aufgenommen.

Frau Schopf will das Kunstob-
jekt von Herrn Hut (Kunde bei
Bank A) kaufen. Daflr hat sie
bei ihrer Bank (B) einen Kredit
uber 2 Mio € aufgenommen.




Kosten der Kreditvergabe fur Geschaftsbanken — Habenzins

e Die Zinsen, die die Geschaftsbank fur ihre
ausgegebenen Kredite bekommt, sind lang-
fristig festgelegt. Die Zentralbank kann die
Zinsen auf Zentralbankreserven jedoch auch
sehr kurzfristig andern.

e Daher lohnt es sich fur die Geschaftsbank,
Sparerlnnen mit Zinsen auf Spareinlagen
(Habenzins) langfristig an sich zu binden.

e So sichert sich die Geschéaftsbank unab-
hangig von der Zentralbank Mittel, um zah-
lungsfahig zu bleiben. Den Habenzins auf
die Spareinlagen kann die Geschéaftsbank
kurzfristig andern.

e Deswegen ist es fur die Geschaftsbank

risikodrmer, sich aus Kundeneinlagen zu re- ‘ »
finanzieren, als die Haltung von Zentralbank-

reserven. Der Habenzins stellt ebenfalls Kos-

ten dar.




Geldschopfung per Ankauf von Vermogen

e Banken kdnnen auch durch den Ankauf von
Vermodgensgegenstanden (z.B. Wertpapiere,
Immobilien) Geld schépfen.

¢ Im Prinzip funktioniert das
wie die Kreditgeldschopfung:

Die Bank schreibt der Verkauferin des Ver- Die Bank bezahlt mit einem Versprechen ...
mogensgegenstandes einen Betrag in Hohe
des Kaufpreises auf einem Bankkonto gut.

Dabei geht sie wie bei der Kreditvergabe das
Risiko ein, dass die so geschaffene Sichtein-
lage an eine andere Bank flieBt. In dem Fall
braucht die geldschépfende Bank Zentral-

bankgeld, um diese Uberweisung zu tatigen. ... und erhélt einen
Vermogensgegenstand.
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Geldschdpfung per Ankauf von Vermdgen — in Bilanzen

e Bank A kauft bei der Vermodgensbesitzerin
Krause Wertpapiere in Hohe von 1 Mio €.

Um fur die Wertpapiere zu bezahlen, schdpft
Bank A Geld, indem sie der Vermodgensbesit-
zerin Krause den Kaufpreis der Wertpapiere
auf einem Konto gutschreibt.

Wie bei der Kreditgeldschopfung besteht
auch hier die Gefahr, dass die Sichteinla-
ge der Vermbdgensbesitzerin Krause von der
Bank A an eine andere Bank flieBt. Das wur-
de Kosten flr die Bank A durch bendtigtes
Zentralbankgeld nach sich ziehen. Dieses
Risiko geht die Bank A ein, wenn sie Geld
durch den Ankauf von Vermogen schopft.

Bilanz von Bank A

Aktiva

Bilanz von Vermdgensbesitzerin Krause

Aktiva Passiva

Passiva

Wertpapiere im
Wert von 1 Mio €

Bilanz von Bank A

Aktiva

Bilanz von Vermogensbesitzerin Krause

Aktiva Passiva Passiva

1 Mio €
Sichteinlage
der Vermbdgens-
besitzerin
Krause

Wertpapiere im
Wert von 1 Mio €

—

Bilanzielles Pendant

1 Mio €
Sichteinlage
bei Bank A
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Bedingungen der Kreditgeldschopfung

¢ Kreditgeld kann nur geschopft werden,

wenn Kredite nachgefragt werden. Die Kredit-
nachfrage ist meist abhangig von den Erwar-
tungen bezuglich der Wirtschaftsentwicklung.

POSITIVE WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG

¢ Die Geschéaftsbank vergibt im Normalfall (y
nur dann Kredite, wenn die Kreditvergabe flir o % 70D Z/VM Km/ﬁm M%
sie profitabel ist, d.h. wenn: l c/[ﬂ,t W%

Der erwartete Ertrag der Kreditvergabe gro- W
Ber ist als die erwarteten Kosten und Risiken ! .

der Kreditvergabe.
ERTRAG AUS ZINSEN GROSSER ALS KOSTEN / RISIKEN

Der Kreditvergabe durch
Geschéaftsbanken stehen also Kosten
und Risiken gegenuber. Dadurch wird die theo-
retisch unentliche Kreditgeldschdpfung praktisch begrenzt.

Kann z.B. eine Kreditnehmerin inren Kredit nicht zu-
rickzahlen, fallen fur die kreditgebende Bank nun nicht
mehr nur die Kreditzinseinnahmen weg, auch das bis
dahin in Form von Zentralbankgeld abgeflossene
Kreditgeld stellt ein groBes Kostenrisiko dar.



Die Rolle der Zentralbank bei der Geldschopfung

e Die Geldsch6pfung der Zentralbank er-
folgt nachgelagert zur Geldschépfung der
Geschéftsbanken. Sie hat betragsmaBig
einen viel geringeren Umfang.

5% Bargeld

e Die Zentralbank beeinflusst vor allem,
wie profitabel es fur die Geschéaftsbanken
ist, Kredite zu vergeben und Geld damit zu
schopfen. Ihr Auftrag ist es, das Finanz-
system mit Liquiditat zu versorgen und so
dessen Funktionsweise aufrechtzuhalten.

e Daflr stehen der Zentralbank folgende

Instrumente zur Verfigung:
Offenmarktgeschéfte Notenbankfahige Sicherheiten




Einflussintrumente der Zentralbank auf die Profitabilitat der Kreditvergabe der Geschaftsbanken

Leitzins Offenmarktgeschafte Notenbankfahige Sicherheiten

e Diesen Zins mussen Geschaftsbanken an
die Zentralbank zahlen, wenn sie Zentral-
bankgeld gestellt bekommen.

Zentralbankgeld

Je hoher der Leitzins, desto teurer wird Leitzins

auch Zentralbankgeld fur die Geschéafts- ZENTRALBANK GESCHAFTSBANK
banken. Folglich steigen auch die potenti-

ellen Kosten flr die Kreditvergabe. Leitzins HOHERE NACHFRAGE

Werden die Leitzinsen gesenkt, nehmen die
potentiellen Kosten flr Kredite ab und Kre-

dite sollen unter Wettbewerbsbedingungen 0 0/0 0 [ l

im Bankensektor billiger werden. BILLIGERE KREDITE

e Werden Kredite dann auch fur Investitionen e N =

nachgefragt, zieht das eine groBere Nachfra- 2

ge nach sich, die Preissteigerung also Inflati- 3

on zur Folge hat. o1 = PREISTEIGERUNG = INFLATION Ny =
Aber! e Pessimistische Wirtschaftseinschatzung e Pessimistische Wirtschaftseinschatzung
Dieser Mechanismus potentieller Kreditnehmerlnnen (Ertrag po- von seiten der Geschéaftsbank (traut der
funktioniert nicht tentieller Investitionen kleiner als Kosten Kreditwurdigkeit potentieller Kreditnehme-
in Krisenzeiten! far Kreditnahme) geringe Kredit- rinnen nicht) geringes Kreditangebot

nachfrage trotz geringer Zinsen. trotz geringer Kosten fur Kreditvergabe.
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Einflussintrumente der Zentralbank auf die Profitabilitat der Kreditvergabe der Geschaftsbanken

Leitzins Offenmarktgeschafte Notenbankfahige Sicherheiten

¢ Die Zentralbank kann auch auf dem Geld-
und Kapitalmarkt eingreifen. Sie kauft und
verkauft Wertpapiere und Anleihen von Un-
ternehmen und zum Teil auch Staatspapiere
auf dem Sekundarmarkt (d.h. die Zentralbank
kauft sie nicht direkt von den Herausgebern
der Wertpapiere, sondern von den Besitzern
solcher Wertpapiere).

Dadurch andern sich die Zinsen, die auf die
Wertpapiere gezahlt werden mussen.

Kauft die Zentralbank vieler solcher Wertpa-
piere, dann steigen die Preise fur Wertpapie-
re und sinken die auf sie gezahlten Zinsen.
So kann die Zentralbank Einfluss auf diese
Zinsen und Liquiditat auf dem Geld- und Ka-
pitalmarkt nehmen.

Sekundarmarkt
m m
ZENTRALBANK GESCHAFTSBANK

m

ZENTRALBANK GESCHAFTSBANK

Die Preise fur

“ S Wertpapiere
steigen an.
Die auf die
Wertpapiere
gezahlten e o4
Zinsen sinken.
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Einflussintrumente der Zentralbank auf die Profitabilitat der Kreditvergabe der Geschaftsbanken

Leitzins Offenmarktgeschafte Zentralbankfahige Sicherheiten

e Gewahrt die Zentralbank einen Kredit an
Geschaftsbanken, d.h. stellt sie Zentralbank-
geld bereit, verlangt die Zentralbank Sicher-
heiten als Pfand. Als Sicherheiten akzeptiert
die Zentralbank z.B. Wertpapiere, Vermo-
gensgegenstande oder Staatsanleihen.

Je groBzugiger die Zentralbank darin ist, von
den Geschéaftsbanken bereitgestellte Sicher-
heiten zu akzeptieren, desto leichter und
billiger ist es auch fur die Geschéaftsbank,
diese bereitzustellen. D.h. je groBer der Pool
an zentralbankfahigen Sicherheiten, desto
billiger ist es fur die Geschéftsbanken, sich
Zentralbankgeld zu beschaffen, das sie mog-
licherweise braucht, nachdem sie Kreditgeld
geschopft haben.

Das verbilligt die Kreditvergabe, was mit ei-
ner ausgeweiteten Kreditgeldvergabe einher-
gehen kann.

Kredite

Kredit é m

ZENTRALBANK GESCHAFTSBANK

Sicherheit
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ZUSAMMENFASSUNG

e Geschaftsbanken kdnnen jederzeit per Kre-
ditvergabe (vorausgesetzt die Kredite werden
nachgefragt) und Ankauf von Vermogen Geld
schopfen. Damit riskieren sie jedoch, dass
die dadurch geschaffenen Sichteinlagen an
andere Banken flieBen und Zentralbankgeld
notig wird. Das sind Kosten und Risiken fur
die Bank.

¢ Die Zentralbank kann zwar Anreize zur Kre-
ditvergabe/ Geldschdpfung setzen, aber die-
se nur bedingt beeinflussen.

¢ Weil die Kreditvergabe mit Kosten verbun-
den ist und Banken insolvent gehen kdnnen,
ist die Kreditgeldschopfung in der Praxis
nicht unendlich ausweitbar.

¢ Bisher wurde vereinfachend der Geld-
schopfungsprozess dargestellt, wie er vor
allem in ,normalen Zeit“ in modernen Geld-
systemen funktioniert.

Seit Ausbruch der Krise greifen viele der
geldpolitischen Instrumente der Zentrabank
nicht mehr.

¢ Viele Zentralbanken sind im Zuge der
Krise dazu Ubergegangen, ungewohnli-
che Geldpolitik zu betreiben. Zum Beispiel
haben Zentralbanken im groBen MalBstab
Wertpapiere und Anleihen von Unterneh-
men und Regierungen gekauft (Quantitative
Easing). So haben sie ohne Beteiligung der
Geschéftsbanken Geld geschopft.
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GLOSSAR

e Geschaftsbanken
Alle Banken, die keine Zentralbank sind.

e Geldmarkt

Auf dem Geldmarkt wird mit kurzfristigen liquiden
Mitteln (v.a. Zentralbankgeld) gehandelt. Teilneh-
merlnnen dieses Markts sind v.a. Banken, andere
Finanzinstitute und der Staat.

e Giralgeld/Buchgeld / Geschéftsbanken-
geld

Bezeichnet das sich auf dem Girokonto befindli-
che ,virtuelle’ Geld.

e Habenzins

Das sind die Zinsen, die die Geschaftsbanken an
ihre BankkundIinnen zahlen missen, wenn diese
Ersparnisse bei der Bank anlegen.

e |nflation

Inflation heiBt Preissteigerung. Damit geht eine
Minderung der Kaufkraft einher, da mit gegebe-
nem Einkommen und gestiegenen Preisen weni-
ger gekauft werden kann.

¢ [nterbankensektor
Der Interbankensektor beschreibt den Sektor, in
dem Banken mit Finanzprodukten handeln.

o Kapitalmarkt
Auf dem Kapitalmarkt werden langfristige liquide
Mittel (z.B. Aktien, Anleihen, Kredite) gehandelt.

e Liquiditat
Verflgbarkeit von Mitteln, um Schulden beglei-
chen zu kdnnen.

e Offenmarktgeschafte

Offenmarktgeschéafte sind Interventionen der
Zentralbank, um den Finanzmarkt mit Liquidi-
tat zu versorgen und das allgemeine Zinsniveau
zu beeinflussen. Die Zentralbank kauft von Ge-
schaftsbanken Wertpapiere und gibt dafur Zent-
ralbankgeld aus. Damit kann sie die Rendite der
Wertpapiere beeinflussen, also eine Art Zinsen,
die die Halter von Wertpapieren bekommen.
Werden viele Wertpapiere nachgefragt erhéht
sich deren Preis (Wertpapierkurs) und damit ihre
Renditen, weil zwischen Kurs und Renditen ein
inverser Zusammenhang besteht.
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GLOSSAR

e Refinanzierung
Refinanzierung beschreibt Prozesse durch die
sich Geschéaftsbanken Kapital beschaffen.

e Sichteinlage

Guthaben (Einlage) auf einem Bankkonto bei ei-
ner Geschaftsbank (Girokonto). Diese wird beim
bargeldlosen Zahlungsverkehr benutzt. Die/
Der Kontoinhaberln kann jederzeit von der Ge-
schaftsbank das Giralgeld als Bargeld fordern.

e Wertpapiere

Wertpapiere sind Urkunden uber Vermogens-
werte. So ist z.B. eine Aktie ein Wertpapier, das
einen Vermodgensanteil an einem Unternehmen

beschreibt. Staatsanleihen sind auch Wertpapie-

re auf die die Besitzerin Zinsen erhalt.

e Zentralbankgeld

Zentralbankgeld, auch Zentralbankreserven ge-
nannt, ist eine Art Kredit von Zentralbanken an
Geschéaftsbanken, um diese mit Liquiditat zu
versorgen. Zentralbankgeld ist einerseits Bar-
geld und andererseits Sichteinlagen, die die Ge-
schaftsbanken bei der Zentralbank halten.
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