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Vorwort zur 8. Auflage

Das vorliegende Buch befasst sich mit den grundlegenden Tatbestéinden im mo-
netédren Sektor der Volkswirtschaft. Dabei geht es nicht nur um theoretische Zu-
sammenhénge, sondern auch um die praktizierte Geldpolitik im Euro-
Wihrungsraum. Mit der Einfilhrung des Euro fand dieser Teilbereich der
Volkswirtschaftslehre groBe Beachtung. Ebenso riickten geldpolitische Frage-
stellungen wéhrend der im Jahr 2008 voll entbrannten Finanzmarktkrise in den
Blickpunkt der Offentlichkeit. Im Mittelpunkt dieses Buches stehen die institu-
tionellen Verhéltnisse, welche das Europdische Zentralbanksystem sowie die
Deutsche Bundesbank betreffen.

Ausgehend von der Entwicklungsgeschichte des Geldes werden zunéchst die
Eigenschaften, die ein Aktivum zu Geld machen, herausgearbeitet. Daran
schlieit sich eine Analyse der wichtigsten monetdren Grofen an, die eingehend
erlautert sowie auf ihre dkonomische Bedeutung hin untersucht werden. Gegen-
stand des nachfolgenden Punktes ist das Geldangebot. Dahinter steht zum einen
das Européische System der Zentralbanken, zu dem auch die Deutsche Bundes-
bank zdhlt; zum andern gehoren dazu die Geschéftsbanken. Diese Institutionen
werden genauer vorgestellt sowie deren Geldschopfung erklédrt. Einen ver-
gleichsweise abstrakten Charakter weist die im Anschluss behandelte Theorie
der Geldnachfrage auf. Kenntnisse aus diesem Bereich sind jedoch unverzicht-
bar, da sie die Voraussetzung fiir das Verstidndnis der rivalisierenden trans-
missionstheoretischen Ansitze bilden. Diese befassen sich mit der Ubertragung
geldwirtschaftlicher Impulse in den giiterwirtschaftlichen Bereich der Wirt-
schaft. Einen breiten Raum nimmt schlieBlich die Geldpolitik ein. Zum einen
wird hierbei auf die allgemeinen Grundlagen der Geldpolitik eingegangen.
Danach erfolgt eine ausfiihrliche Darstellung der Politik der Europdischen Zent-
ralbank sowohl in instrumenteller als auch in strategischer Hinsicht.

Zielgruppen dieses Buches sind in erster Linie Studierende an Dualen Hoch-
schulen, Verwaltungs- und Wirtschaftsakademien, Bankakademien, Fachhoch-
schulen sowie ,,Anfangssemester” an Universititen. Aber auch Praktiker, die an
Geldfragen interessiert sind, erhalten einen Einblick in unser Geldwesen. Daher
wurde besonderer Wert auf eine verstindliche Darstellungsform gelegt, was
auch in zahlreichen schematischen Abbildungen zum Ausdruck kommt.

Stuttgart, im Oktober 2010 Gerhard Mussel
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I. Allgemeine Grundlagen

1. Entstehung und Funktionen des Geldes

Die Entstehung des Geldes ist untrennbar mit der Entwicklungsgeschichte von
Volkswirtschaften verbunden. Als entscheidende Entwicklungsstufe fiir die Ent-
stehung des Geldes gilt die Einfilhrung der Arbeitsteilung. Bekanntlich bildet
dieses Organisationsprinzip die Grundlage einer jeden modernen Wirtschaft. Es
basiert auf der Tatsache, dass die bei der Herstellung von Giitern eingesetzten
Produktionsfaktoren unterschiedliche Faktorproduktivititen aufweisen. Diese
Produktivititsunterschiede gilt es auszunutzen, indem die Produktionsfaktoren
sich auf die Herstellung derjenigen Giiter spezialisieren, bei denen die Produk-
tivitdt am hochsten ist. Dadurch kommt es zu einer Steigerung der Gesamt-
produktion und damit einer Verbesserung der Versorgung einer Gesellschaft mit
Waren und Dienstleistungen.

Allerdings resultieren aus der Arbeitsteilung zahlreiche Probleme wie beispiels-
weise gegenseitige Abhéngigkeiten der Wirtschaftssubjekte, die Verteilung der
Mehrproduktion oder die Monotonie der Arbeit. Ein weiteres zentrales Problem,
welches sich in einer arbeitsteiligen Wirtschaft einstellt, ist der Tausch. Auf ei-
ner niedrigen Stufe der Spezialisierung ist der Naturaltausch denkbar, also der
Tausch eines Gutes gegen ein anderes Gut (direkter Tausch). Mit fortschreiten-
der Arbeitsteilung treten hierbei jedoch Schwierigkeiten auf, etwa das Finden
eines Tauschpartners, die Teilbarkeit von Giitern, Transportprobleme oder man-
gelnde Lagerfdhigkeit der Tauschobjekte.

Zur Losung all dieser Probleme bietet sich die Einfiihrung eines Tauschmediums
an, welches quasi zwischen die getauschten Giiter geschoben wird. Wer
jemandem sein hergestelltes Gut anbietet, erhdlt dafiir ein ,,Zwischentauschgut®;
dieses kann dann sofort oder spiter gegen irgendein anderes benotigtes Gut ein-
getauscht werden (indirekter Tausch). Ein Zwischentauschgut kann allerdings
seinen Zweck, bei Bedarf in andere Giiter umgetauscht zu werden, nur dann er-
fiillen, wenn es von allen am Tauschhandel beteiligten Teilnehmern auch jeder-
zeit angenommen wird. Ein derartiges Tauschmedium bezeichnet man als Geld.
Seine Funktion besteht darin, als allgemein akzeptiertes Tauschmittel zu fun-
gieren. Hierin liegt der 6konomische Ursprung des Geldes begriindet.

In einer modernen Volkswirtschaft mit einem hohen Grad an Arbeitsteilung tau-
chen aber nicht nur 6konomische Transaktionen auf, bei denen einer Leistung
eine Gegenleistung gegeniibersteht, sondern es existieren daneben zahllose ein-
seitige Wertilibertragungen. Beispiele hierfiir sind Steuerzahlungen, Geldstrafen,
Wertpapierkdufe, Kindergeld oder Erbschaften. Auch die Abwicklung dieser
Transaktionen, die keine spezifische 6konomische Gegenleistung aufweisen, ist
mit Geld moglich; es iibernimmt hierbei die Funktion eines Zahlungsmittels.
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Aus den genannten Anwendungsbereichen fiir den Einsatz von Geld folgen im-
plizit zwei weitere Eigenschaften, die es erfiillen muss, ndmlich die abstrakten
Funktionen, Wertmesser sowiec Recheneinheit zu sein. Denn sdmtliche dkono-
mischen Transaktionen bediirfen einer Bewertung. Angesichts der starken
Heterogenitit der auf den Markten getauschten Objekte sowie der verschieden-
artigen Zahlungen bedarf es eines Vergleichsmafistabes (,,tertium compara-
tionis*). Hierflir bieten sich Geldeinheiten an, die in der Lage sind, alle Preise
und damit die Tauschrelationen auszudriicken. Mit Hilfe dieser Bewertungen
sowie den damit einhergehenden Rechenoperationen sind dann alle denkbaren
Okonomischen Transaktionen durchfiihrbar.

Die bereits erwihnte Tatsache, dass Geld in seiner Eigenschaft als Zwischen-
tauschgut auch zu einem spéiteren Zeitpunkt fiir Tauschhandlungen oder Zahlun-
gen verwendbar ist, impliziert eine weitere Funktion des Geldes, ndmlich die des
Wertaufbewahrungsmittels. Das Geld dient als Wertspeicher, der Zeitpunkt
der Wertiibertragung bleibt offen. Man spricht gelegentlich auch von der
»Thesaurierungsfunktion des Geldes; darin kommt der Vermdgenscharakter des
Geldes zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit der zuletzt genannten Geldfunktion der Wertauf-
bewahrung steht ein weiterer interessanter Erklarungsansatz beziiglich der Ent-
stehung des Geldes. Ausgangspunkt dieser Uberlegungen ist die Erkenntnis,
dass nahezu jeder Mensch in einer Gesellschaft nach personlicher Anerkennung
strebt. Er hat den Wunsch, sich von den anderen Mitgliedern der Gesellschaft
abzuheben. Zur Befriedigung dieses Bediirfnisses eignet sich in besonderer
Weise der Erwerb von Besitz. Es wird danach gestrebt, solche Giiter zu besitzen,
die zu Ansehen und damit zu Anerkennung verhelfen. Dabei ist die konkrete Er-
scheinungsform derartiger ,,Prestigeobjekte’ letztlich vollig nebenséchlich. Ent-
scheidend ist allein die Tatsache, dass diese Giiter in den Augen der Gesellschaft
als wertvoll und damit begehrenswert eingestuft werden. Solche Giter, bei-
spielsweise Schmuck, tibernehmen dann die Rolle des Geldes, sie verhelfen dem
Besitzer zu Geltung. Der gleiche Sinngehalt von Geltung und Geld kommt auch
deutlich in dem Begriff ,,Entgelt” zum Ausdruck. Das allgemein begehrte Objekt
kann entweder thesauriert (,,Hortgeld”) oder bei Bedarf als Wertiibertragungs-
mittel eingesetzt werden. Hinter diesem Erkldrungsansatz verbirgt sich der sog.
mythische oder soziologische Ursprung des Geldes. Zu beachten ist, dass ge-
mdf dieses Erklarungsansatzes die Existenz von Geld nicht zwangsldufig an
eine arbeitsteilige Wirtschaft gebunden ist. Selbst in einer Gesellschaft ohne jeg-
liche Arbeitsteilung und damit ohne Tauschhandlungen kann Geld in dem eben
beschriebenen Sinne angetroffen werden. Insoweit ist die Wertaufbewahrungs-
funktion die historisch élteste Geldfunktion.

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass die Definition des Geldes anhand
seiner Eigenschaften erfolgt. Ein Aktivum muss gleichzeitig die Funktionen
Tausch- und Zahlungsmittel, Wertaufbewahrungsmittel sowie Wertmesser und
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Recheneinheit erfiillen, um ,,Geld” zu sein (,,money is what money does®). Die
Erscheinungsform ist zweitrangig.

Entscheidend fiir die Aufrechterhaltung der Geldfunktionen ist die Knappheit
des als Geld verwendeten Objektes. Sobald dieses in zu groflen Mengen vor-
handen ist, sinkt den Marktgesetzen folgend sein Wert. Bezogen auf die Tausch-
und Zahlungsmittelfunktion geht der sinkende Geldwert einher mit einem stei-
genden Preisniveau, d. h. Inflation. Sie verringert die Kaufkraft des Geldes. Die
fehlende Knappheit des Geldes hohlt auflerdem dessen Wertaufbewahrungs-
funktion aus. Die Folge ist ein Riickgang der allgemeinen Akzeptanz des
Geldes. Es diirfte dann nur eine Frage der Zeit sein, bis ein neues Objekt an die
Stelle des alten Objektes tritt. Dies liel sich z.B. nach dem zweiten Weltkrieg
beobachten, als die bis dahin offiziell giiltige Reichsmark teilweise durch die
sog. ,,Zigarettenwahrung™ abgeldst wurde.

Kann das Geld seine Funktionen nicht mehr erfiillen, was typischerweise in Zei-
ten grofer Inflationen der Fall ist, so muss der Staat das Geldwesen neu ordnen.
Dies geschieht im Rahmen einer Wihrungsreform. Hierbei tauscht der Staat
das alte, wertlos gewordene Geld gegen eine neue Wahrung aus. Beispielsweise
wurde in Deutschland am 21.Juli 1948 die Reichsmark durch die D-Mark er-
setzt; dabei galt ein allgemeines Umtauschverhdltnis von zehn Reichsmark zu
einer D-Mark. Noch wesentlich extremer fiel die Umtauschrelation bei der
Waihrungsreform nach dem ersten Weltkrieg aus. Als Konsequenz der vor allem
im Jahr 1923 tobenden Hyperinflation verlor die bis dahin giiltige Mark jegliche
Geldfunktion. An ihre Stelle trat im November 1923 die Rentenmark; dabei
wurde ein gesetzliches Umtauschverhéltnis von einer Rentenmark zu einer
Billion Mark festgesetzt.

Die Einfiihrung einer neuen Wihrung muss jedoch nicht zwangsldufig Folge
einer Inflation sein. Hierzu kann es auch im Zuge einer Wahrungsunion kom-
men, die das Ergebnis politischer Entscheidungen ist. So fand zum 1. Juli 1990
in der ehemaligen DDR im Zuge der deutschen Einheit eine Wéhrungs-
umstellung statt. Mit dem Inkrafttreten der Wahrungs-, Wirtschafts- und Sozial-
union erfolgte der Umtausch von Mark der DDR in D-Mark. Der allgemeine
Umstellungssatz betrug eine D-Mark fiir zwei Mark der DDR. Ein bevorzugter
Umstellungssatz von 1:1 bis zu bestimmten Hochstgrenzen wurde natiirlichen
Personen eingerdumt. Der Maximalbetrag lag fiir Kinder unter 14 Jahren bei
2000 Mark, fiir Personen bis 59 Jahren bei 4000 Mark und fiir Personen ab 59
Jahren bei 6000 Mark. Als D-Mark-Erstausstattung stellte die Deutsche Bundes-
bank zum 1. Juli 1990 Banknoten im Betrag von 27,5 Mrd. DM bereit.

Ein weiteres Beispiel fiir eine Wahrungsunion ist die Einfithrung des Euro. Be-
reits ab 1. Januar 1999 konnten bargeldlose Zahlungen innerhalb der zunichst
elf Teilnehmerstaaten in der neuen Gemeinschaftswahrung getétigt werden. Zum
1. Januar 2002 trat der Euro auch als Bargeld an die Stelle der nationalen
Wihrungen und wurde zum alleinigen gesetzlichen Zahlungsmittel. Die anfing-
lich zwolf ,,Euro-Lander tauschten ihre nationalen Wéhrungen zu einem bereits





