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In diesem Beitrag wird untersucht, ob und mit welthrolgen im heutigen Geldsystem hun-
dertprozentig durch Zentralbankgeld gesicherte kaxiten moglich sind. Wenn ein zuneh-
mender Anteil des Zahlungsverkehrs Uber derart®jeherheitskonten® lauft, wird in groRer
Menge Zentralbankgeld bendtigt, das auf geeignetgs®Vin den Verkehr gebracht werden
muss, um Liquiditdtsengpasse zu verhindern. Gefbwierch die Zentralbanken kann die
allgemeine Verbreitung von Sicherheitskonten ziereimeuenGeldordnung ohne Giralgeld
fuhren, wie sie mit deYollgeldreform(Huber 2013; Binswanger 20L2dem100%-Money-
Konzept (Fisher 1935; Simons 1934ind ahnlichen Vorschlagen angestrebt wiAdlajs
1988; Eucken 1952 S. 257ff.; Friedman 1960; God@#5L Nach Anderung der Bilanzie-
rungsregeln fur die Geldschépfung entstehen dabausler Zentralbank Umwandlungsge-
winne, mit denen sich die Staatsverschuldung eidteldduzieren lassGudehus 201)3

Unsicherheit des Giralgeldes

Die Einlagen auf den Girokonten bei Geschéaftsbankehanderen zugelassenen Finanzinsti-
tuten sind heute vorherrschendes Zahlungsmittelw&rden daher allgemein als “Giraldeld
bezeichnet, obgleich sie kein gesetzliches Zahhitte sind. Neues Giralgeld wird geschaf-
fen, wenn eine Bank eine Kreditzusage oder andelduAgsverpflichtung durch eine Gut-
schrift auf ein Girokonto erfullt; es wird vernigbf wenn Kredite getilgt oder zurtickgezahlt
werden. Ein Girokontoguthaben ist eine jederzdiigi Verbindlichkeit, d.h. eine Zahlungs-
verpflichtung der Bank gegeniiber dem Kunden, aisdkerzfristiger Kredit des Kunden an
die Bank. Aus Sicht der Kontoinhaber ist das Girgdkguthaben liquides Geld, d.h. Zah-
lungsmittel. Diese Ambivalenz des Giralgeldes isttiefere Ursache fur die Unsicherheiten
und Widerspriiche des heutigen Geldsystehigbér 2013; Gudehus 2013 und 2014

Das Giralgeld ist keineswegs so sicher wie 6ffehtuggeriert wird. Die Geschéaftsbanken
sind zwar gesetzlich zur Mitgliedschaft in eifginlagensicherungseinrichtungerpflichtet,
die bei Zahlungsunfahigkeit einer einzelnen Mitgéibank pro Kontoinhaber Einlagen bis zu
100.000 € und darlber absichern soll. Die Ruckladgmverschiedenen Bankensicherungs-
einrichtungen der Eurolander betragen jedoch hieggeesamt weniger als 1 % der Gesamt-
einlagen. Auch der geplanBankenabwicklungsfonid Hohe von 55 Mrd. € wirde nach vol-
ler Einzahlung kaum mehr als 1 % des Giralgeldeschbrn. Damit reichen die Sicherungs-
fonds im Fall der Insolvenz einer gro3eren Bank td¢ einem Ansturm auf mehrere Banken
bei weitem nicht aus.

Es gibt auch keinen Rechtsanspruch auf einen htprdeentigen Einlagenschutz. Die Zusi-
cherung von BundekanzlerMerkel und FinanzministeBteinbriick das Geld auf den Giro-
konten sei sicher, ist rechtlich nicht belastbanrdes gibt kein Gesetz, das die Absicherung
der Einlagen durch den Staat regelt, wenn die Rigekl der Sicherungsfonds nicht ausrei-
chen Fruhauf 2013; Knot 203Um im Krisenfall eine Verpflichtung zur hundertpeti-
gen Absicherung aller Girokontoguthaben erfullerkédanen, bendétigt der Staat Kredite von
der Zentralbank. Diese sind jedoch n&ch 123 (1) AEUWerboten. Das zeigt:

» Die Girokontoguthaben bei den Geschéaftsbankenmimdeilgesichert und wegen der viel
zu geringen Zentralbankgeldreserven der Geschaksbanur eingeschrankt verfugbar.
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Hundertprozentig gesicherte Geldkonten

Hundertprozentig gesichert und jederzeit uneing@sth verfiigbar ist das Zentralbankbuch-
geld, d.h. die Einlagen auf Buchgeldkonten beialeppaischen Zentralbank (EZB) und den
nationalen Zentralbanken (NZB). Heute haben jedweh lizensierte Geschéaftsbanken, Fi-
nanzinstitute und staatliche Institutionen ein ogethrere Buchgeldkonten bei einer Zentral-
bank. Nur sie kdnnen tber Zentralbankbuchgeld geril

NachArtikel 17derEZB-Satzungvie auch gemagB 22 Nr. 2desBundesbankgesetzdarf die
Deutsche Bundesbank auch Geldeinlagen von Nichdmaaknehmen. Sie ist dazu aber nicht
verpflichtet. Die Ablehnung eines Zentralbankkontass die Versicherungsgesellschaft
Talanx beantragt hatte, wurde 2010 von der Bundesbameknem Prozess vor deXerwal-
tungsgericht Frankfurtvie folgt begrindet: Eine Verpflichtung der Bunbask zur Annahme
von Geldeinlagen fiihre in Krisensituationen daassdGelder bei den Kreditinstituten abge-
zogen und bei der Bundesbank eingelegt werden.flas zu einem zusatzlichen Liquidi-
tatsentzug bei den Kreditinstituten und verschdafhit eine Liquiditatskrise.

Die Moglichkeit einer hundertprozentigen Einlagehsrung durch ein Konto bei der Zent-
ralbank besteht also heute nur fiir zugelassenen@isicanken und Finanzinstitute. Sie kénn-
ten ihren Kunden eigene Sicherheitskonten anbiee®n Gesamteinlagen durch ein Gutgut-
haben gleicher H6he auf einem gesonderten Einladerangskonto bei der Zentralbank
hundertprozentig gedeckt sind. Ein Guthaben aufmeitsicherheitskonto ist ein verbuchter
Anspruch auf einen bezifferten Anteil an dem Eielagicherungskonto bei der Zentralbank.
Anders als das nur teilgesicherte Giralgeld sinel jdderzeit uneingeschrankt verfligbaren
Einlagen auf den Sicherheitskonten vollstandigdestes Geld.

Die Absicherung der Sicherheitskonten ist rechtlicld bilanziell auf unterschiedliche Weise

maoglich: Gemalg47 InsolvenzordnunginsO) kdnnten die Sicherheitskonten durch anteilige
Ubereignung des Guthabens auf dem Einlagensichskantp bei der Zentralbank an die

Konteninhaber insolvenzsicher gemacht werden. DbeBheitskonten und das Kundeneinla-
gensicherungskonto kdnnen auch - &hnlich wie Tnedkanten fir Mietkautionen oder Wert-

papiersammeldepots - aulR3erhalb der Bankbilanz gefigrden. Eine andere LOosung ist die
Umwandlung einer bestehenden Bank in eine Geldsiogebank ohne Girokonten, deren
Zentralbankkonto gleich dem Einlagensicherungskastto Ein oder mehrere Unternehmen
oder Vermogensverwalter konnten auch eine eigemanggesellschaft mit Banklizenz grin-

den?

Geschaftstatigkeiten von Geldsicherungsbanken

Eine Geldsicherungsbank ist ein lizensiertes Fimestitut, das Sicherheitskonten fuhrt. Sie
muss in ihrer Bilanz die Sicherheitskonten der Kemdind das Kundeneinlagensicherungs-
konto bei der Zentralbank gesondert ausweisen. Zdldungseingédnge und Zahlungsausgan-
ge der Sicherheitskonten werden getrennt von détudgen Uber Girokonten verbucht und
Uber das Einlagensicherungskonto bei der Zentrilaaagefuhrt.

Die Geschaftstatigkeit einer reinen Geldsicheruagklmhne Girokonten beschrankt sich auf
die Verwaltung von Sicherheitskonten und die Zapsabwicklung Uber diese Sicherheits-

1 Die vollgesicherten Guthaben kénnten auch als Igédd (Huber 2013 oder ,100%-money* (Fisher 1935)
bezeichnet werden, ein Sicherheitskonto als ,Vddigento“, ,Gelddepot”, ,100%-EinlagekontqGollan et.al.
2013 oder ,safe depbdt(Mayer 2013 und eine Geldsicherungsbank als ,Vollgeldbari8chemmann 20}).3
,Gelddepotbank” oder ,Depositenbani&lfais 1988, S. 20Baltensperger/Neusser 2014; Gocht 1975 S. 78 ff)
Das aber wirde Verwirrung stiften, da diese Begifiterschiedlich verstanden werden.

2 Ein Beispiel ist die Finanztochter d8s&mensonzerns, der 2010 voBundesamt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht(BaFin) eine Banklizenz erteilt wurde.
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konten. Im Rahmen des geltendBankrechts,das fir Deutschland inBundesbankgesetz
(BBankG 2018 Depotgeset{DepotGes 2013 KreditwesengesetKWG 2013 und Zah-
lungsdienstleistergeseZ AG 2013 niedergelegt ist, kann eine reine Geldsicheruagkb
ahnlich wie eine Wertpapierdepotbank arbeiten.

Eine bestehende Wertpapierdepotbank mit mehreratradlieankkonten kann ihre Geschéfts-
tatigkeit auf die Verwaltung von Sicherheitskontgmweitern und damit zu ein&eldsiche-
rungs- und Wertpapierdepotbankerden. Auch eirZahlungsdienstleisteohne Bankzulas-
sung, der nach 8 Zahlungsdienstleistergeseiteine Girokonten fuihren darf, kann mehrere
eigene Zentralbankkonten haben und eines davoAlmicherung der treuh&nderisch verwal-
teten Sicherheitskonten von Nichtbanken nutzen.

Eine kleine Geschéaftsbank, Sparkasse, Volksbankp$§senschaftsbank oder Regionalbank
kann sich in eine Geldsicherungsbank umwandelrenmdie ihren Kunden ausschlief3lich
oder neben Girokonten Sicherheitskonten anbietathMler Umwandlung kann sie weiterhin
Kredite vergeben und aBSpar- und Darlehensbartétig sein. Auch andere Bankgeschafte,
wie Vermogensverwaltung, Wertpapierhandel oderdtmentbanking, sind moglich. Grund-
satzlich kann sich jede Geschéftsbank als Geldsiolgebank betatigen und fir ihre Kunden
Sicherheitskonten einrichteBgltensperger/Neusser 201@ollan et.al. 20138

Ebenso wie ein normales Guthabenkonto darf einefigitskonto keinen negativen Bestand
haben und nicht Uberzogen. Um trotzdem alle Zalswagflichtungen fristgemal erfullen zu

kénnen und jederzeit Uber ausreichende Liquidi&terfiigen, mussen die Sicherheitskonto-
inhaber mit ihrer Bank einkontokorrentkreditvereinbarungbschliel3en, die regelt, dass bei
unzureichendem Sicherheitskontostand der zur Awsfigheiner Zahlungsanweisung bendotig-
te Betrag rechtzeitig von der Bank auf das Sichtskento des Kunden Uberwiesen wird.

Um sich durch Ausleihen von Kundengeld refinanzieza konnen, mussen Geldsicherungs-
banken mit ihren Kundeeldanlagevereinbarungeabschliel3en, die sie autorisiert, unter
vereinbarten Bedingungen Geld vom Sicherheitskantoein Anlagekontodes Kunden flr
verzinsliches Tagesgeld, Termingeld oder Spargelderweisen. Die Guthaben auf den An-
lagekonten sind weiterhin Kredite der Kunden anBiek, die nur teilweise gesichert sind.

Ohne das Angebot von Kreditkonten zur Aufrechteuma der Zahlungsfahigkeit bei fehlen-
dem Geldbestand und von Anlagekonten zur zinsbmige Anlage von Uberschussbestan-
den ist eine Geldsicherungsbank nicht wettbewehigfgegentiber den Geschéaftsbanken mit
Girokonten. Eingeine Geldsicherungsbardhne Girokonten kann nur Zentralbankgeld, d.h.
Bargeld oder Zentralbankbuchgeld, einnehmen, awdhesn, weiterleiten, ausgeben und ver-
leihen, Uber das sie frei verfiigen kann. Sie kagin iralgeld erzeugen oder vernichten und
muss daher alle Zahlungen mit Zentralbankgelddgist

Die Einlagen auf den Sicherheitskonten entstehechdBareinzahlungen, vor allem aber

durch Uberweisungen von Girokonten und anderenkdaten. Die von aul3en eingehenden
Zahlungen ebenso wie alle Zahlungen der Geldsidgshank an die eigenen Kunden mit
Sicherheitskonten erfolgen durch Uberweisung vomtiZébankgeld auf das Kundeneinlagen-
sicherungskonto bei der Zentralbank und Buchungadegiligen Betrage auf den Sicherheits-
konten. Die Einlagen der Sicherheitskonten sinkercid Barabhebungen sowie durch Uber-
weisungen an andere Sicherheitskonten und an GitekoDer Bestand des Kundeneinlagen-
sicherungskontos bei der Zentralbank andert sicldienDifferenz von externem Zufluss und

Abfluss von Zentralbankgeld. Die Zahlungsabwickluiiger die Sicherheitskonten erfolgt

genauso wie bei normalen Guthabenkonten.



Umwandlung einer Geschaftsbank in eine Geldsicherigsbank

Die Auswirkungen der Umwandlung einer bestehendankBin eineGeldsicherungsbank
ohne Girokonten sollen hier am Beispiel einer rigtt#ien Regionalbank dargestellt werden,
deren Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und ggk&nnzahlen ifabelle 1gezeigt sind
(Sparkasse Hochrhein 2012ZZur Umwandlung der bestehenden Girokonten nthi8inla-
gen von insgesamt 561 Mio. € in Sicherheitskonterssysich die Bank in gleicher Menge
Zentralbankbuchgeld beschaffen. Das ist auf urtteedtiche Weise moglich.

Wenn es die Zentralbank zulasst, kann die Gesdti@éfksgegen Hinterlegung von Sicherhei-
ten aus ihrem Anlagevermdgen einen Zentralbankknmediohe der umgewandelten Girokon-
teneinlagen aufnehmen. Wenn die Zentralbank die Bmung von Giralgeld in gesichertes
Geld und die Eréffnung neuer Sicherheitskontendiirdvill, um einen gleitenden Ubergang
zu einer neuen Geldordnung herbeizufiihren, kandesieGeldsicherungsbanken zinsglnstige
~-Umwandlungskredite“ gewéahren und dartber hinaushadie Einlagensicherungsguthaben
verzinsen. Das ermoglicht der Zentralbank, dasdférUmwandlung von Giralgeld in voll
gesichertes Geld bendtigte Zentralbankgeld in derk&hr zu bringen und Liquiditatsengpas-
se zu verhindern (s.u.).

Wenn die Zentralbank keine Umwandlungskredite gety&ann sich die Bank das zur Auf-
fullung des Einlagensicherungskontos benétigte radvankgeld durch den Verkauf von An-
lagevermogen oder den Abbau von Krediten beschalarfir die hier betrachtete Bank die
Rendite aus dem Anlagevermdgen deutlich geringaalssdie Zinsertrage aus der Kreditver-
gabe, ist es fur sie gunstiger, aus dem Anlageabesiktien und festverzinsliche Wertpapie-
re mit geringer Rendite im Gesamtverkaufswert v6h Blio. € zu veraul3ern. Die damit aus
der Umwandlung fiir das Folgejahr bei dhnlichem Gé&fsverlauf resultierende Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung und Ertragskennzahlen @eidsicherungsbank sind #bb. 2

dargestellt. Aus einem Vergleich der beiden Bilanszend die wesentlichen Auswirkungen
der Umwandlung einer normalen Geschéftsbank inreiime Geldsicherungsbank ablesbar:

Bei gleichbleibender Bilanzsumme wurden auf derisdite 561 Mio. € des Anlagevermo-
gens durch Verkauf umgewandelt in ein Zentralbatiiaben zur Absicherung der Kunden-
einlagen auf den gesondert bilanzierten Siche#witen. Das fuhrt in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu geringeren Erldsen aus WertpapenenBeteiligungen mit der Folge einer
Verminderung des Rohertrags um ca. 20 Mio. € pradererseits konnen wegen der Reduzie-
rung des risikobehafteten Anlagebestands um 561 #igie daflir mit einer angenommenen
Quote von 3,0 % gebildeteRisikoriickstellungewon rund 17 Mio. € schrittweise aufgelost
werden. Danach reduzieren sich die jahrliclRaickstellungszufiihrungezur Deckung von
Ausfallrisiken um ca. 4 Mio. €.

Weil die Einlagen auf den Sicherheitskonten huniedentig durch das Kundeneinlagensi-
cherungskonto bei der Zentralbank abgesichert @ntfallen aul3erdem fur die 561 Mio. €
Kundengelder bei einem Umlagesatz von 0,3 % pialagensicherungskostean Hohe von
rund 2 Mio. € p.a., die in der alten Gewinn- undIl\gtrechnung unter ,Zufiihrung Ruckstel-
lungen® verbucht ware#.

Abhangig davon, wie und in welcher H6he die gesoekdisiko- und Sicherungskosten
Zeitverlauf ausgewiesen werden, ergibt sich auddewandlung der Girokontenguthaben in
Sicherheitsguthaben ein deutlich geringerer Rubksigssaldo, der jedoch den umwand-
lungsbedingten Rickgang des Rohertrags nur zumatsijleicht. In dem hier betrachteten
Beispiel verbleibt fur die Bank ein von 20 auf 120ME gesunkenes Jahresergebnis.

3 Die Einlagensicherungskosten sind abhangig vonSiemerungseinrichtung. lhre Hohe ist unterschidgllic
veranderlich und 6ffentlich kaum bekannt. Sie gtrignit den verscharften Haftungsanforderungen ter E
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AKTIVA Mio. € PASSIVA Mio. €
Geldreserven 51 Verbindlichkeiten g. Kreditinstituten 621
Kassenbestand (Bargeld) 15
Zentralbankguthaben (Buchgeld) 36 Verbindlichkeiten g. Kunden 1.781

Sichteinlagen (Giralgeld) 561
Forderungen an Kreditinstitute 67 Spareinlagen 865
davon taglich fallig 2 Termineinlagen 355
Forderungen an Kunden 1.641 Ubrige Verbindlichkeiten 51
davon grundbuchgesichert 819 Schuldverschreib., Treuhandkredite 20
Kommunalkredite 148 nachrangige Verbindlichkeiten 31
Ubrige Kred. (Kontokorrent u.a.) 674

Ruckstellungen 100
Anlagevermdogen 919 Risiken, Steuern, Pensionsriickst. u.a.
festverzinsliche Wertpapiere 797
Beteiligungen (Aktien u.a.) 122 Eigenkapital 149

Kapitaleinlage 143
Sachanlagen u.a. Vermogen 24 Gewinn (nach Steuern u. Rickst.) 6
Summe Aktiva 2.702 Summe Passiva 2.702

Kennzahlen

Giralgeld : Zentralbankgeld 9,1%
Gewinn und Verlustrechnung 2011

Eigenkapitalquote 5,5%

Mio.€ Ruckstellungsquote 3,8%

Zinsertrage 102 Ertragszinssatz 3,9% p.a.
aus Kreditgeschaft 73 Kreditvergabezinssatz 4,4% p.a.
aus Wertpapieren 29 Wertpapierverzinsung 3,6% p.a.
Zinsaufwendungen -45 Refinanzierungszinssatz -2,4% p.a.
Zinsergebnis 57 Zinslberschuss 1,5% p.a.
Ertrage aus Beteiligungen 3 Beteiligungsrendite 2,5% p.a
Erlése aus Provis., Geblhren, Handel 21
Rohertrag 81
Verwaltungs- u. Betriebskosten -44
Ruckstellungssaldo -17 mittlerer Risikoverlust -0,6% p.a.
Auflésung Ruckstellungen 35 aus Forderungen und Anlagen
Zufuhrung Ruckstellungen -52
Jahresergebnis (vor Steuern) 20 Eigenkapitalrendite 13,4% p.a.

Tabelle 1: Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung undKennzahlen einer Regionalbank
vor der Umwandlung (Sparkasse Hochrhein 2012)



AKTIVA Mio. € PASSIVA Mio. €
Einlagensicherungsguthaben 561 Kundensicherheitskonten 561
Eigene Geldreserven 51 Verbindlichkeiten g. Kreditinstituten 621
Kassenbestand (Bargeld) 15
Zentralbankguthaben (Buchgeld) 36 Verbindlichkeiten g. Kunden 1.220
Spareinlagen 865
Forderungen an Kreditinstitute 67 Termineinlagen 355
davon taglich fallig 2
Forderungen an Kunden 1.641 Ubrige Verbindlichkeiten 51
davon grundbuchgesichert 819 Schuldverschreib., Treuhandkredite 20
Kommunalkredite 148 nachrangige Verbindlichkeiten 31
Ubrige Kred. (Kontokorrent u.a.) 674
Ruckstellungen 80
Anlagevermdogen 358 Risiken, Steuern, Pensionsriickst. u.a.
festverzinsliche Wertpapiere 297
Beteiligungswerte (Aktien u.a.) 61 Eigenkapital 169
Kapitaleinlage 165
Sachanlagen u.a. Vermogen 24 Gewinn (nach Steuern u. Rickst.) 4
Summe Aktiva 2.702 Summe Passiva 2.702
Kennzahlen
Kundengeld : Zentralbankgeld 100%
Gewinn und Verlustrechnung
Eigenkapitalquote (0. Sich.konten)  7,9%
Mio.€ Ruckstellungsquote 3,9%
Zinsertrage 83 Ertragszinssatz 4,0% p.a.
aus Kreditgeschaft 73 Kreditvergabezinssatz 4,4% p.a.
aus Wertpapieren 11 Wertpapierverzinsung 3,6% p.a.
Zinsaufwendungen -45 Refinanzierungszinssatz -2,4% p.a.
Zinsergebnis 38 Zinsuberschuss 1,7% p.a.
Ertrage aus Beteiligungen 2 Beteiligungsrendite 2,5% p.a.
Erlose aus Provisionen, Gebuhren u.a. 21
Rohertrag 61
Verwaltungs- u. Betriebskosten -44
Ruckstellungssaldo -5 Risikoverlust -0,2% p.a.
Aufldsung Riickstellungen 40 aus Forderungen und Anlagen
Zufiihrung Ruckstellungen -45
Jahresergebnis (vor Steuern) 12 Eigenkapitalrendite 7,0% p.a.

Tabelle 2: Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung undKennzahlen der Geldsicherungs-

bank



Entsprechende Umwandlungsbilanzen und Ertragsvelngléassen sich auch fir andere Ge-
schaftsbanken erstellen, um die Auswirkungen defuBrung von Sicherheitskonten und der
Umwandlung in eine Geldsicherungsbank zu beweWérgen ihrer unterschiedlichen Grol3e
und Geschéftstatigkeit ergeben sich aus der Eiafighwon Sicherheitskonten flr die einzel-
nen Banken voneinander abweichende AuswirkungedeErtrag.

Sicherungskosten

Um wieder den friheren Jahresgewinn zu erreichéissta die Bank die Verwaltungs- und

Betriebskosten entsprechend dem gesunkenen Anlagégen senken oder, wenn das nicht
maoglich ist, fur die Sicherheitskonten zuséatzliah den Transaktionsgebihren eine Siche-
rungsgebihr erheben, die vom Kontostand abhangiies ist der Preis fur die hundertpro-

zentige Sicherheit eines Guthabens auf einem 3iehliskonto Baltensperger/Neusser 2014

Ohne Senkung der Verwaltungs- und Betriebskostefilisdie betrachtete Bank eine Siche-
rungsgebuihr von 1,5 % p.a. oder 0,125 % pro Morfatderlich, um den umwandlungsbe-

dingten Rickgang des Rohertrags auszugleichen. Bimeatliche Sicherungsgebihr von

0,125 % auf das Kontoguthaben witrde fir Kundenemigm mittleren Kontostand von 2.000

€ eine monatliche Belastung 2,50 € bedeuten. Selaig Gebihren der Girokonten nicht
kostendeckend sind und die lllusion besteht, dimKaintoguthaben seien sicher, ist schwer
voraussagen, welcher Anteil der Konteninhaber batiftr die hundertprozentige Sicherheit
seines Geldes eine Sicherungsgebihr in dieser Godf8®ing zu zahlen,.

Die Grundgebuhren fur ein Girokonto reichen hewte 0 €/Monat fur Internetkonten tber 1
bis 5 €/Monat fur normale Girokonten bis zu 10 €Adbfir Guthabenkonten. Die Postenge-
biihren liegen zwischen 0,0 € und 0,10 € pro eleidohe Uberweisung und zwischen 0,50
und 1,70 € pro beleghafte Uberweisung. Hinzu kommneerschiedliche Gebiihren fir Kre-
ditkarten, Kontoausdrucke und andere Dienstleisgand@ie Gebuhren fur Girokonten sind
also sehr unterschiedlich, schwer vergleichbar inder Regel nicht kostendeckend. Ihre
Kalkulation ist intransparent. Sie werden ebense die Kosten der Bargeldlogistik mehr
oder weniger durch die Zinserlose aus der Giragggldpfung subventioniert, um Kunden zu
halten und Neukunden zu gewinnen.

Auch die begrenzte Sicherheit des Giralgeldes uadRkasiken des heutigen Geldsystems ha-
ben ihren Preis, der sich allerdings kaum genaakwukeren lasst. Die Kosten fur die Einla-
gensicherungsfonds mussen die Banken aus ihreer#fi@gen und Gebldhreneinnahmen de-
cken. Ausfallkosten eines Bankenzusammenbruchsjiloee die Einlagen der Sicherungs-
fonds hinausgehen, tragen die Kapital- und Krebitggedie Kontoinhaber, der Staat oder die
Zentralbank. Der drohende Zusammenbruch einer mystevanten Bank wird heute vom
Staat mit Milliarden-Betragen verhindert, die echsidurch Neuverschuldung beschaffen
muss. Der groldte Schaden des heutigen Geldsystenmem@vachst aus den wiederkehrenden
Turbulenzen an den Finanzmarkten und aus den Watiskrisen, die durch die Gberschie-
Rende Giralgeldschopfung der Geschaftsbanken umdlatiurch geforderte Uberschuldung
der Staaten herbeigefiihrt werdétuber 2013;Gudehus 2013 und 20114

Wettbewerbsfahigkeit von Geldsicherungsbanken

Geldsicherungsbanken ohne Girokonten waren gegeréschaftsbanken mit Girokonten
bezuglich der Kosten voll wettbewerbsfahig, weragn der Zentralbank gering verzinsli-
che Umwandlungskredite erhalten oder/und die Gethauf den Einlagensicherungskonten
wie Uberschussreserven verzinst werden. So wirge\&rzinsung eines Guthabens von 561
Mio. € auf dem Kundeneinlagensicherungskonto beizdmtralbank mit 1,5 % p.a. das Jah-
resergebnis der umgewandelten Sparkasse auf degrdéni Stand anheben. Sie kbnnte damit
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auf Sicherungsgebihren verzichten und hétte wegerhandertprozentigen Sicherheit der
Sicherheitskonten einen erheblichen Wettbewerbsiort

Ein weiterer Vorteil der Kontenumwandlung ist densfieg der Eigenkapitalquote fir das
Bankgeschéft ohne die Sicherheitskonten. In dermorzoetrachteten Fall steigt die Eigenkapi-
talquote von 5,5 % auf 7,9 % (v{labelle 1u. 2). Damit lassen sich die verscharften Eigen-
kapitalanforderungen nach Basel lll leichter ediill Ein wesentlicher Nachteil einer Geldsi-
cherungsbank ohne Girokonten besteht jedoch d3aBs sie nur in der Menge Kredite verge-
ben kann, wie sie selbst tUber Zentralbankgeld geriidhrend eine Geschaftsbank an Kun-
den mit Girokonto Kredite jederzeit mit neu gestdraém Giralgeld vergeben kann, ohne sie
vollstandig refinanzieren zu musseésl@tzl 2013.

Dafur haben Geldsicherungsbanken und Sicherheitskdraber gegenliber Geschaftsbanken
und Girokonteninhabern folgentferteile

Jederzeitiges uneingeschranktes VerfugungsrecitdéseSicherheitskontoguthaben
Vollstandiger Schutz der Sicherheitskontoeinlagenlbquiditat oder Insolvenz der Bank
Angebot von Anlage- und Kreditkonten mit automdtescGelddisposition

Verleih nur von Zentralbankgeld, keine rechtlicheri@lhafte Giralgeldschopfung
Transparenz der Geldbeschaffung und Refinanzierung

Schutz der Geldsicherungsbanken vor einem Auszgb&unsturm

Hbhere Eigenkapitalquote bezogen auf das eigenkg@anhaft

© N o g ks~ wDdP-

Erleichterte Einhaltung der Eigenkapital- und Lajtatsvorschriften

Mit den ersten funf Argumenten kann eine Geldsichgsbank Kunden werben und den nor-
malen Geschaftsbanken abziehen. Hundertprozentaeer§eit und uneingeschréankte Ver-
fugbarkeit der Sicherheitskontoguthaben sind algsl bei héheren Kontofihrungsgebthren
nur schwache Argumente, solange sich die Kundendeonvollig unzureichenden Einlagen-
sicherungseinrichtungen und den rechtlich unvetlahen Versprechen von Politik und Ban-
ken blenden lasseFRiihauf 2013; Knoop 2033

Vermogende Kunden und Unternehmen mit zeitweiligrahhaltend hohen Girokontengut-
haben, insbesondere wenn diese Uber 100.000 €teigers haben nach der Finanzkrise ab
2009 zunehmend die unkalkulierbaren Risiken desl@itdes erkannt. Sie beantragen wie
Talanx eigene Zentralbankkonten, grinden wi&eemensFinanztochtergesellschaften mit
Banklizenz und Zentralbankkonto oder suchen naderam Auswegen. Daher haben die ers-
ten beiden der 0.g. Vorteile einer Geldsicherungklean besonderes Gewicht fur bestehende
oder neu zu grindende Banken, die auf die Verwglgro3er Vermégen oder/und der Geld-
konten von Unternehmen ausgerichtet sind. Sie le@nsich durch das Angebot von Sicher-
heitskonten oder die Umwandlung in eine Geldsiahgsbank besondere Wettbewerbsvortei-
le verschaffen und mit der Bereitschaft ihrer Kumdechnen, fur die vollstandige Beseitigung
eines bisher unkalkulierbaren Risikos eine begeeBatherungsgebihr zu zahlen.

Die letzten vier der 0.g. Vorteile sind fur die &tder und Manager einer normalen Publi-
kumsbank von Bedeutung, die das Angebot von Sielfitskonten oder eine Umwandlung in
eine Geldsicherungsbank erwagen. So konntenettiische Banke(Ethikbanken 201)3nach
einer Umwandlung in eine Geldsicherungsbank niciitmit derethischen Anlagsondern
auch mit derethischen Herkunftles Geldes werben. Besonders aussichtreich wdie bs
ternetbanken Zahlungsdienstleisterund Wertpapierdepotbankemmit geringen Kosten,
Sicherheitskonten anzubieten und sich als Geldsidgsbank zu betatigen. Auch viele Ge-



schaftsbanken in den Uberschusslandern der eucheiiswahrungsunion, die iber hohe
Zentralbankgeldreserven verfiigen, konnten ohne tZkissten Sicherheitskonten anbieten,
deren Einlagen durch Uberweisungen aus der Ubessokserve auf ein Einlagensicherungs-
konto bei der Zentralbank hundertprozentig gedeekten.

Die Akzeptanz der Sicherheitskonten hangt von diére-Hder zusatzlichen Sicherungskosten,
entscheidend aber von der Erosion des allgemeiregtraiens in die scheinbare Sicherheit
des Giralgeldes ab. Fur Sicherheitskonten werb#st,hsie Sicherheit der Girokontoguthaben
in Frage stellen. Wenn ein zunehmender Anteil dardikerung die begrenzte Sicherheit des
Giralgeldes erkennt, kann es zu einem Umwandlursgsan von Girokonten auf Sicherheits-

konten und einer Flucht in Zentralbankgeld komnigas wirde wie ein Umtauschansturm

von Giralgeld in Bargeld zur llliquiditat der Banké&lihren, wenn nicht die Zentralbanken den
Geschaftsbanken Kredite gewédhren, mit denen ske das benttigte Zentralbankbuchgeld
beschaffen kbnnen.

Weder die Zentralbanken noch die Regierungen koensn offentliche Diskussion Uber die
Vorteile von Sicherheitskonten verbieten, auch ol dem Argument, dass damit das Ver-
trauen in das bestehende Geldsystem untergrabelewienn aber eine solche Diskussion in
der Offentlichkeit stattfindet, sollten die Zentrahken auf eine zunehmende Verbreitung von
Sicherheitskonten vorbereitet sein, denn Abwehrraaffren, wie erhéhte Kreditzinsen, Straf-
zinsen auf Einlagen, Verbote und Prozesse, wirderUdsicherheit der Girokonten noch
mehr ins offentliche Bewusstsein ricken. Die Zulagsund Forderung von Sicherheitskon-
ten aber ist ein Weg zu eineeuen Geldordnunglie den Geschaftsbanken die Mdglichkeit
zur Giralgeldschopfung vollstandig entzieHuper 2013; Gudehus 2013 und 2014

Auswirkungen der Durchsetzung von Sicherheitskonten

Wenn sich die Geldsicherungsbanken durchsetzemumer mehr Kunden Sicherheitskonten

eroffnen, wird in zunehmender Menge Zentralbankgeladtigt, da ein wachsender Anteil der
Zahlungen uber die Sicherheitskonten mit Zentrdgatd und nicht mehr tUber Girokonten

mit Giralgeld erfolgt. In gleichem Ausmal} wie dierdralbankgeldbestande bei den Geldsi-
cherungsbanken steigen, sind die Geschaftsbankea 8Sitherheitskonten gezwungen, das
anhaltende Zahlungsungleichgewicht durch Uberwegistom Zentralbankgeld an die Geldsi-

cherungsbanken auszugleichen. Das dafur benétigmeradbankgeld missen sie sich durch
Verkauf von Wertpapieren oder anderen Anlagen anZgintralbank oder am Kapitalmarkt

beschaffen, wenn sie es nicht bei der Zentralbasleden kénnen.

Die laufende Tilgung alter Kredite und die Ruckzaig auslaufender Anleihen bewirken eine
weitere Verminderung der Giralgeldmenge. Mit Abgnkder Akzeptanz von Giralgeld

nimmt die Moglichkeit der Geschéftsbanken ab, neteslite durch Schépfung von Giralgeld

zu finanzieren. Eine Geschaftsbank kann sich gege®s solche Entwicklung nur wehren,
indem sie ihren Kunden ebenfalls Sicherheitskomérdem zugehoérigen Dispositionsservice
anbietet.

Damit es nicht infolge der Verdrangung von Giradgdurch Zentralbankgeld zu Liquiditats-
engpassen kommt, muss die Zentralbank die Entwigklder Giralgeldmenge und der
Sicherheitskontoguthaben sorgféltig beobachten iondusreichendem Mald neues Zentral-
bankgeld in den Verkehr bringen. Das ist moglicideim sie laufend Anleihen und andere
sicherungsgeeignete Anlageguter aufkauft oder/usrd @eschaftsbanken Kredite gewahrt.

4 Die Moglichkeit von 100%-gesicherten Einlagekomtamde bereits voithomas Maye(2013) untersucht. Er
halt auch deren Férderung durch glnstige Kreditt Emlagezinsen der Zentralbank fir méglich, ohhera
dings zu erkennen, dass sich daraus eine andeder@eling ergibt (s. audhollan et.al. 2013
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Wenn Sicherheitskonten und Geldsicherungsbankearsaisr Schritt auf dem Weg zu einer
neuen Geldordnung ohne Giralgeld eingefiihrt werdetite die Zentralbank vorzugsweise
Staatsanleihen der Mitgliedstaaten der Wahrungsukiufen: Altanleihen von den Ge-
schaftsbanken und Neuemissionen mit den freigeg@ebegmwandlungsgewinnen (s.u).

Gleitender Ubergang zur neuen Geldordnung

Eine anhaltende Verdrangung von Giralgeld durchcpgesgtes Geld fuhrt am Ende zu einer
neuen Geldordnung ohne Giralgeld. Um Liquiditatg&isge zu verhindern, muss dafir in
erheblichem Umfang neues Zentralbankgeld geschafidnn den Verkehr gebracht werden.

Wenn dieser Prozess von der Zentralbank gefordettkontrolliert wird, erdffnet sich der
Weg fir einen geordneten gleitenden Ubergang zuemé&eldordnung in folgenden Schrit-
ten:

1. Ab einem Starttag kann jeder Bankkunde ein bestigeGirokonto in ein Sicherheitskon-
to umwandeln oder ein neues Sicherheitskonto exiiffdas durch ein Einlagensicherungs-
konto bei der Zentralbank hundertprozentig gestaserZahlungen mit Giralgeld sind bis auf
weiteres zulassig, wenn der Zahlungsempfanger estarelen ist.

2. Von der Zentralbank wird die Mindestreserve furdkonten schrittweise bis auf 100%
angehoben, sodass auch die Einlagen auf den Gimkannehmend durch Zentralbankgeld
abgesichert sind.

3. Zur Beschaffung des Zentralbankgeldes, das fuadsteigenden Mindestreserven und flr
die Einlagensicherungsguthaben bendtigt wird, kidnthe Geschaftsbanken bei der Zentral-
bank zinsfreie Umwandlungskredite mit begrenzterfteit aufnehmen.

4. Ab einem bestimmten Zeitpunkt durfen Steuerschulden noch mit Zentralbankgeld-
buchgeld beglichen werden. Staatliche Institutioberahlen nur noch mit Zentralbankgeld.

5. Wenn eine hundertprozentige Absicherung auch desk@intoguthaben erreicht ist, wer-

den alle Sicherheitskonten und Girokonten bei descBaftsbanken und alle Buchgeldkonten
bei der Zentralbank im Zuge der Einfiihrung neudarierungsregeln aus den Bankbilanzen
ausgegliedert und in Geldkonten mit Zentralbankgetdyewandelt, die aul3erhalb der Bank-
bilanzen gefuhrt werden. Zugleich tritt eine Walgswverfassung in Kraft, in der die neue
Geldordnung rechtsverbindlich geregelt ist.

Die Sicherheitskonten, Girokonten und Zentralbackigeldkonten werden durch die Aus-
gliederung aus den Bankbilanzen zu Geldkonten Gedudepots, auf denen Zentralbankgeld
deponiert ist. Das Zentralbankgeld wird zum eirzitissigen Zahlungsmittel. Es kann daher
entsprechend dem allgemeinen Sprachgebrauch urerss@vdlich als ,Geld” bezeichnet

werden. Neue Bezeichnungen, wie Vollgeld oder 1008fey, sind nicht erforderlich.

Ein gleitender und zunachst freiwilliger Ubergang meuen Geldordnung hat den Vorteil,

dass sich die Akteure an die neue Geldordnung gesvokonnen. Sie sind an der Einfihrung
beteiligt und kbnnen das Tempo beeinflussen. Bentell auftauchenden Problemen kénnen
die Regelungen verbessert oder erganzt und digilitumigszeit verlangert werden. Zur glei-

tenden Einfuhrung der neuen Geldordnung ist zuepriiieweit diese bereits im Rahmen des
geltenden Bankrechts mdglich ist und allein von demtralbank ausgeldst werden kann und
welche zusatzlichen gesetzlichen Regelungen insidese zur Durchfihrung des letzten

Schrittes erforderlich sind.

Die gleitende Einfihrung der neuen Geldordnung ineldd dasl00%-Money-KonzepfFis-
her 1935; Simons 1934ind denChicago-Plan(Friedman 1960; Gédde 198®it derVoll-
geldreform (Huber 2013. Sie wird zur Vollgeldreform, wenn die Dauer déorstufen auf
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einen Tag verkirzt wird. Wenn die Bilanzierung @ldschépfung durch die Zentralbank
neu regelt ist, resultieren aus der mehrstufigeansb wie aus einer einstufigen Einfihrung
der neuen Geldordnung erhebliche Umwandlungsgewidigeeine deutliche Senkung der
Staatsverschuldung ermdglichen. AuRerdem werderit dienRisiken und Widerspriche des
heutigen Geldsystems beseitigtuper 2013; Gudehus 20L4ine Vorstellung von der Gro-
Renordnung der zu erwartenden Umwandlungs- und éllensgsgewinne und der damit mdg-
lichen Staatsentschuldung gibt diabelle 3

2010 2011 2012 2013

1. Miinzen 23 24 25 26
2. Banknoten (1.) 807 887 904 957
2.1 bei Nichtbanken (Umlaufbestand) 734 807 823 871
2.2 beiKreditinstituten (Kassenbestand)* 73 80 81 86
3. Giralgeld 4.250 4.353 4.658 5.897
3.1 der Nichtbanken (Einlagen auf Girokonten 2.) 3.891 3.953 4.236 4.376
3.2 derKreditinstitute (Einlagen auf Interbankenkonten 3.) 359 400 422 1.521
4.  Zentralbankbuchgeld 1.077 1.847 1.912 1.285
4.1 derKreditinstitute (Giroeinlagen + Einlfz. bei NZB und EZB 1.) 395 637 715 372
4.2 der Mitgliedstaaten (Einlagen 6ffentl. Haushalte bei EZB u. NZB 1.) 121 65 97 66
4.3 dernationalen Zentralbanken (NZB-TARGET-Guthaben bei NZB 4.) 463 930 860 680
4.4  von Institutionen aulRerhalb EWS (Einlagen fremder ZB u. a. 1.) 47 159 185 114
4.5 zugeteilte IWF-Sonderziehungsrechte (1.) 51 56 55 53
Geldbasis MO (1. +2. +4.1) 1.225 1.548 1.644 1.355
Geldmenge M1 (1. +2.+3.1) 4.721 4.864 5.165 5.359
Verkehrsgeldmenge (1. +2. +3. +4.) 6.157 7.111 7.499 8.165
Gewinn aus Umbilanzierung Zentralbankgeldbestand (2.+4.) 1.884 2.734 2.816 2.242
Gewinn aus Umwandlung von Giralgeld in Zentralbankgeld (3.) 4.250 4.353 4.658 5.897
Gesamtumstellungsgewinn aus neuer Geldordnung (2.43.+4) 6.134 7.087 7.474 8.139
Geldschopfungsgewinn bei 2 % Verkehrsgeldmengenzuwachs 123 142 150 163
BIP Euroraum 8.480 8.608 8.557 8.553
Staatsschulden Euroraum 7.831 8.226 8.601 8.750
Relation zum BIP 92% 96% 101% 102%
Staatsschulden Euroraum bei neuer Geldordnung nach Umbilanzierung 1.697 1.139 1.127 611
Relation zum BIP 20% 13% 13% 7%

Senkung der Staatsschulden -78% -86% -87% -93%

Tabelle 3: Geldmengen und Umstellungsgewinne im Earaum (Mrd. Euro)

1.) Konsolidierte Ausweise des Eurosystems 2010 bigS20

2.) European Central Bank, Statistical Warehouse

3.) Monatsberichte Deutsche Bundebank

4.) Sinn 2012, Abb. 12.1

*) Nach Angabe der Bundebank betrug 1998 der Kdmesstand 9% des DM-Umlaufbestands
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Aus dem Anstieg der Zentralbankguthaben der Getstiatken und der NZB ab 2010 ist

ablesbar, dass von 2010 bis 2012 eine Flucht inrdleankbuchgeld stattgefunden hat, well

sich die Banken untereinander keine Kredite mehgesgumt haben. Im Jahr 2013 hat das
wechselseitige Vertrauen der Banken wieder zugeremmuhie Einlagen auf den Interbanken-

konten sind stark angestiegen und die Zentralbddkgmnge ist deutlich gefallen. Eine solche

Sicherung ihres Giralgeldes ist den Nichtbankehdyiserwehrt. Sie ware nach der Einrich-

tung von Sicherheitskonten mdglich.

Statt die Zentralbankbilanzierung erst im letztehrét umzustellen, ist es auch moglich, vor
dem ersten Schritt die Bilanzierung der Geldschogfbei der Zentralbank so umzustellen,
dass Banknoten und Zentralbankbuchgeld ebensozlalanverden wie bisher schon das
Minzgeld. Dafur wird zuerst der gesamte Banknoterd Buchgeldbestand aus der Zentral-
bankbilanz ausgegliedert und im Rahmen eines Raasihes in gleicher Hohe ein Geld-
schopfungsgewinn verbucht.

Nach dieser Neubilanzierung fuhrt jede weitere $bindg von Zentralbankgeld, egal ob

Minzen, Banknoten oder Buchgeld, zu einem origm&eldschépfungsgewinn. Daraus ent-
stehen durch die Schopfung des zusatzlichen Budtigehs die Banken fur die Umwandlung
von Giralgeld in gesichertes Geld benétigen, wei@eldschopfungsgewinne. Diese kénnen
synchron zur Rickzahlung der Umwandlungskreditetlalie Geschaftsbanken an die Mit-

gliedstaaten ausgeschuttet und zur Tilgung vont§delaulden verwendet werden.

Eine vorangehende Umstellung der Bilanzierung deld§zhopfung bei der Zentralbank hat
gegenuber einer nachtraglichen Umstellung den Yodass bereits zum Zeitpunkt der Bi-
lanzumstellung ein Umstellungsgewinn in Hohe deteNgeld- und Buchgeldbestands bei der
Zentralbank entsteht und anschlieRend weitere BchebUmwandlungsgewinne in H6he der
Kredite an die Geschaftsbanken zur Auffillung derdgensicherungsguthaben T@b. 3.
Damit ware ein friihzeitiger Beginn der Staatsentklimg moglich, was zur Akzeptanz der
neuen Geldordnung beitragen wurde.

Entscheidend aber fir die Akzeptanz der neuen Gdhddog ist das allgemeine Vertrauen in
die Fahigkeit und Bereitschaft einer vom Staat wagsunabhangigen Zentralbank, den
Geldwert zu sichern und nicht mehr neues Geld haften als fur die Entwicklung der Wirt-
schaft erforderlich. Dazu missen die Aufgaben, Hargbmdglichkeiten und Ziele der Zent-
ralbank in einer Wéhrungsverfassung unmissverstdndind verbindlich festgelegt sein
(Gudehus 2012

Ausblick

Bis zum Beginn der gleitenden Einfihrung der neGahdordnung durch Einrichtung von
Sicherheitskonten sind noch eine Reihe von Fragekid&ren und Aufgaben zu I6sen. Dazu
gehoren die Klarung der rechtlichen Rahmenbedingandie Anderung der Bankenbilanzie-
rung, die Anpassung der Zahlungssysteme, die Akawgen der Erléseinbul3en fur die Ge-
schéaftsbankeénsowie die Uberzeugung der Burger und Politiker den Notwendigkeit und
den Vorteilen der neuen Geldordnung.

Vor allem aber gilt es die zustandigen Gremiengttralbanken fir die neue Geldordnung
zu gewinnen. Wie in diesem Beitrag gezeigt, korthée Einfiihrung von Sicherheitskonten

5 Zu den Einzelheiten der Umbilanzierung der Geldpéinig und des Zustandekommens der Umstellungs- und
Umwandlungsgewinne §udehus 2013

6 Die jahrlichen ErléseinbuRen der Geschéftsbankiigie der Beendigung der Giralgeldschopfung liepei
schen 1,5 und 2,5 % der Verkehrsgeldmemgedehus 2013 Unter Beriicksichtigung der durch die neue Geld-
ordnung reduzierten Ausfallkosten entspricht dasalg. Sicherungskosten.
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ohne Begleitung und Unterstitzung durch die Zeldwsiten zu Liquiditatsengpéassen und
anderen unerwinschten Entwicklungen fuhren. Gemma& i Mandat sollten daher die Zent-
ralbanken mit ihrer Kompetenz und Unabh&ngig dibréiig bei der Ausgestaltung und Im-
plementierung der neuen Geldordnung tbernehm@endesbank 2003

Ich dankeJoseph HubeMWolfgang HenzeKlaus Karwat, Christopher Mensching, Andreas Masieter
Tetzenund andereGesprachspartnern fur konstruktive Hinweise undiBisionen uber schwierige Fragen.
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