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MNPEANCJIOBHUE

[Tocobue maeT BO3MOKHOCTH CTy/eHTaM Je(UHUPOBATh MOHSTHST EBporieii-
ckast cucuteMa lleHTpanbHbIXx 0aHKOB M EBpocucTeMa, 3HAKOMUT C MX CTPYKTY-
poii, 3a1auaMu U ICHEKHOU MOJTUTHUKOM.

Lenp mocobust — popMUPOBaTh Yy 00y4aeMbIX CO3HATEIBHOE OTHOIICHUE K
YTEHHUIO TPO(HECCHOHATBHO-OPUEHTUPOBAHHBIX HEAJANTHPOBAHHBIX TEKCTOB,
CIOCOOCTBOBATH PA3BUTHUIO YMEHUI M HABBIKOB BECTH OECE/y M BBIPaKaTh CBOE
OTHOIIIECHHE K TPOYUTAHHOMY.

IMocobue coctouT u3 AByX 4vacteid. | wacte, comepskaiiasi TEKCThI, TpeI- U
MOCJIETEKCTOBBIE YIPAXKHEHHS, MPELYCMOTPEHA [Tl AyJIUTOPHBIX 3aHATHH, HO
MOYKET HCTIOJIB30BATHCSI U B CAMOCTOSTENIBHOM paboTe. Bce TeKCThE 3aMMCTBOBA-
HBI U3 COBPEMEHHBIX HEMEI[KUX OPUTMHAIIbHBIX HCTOUYHHKOB.

st CHATHS JIEKCHYECKOW TPYIHOCTH IEPEN TEKCTOM JaeTCsl aKTHBHBIN
cioBapb. JIEKCHKO-TpaMMATHUECKHI MaTepua MpeaycMaTpHUBAET TTOBTOPCHUE
rpaMMaTHKH, a TaK)Ke aKTHMBU3AIMIO M MPAKTHYECKOC MCIIONIb30BaHHE HOBOU
JIEKCUKH. BobIioe BHUMaHUE YIEISIeTCs CIOBOOOPa30BaAHHE) KaK CPEJICTBY Pac-
HIMPEHUsI CJIOBAPHOTO 3aaca U PeueBoro noreHuuana obyyaeMsix. Bonpocsr u
3ajaHusi MPOOIEMHOTO XapaKkTepa MOTYT ObITh HCIOIB30BAHBI JIJIs TOHUMAHUS
MPOYMTAHHOTO, & TAKKE ISl (HOPMUPOBAHHSI HABBIKOB MOHOJIOTUYECKOTO BBICKA-
3BIBAHUSI U CITIOCOOHOCTH BBIPAYKEHUSI COOCTBCHHOU TOYKH 3PEHUSL.

IT wacTh npeycMarpuBaeT IPUOBIIEHIE CTYIEHTOB K YTCHUIO CIIEIMaTbHON
WHOCTPAHHOW JIUTEPATYphl C LENbI0 U3BJICUEHHS HEOOXOAMMON HH(OPMAIIUH.
Ona COIEePIKUT TEKCTHI M 3aAAHUS JIIsl CAMOCTOSATEIILHOM pabOThI, KOTOPBIE MPO-
JIOJDKAIOT U YOTyOJISIFOT TEMATUKY TIEPBOM YaCTH.

ABTOp BbIpa¥kaeT MPU3HATEIBHOCTD PEIICH3EHTAM 3a [IEHHbIE 3aMEUaHUs [IPU
ITOJITOTOBKE 110 COOMSI.



TEIL I. TEXTE UND AUFGABEN ZUM UNTERRICHT

Thema 1. Das Europiische System der Zentralbanken
und das Eurosystem. Struktur und Aufgaben

Grammatik: Wortbildung
Passiv mit Modalverben
Prisens Passiv, Priteritum Passiv
Perfekt Passiv

Grundwortschatz

das Europiische System der Zentralbanken (ESZB) — EBpomneiickas cucrema
LleHTpanbHBIX OaHKOB

die Européische Zentralbank — EBponetickuii LlenTpodank

das Eurosystem — EBpocucrema

der EZB-Rat — Coser EIIb

das Direktorium — IpaBieHue

der Erweiterte Rat — Pactumpennsiii Coser

Entscheidungen treffen — npunumath permenus

Entscheidungen umsetzen — oCyInecTBIATD PEIICHHS

supranational — cBepXHalMOHaIIbHBIH

die Rechtspersdnlichkeit — ropumuaeckoe uio

der Personenbestand< nepcoHalbHbII cocTaB

betrauen — 1oBepsTh

der Mindestbietungssatz — MUHMMaIIbHAS TIpEJyIaracMasi CTaBKa

die Hauptrefinazierung —ocHoBHOE peprHAHCUPOBAHHE

die Spitzenrefinanzierungsfazilitit — BO3MOXXHOCTb MaKCUMaJIbHOTO
peduHAHCHPOBAHUS

die Einlagefazilitit — BO3MOXXHOCTH BKJIaTa

das Devisengeschift — onepaunst ¢ ”HOCTpaHHOH BaJIIOTON
verwalten — ynpaBisiTh

verzinsliche Forderungen — nonrossie 00s13aTenbCTBA, HA KOTOPHIE HAYUCIISIETCS
TIPOLICHT

die Transaktion — omeparus, cenka

reibungslos — GecrpensITCTBEHHBII

die Finanzaufsicht — ¢hmHaHCOBHII Hag30p

beraten — KOHCYIBTHPOBAThH

die Unabhédngigkeit — He3aBHCHMOCTD



beeinflussen — BiusITH

bie Kontinuitit — HenmpepbIBHOCTH

gewidhrleisten — rapaHTHPOBaTh, 00CCIICUUBATH

die Satzung — ycras

vorschreiben — npenuceBaTh

zuldssig — JonmycTUMBII

die Amtszeit — cpoK ciry>KObI

die Amtsenthebung — 0CBOOOXKICHHE OT JIOJIKHOCTH

die Ausiibung — BBINIOITHCHUE, HCIIOJTHEHUE, TPUMCHCHUC
der Gerichtshof — cyneOnas manara

verfiigen iiber (Akk) — pacnionarars

effizient — a¢ppexTuBHBIH

befugt sein — OBITH YIIOJTHOMOYEHHBIM

das Darlehen — ccyna, 3aem

festlegen — onpenensaTe, yCTaHABIUBATH

Verordnungen erlassen — naBarb pacropspkeHUs

die Preisstabilitit — craOMILHOCTD LIEH

die Gesetzgebung — 3ak0HOATEIHCTBO

fungieren — neiicTBOBaTh, (PYHKIIMOHUPOBATH

der Termin — cpok, gara

tagen — 3acenarb

stimmberechtigt sein — uMeTh 1paBo ronoca

Ausschlag geben — umeTh pemiaroiiee 3HaYCHUE
verabschieden — npuHUMaTh, YTBEPKIATH (3aKOH)
beriicksichtigen — npuHAMaTh BO BHUMaHNE, yYUTHIBATh
zusammentreten— coOUparhcsi, 3acenaTh

die Berichterstattung — cucrema rocyapcTBEHHOW OTYETHOCTH
das Rechnunngswesen — y4eT, 0OT4€THOCTb

der Ausschuss — KOMHTET, KOMUCCHS

das Gremium - oprax

DAS EUROPAISCHE SYSTEM DER ZENTRALBANKEN
UND DAS EUROSYSTEM

Das Européische System der Zentralbanken (ESZB) wurde gemifl dem Ver-
trag von Maastricht sowie der Satzung des Europédischen Systems der Zentral-
banken und der Europdischen Zentralbank (Satzung) errichtet. Dem ESZB ge-
horen die Europdische Zentralbank und die nationalen Zentralbanken (NZBen)
aller Mitgliedstaaten der EU an.

Das Eurosystem besteht aus der EZB und den nationalen Zentralbanken der-
jenigen EU-Mitgliedstaaten, die den Euro eingefiihrt haben (derzeit zwolf).
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Die Beschlussorgane der EZB sind der EZB-Rat und das Direktorium der
EZB Die geldpolitischen Entscheidungen der EZB werden vom EZB-Rat ge-
troffen. Das Direktorium setzt die Entscheidungen um und ist fiir die operati-
ve Leitung der EZB verantwortlich. Das dritte Beschlussorgan der EZB ist der
Erweiterte Rat, der bestehen wird, solange es EU-Mitgliedstaaten gibt, die den
Euro noch nicht als ihre Wéhrung eingefiihrt haben.

DIE EUROPAISCHE ZENTRALBANK

Die EZB wurde im Juni 1998 in Frankfurt am Main errichtet und iibernahm
die Aufgaben ihrerVorgingerinstitution, des Europdischen ‘Wéahrungsinstituts
(EWI). Die EZB ist eine supranationale Institution mit eigener Rechtsperson-
lichkeit. Im Jahr 2002 schrieb die EZB fiir die Gestaltung ihres neuen Standorts
einen internationalen Architekturwettbewerb aus. Daflir wurde ein Grundstiick
im OstlichenTeil der Stadt Frankfurt am Main erworben.

Der Personalbestand der EZB ist wahrhaft européisch; ihre Mitarbeiter kom-
men aus allen 25 Landern der Européischen Union.

AUFGABEN DES EUROSYSTEMS

Das Eurosystem hat vier grundlegende Aufgaben. Zunichst ist es betraut mit der
Durchfiihrung der vom EZB-Rat festgelegten Geldpolitik, z. B. der Beschliisse tiber
die EZB-Leitzinsen (der Mindestbietungssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschéf-
te, die Zinssitze flir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit und die Einlagefazilitit) und
gegebenenfalls der Beschliisse zu geldpolitischen Zielen sowie zur Bereitstellung
von Zentralbankgeld. Das Direktorium ist verantwortlich fiir die Durchfiihrung der
Geldpolitik und erteilt den nationalen Zentralbanken die hierzu erforderlichen Wei-
sungen. Das Direktorium entscheidet beispielsweise einmal wochentlich tiber die
Liquiditatszuteilung an den Bankensektor durch die Hauptrefinanzierungsgeschifte.

Zwel weitere Aufgaben des Eurosystems bestehen darin, Devisengeschifte
durchzufiihren sowie die offiziellen Wiahrungsreserven der Mitgliedstaaten des
Euro-Wiahrungsgebiets zu halten und zu verwalten.

Die NZBen des Eurosystems haben Wéhrungsreserven in Hohe von rund 40
Mrd € (85% Devisenbestdnde und 15% Gold) auf die EZB iibertragen. Im Ge-
genzug haben die NZBen auf Euro lautende, verzinsliche Forderungen gegeniiber
der EZB. Die NZBen des Eurosystems sind an der Verwaltung der Wahrungsre-
serven der EZB beteiligt; Sie handeln gemif den von der EZB erlassenen Richt-
linien fiir das Portfoliomanagement und im Auftrag und im Namen der EZB.
Die verbleibenden Wahrungsreserven des Eurosystems gehdren den NZBen und
werden von diesen verwaltet. Transaktionen in solchen Wéhrungsreserven sind
vom Eurosystem geregelt. Insbesondere Transaktionen, die bestimmte Schwel-
lenwerte iiberschreiten, bediirfen der vorherigen Genehmigung durch die EZB.
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Eine vierte grundlegende Aufgabe des Eurosystems besteht darin, das reibungs-
lose Funktionieren der Zahlungssysteme zu fordern. Des Weiteren trigt das Euro-
system zur Durchfiihrung der Finanzaufsicht bei: Es berdt Gesetzgeber in seinem
Zustandigkeitsbereich und erstellt monetire und finanzielle Statistiken.

Der EG-Vertrag sieht dariiber hinaus vor, dass die EZB das ausschlieBliche
Recht hat, die Ausgabe von Euro-Banknoten zu genehmigen.

UNABHANGIGKEIT

Bei der Durchfithrung von Aufgaben im Zusammenhang mit dem Eurosys-
tem diirfen die EZB und die NZBen keineWeisungen von Organen oder Einrich-
tungen der Gemeinschaft, Regierungen der Mitgliedstaaten oder anderen Stellen
einholen oder entgegennehmen. Auch die Organe und Einrichtungen der Ge-
meinschaft sowie die Regierungen der Mitgliedstaaten diirfen nicht versuchen,
die Mitglieder der Beschlussorgane der EZB oder der nationalen Zentralbanken
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben zu beeinflussen:

Um die Kontinuitdt der Amtszeit fiir Prasidenten der NZBen und Mitglieder des
Direktoriums der EZB zu gewahrleisten, schreibt die Satzung des Européischen Sys-
tems der Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank Folgendes vor:

* eine Amtszeit von mindestens fiinf Jahren fiir die Prisidenten der NZBen;

* eine Amtszeit von acht Jahren fiir/Mitglieder des Direktoriums, wobei eine
Wiederernennung nicht zuléssig ist;

* eine Amtsenthebung von Mitgliedern.des Direktoriums ist nur moglich,
wenn die Voraussetzungen fiir'die Ausiibung des Amtes nicht mehr erfullt wer-
den oder eine schwere Verfehlung vorliegt. Fiir die Beilegung von Rechtsstreitig-
keiten in diesem Zusammenhang ist der Gerichtshof der Europdischen Gemein-
schaften zustdndig.

Das Eurosystem ist auch funktionell unabhingig. Die EZB und die NZBen
verfligen liber alle Instrumente und Kompetenzen, die flir die Durchfiihrung ei-
ner effizienten Geldpolitik erforderlich sind; sie sind befugt, selbstidndig tliber
deren Einsatz zu entscheiden.

Das Eurosystem darf keine Darlehen an Einrichtungen der Gemeinschaft oder
nationale Einrichtungen o6ffentlichen Rechts vergeben; diese Regelung schirmt
das Eurosystem gegen etwaige Einflussnahmen durch 6ffentliche Einrichtungen
ab und starkt somit seine Unabhdngigkeit. Dariiberhinaus ist der EZB-Rat be-
fugt, zur Erfillung der Aufgaben des ESZB sowie in bestimmten anderen Féllen,
die in Rechtsakten des EU-Rats speziell festgelegt sind, bindende Verordnungen
zu erlassen.



I. Welche Verben stecken in folgenden Substantiven? Wie heillen sie auf
Russisch?

Die Gewihrleistung, der Einfluss, die Unabhingigkeit, die Zulassung, die
Ausgabe, die Enthebung, die Stabilitit, die Gesetzgebung, die Entscheidung, die
Berichterstattung, der Bestand, die Einlage, die Refinanzierung, die Reibung, die
Verantwortung, die Aufgabe, die Bereitstellung, der Haushalt, die Forderung, das
Zahlungssystem, die Verwaltung, die Durchfiihrung, die Aufsicht, der Auftrag,
die Regelung, die Genehmigung, der Zusammenhang, die Weisung, die Verfii-
gung, die Befugnis, die Einrichtung, der Einsatz, die Abwicklung, die Teilnahme,
der Beschluss.

II. Schreiben Sie aus zwei ersten Texten alle Sitze mit Passivformen heraus.
Erkliren Sie den Gebrauch der entsprechenden Passivformen.

II1. Wandeln Sie folgende Sétze ins Passiv um.

1. Am 1. Januar 1999 fiihrten elf Staaten den Euro als ihre gemeinsame Wih-
rung ein.

2. Die verfiigbaren Ressourcen muss man effizient nutzen.

3. Die NZBen des Eurosystems haben Wahrungsreserven in Hohe von rund
40 Mrd auf die EZB {ibertragen.

4. Die geldpolitischen Entseheidungen trifft der EZB-Rat.

5. Das Direktorium setztdie Entscheidungen um.

6. Das Eurosystem hat das reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme
zu fordern.

7. Die EZB genehmigt die Ausgabe von Euro-Banknoten.

8. Den Grad an Konvergenz beurteilt man auf der Grundlage der im Vertrag
von Maastricht festgelegten Kriterien.

IV. Beantworten Sie die Fragen.

1. Nennen Sie den Unterschied zwischen dem Européischen System der Zen-
tralbanken (ESZB) und dem Eurosystem.

2. Konnen Sie die Beschlussorgane der EZB und deren Befugnisse nennen?

3. Wo befindet sich die Europiische Zentralbank?

4. Wie viele grundlegende Aufgaben hat das Eurosystem? Nennen Sie sie.

5. Wer hat das ausschlieBliche Recht, die Ausgabe von Euro-Banknoten zu
genchmigen?

6. Was schreibt die Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken
und der Européischen Zentralbank vor, um personelle Unabhéingigkeit zu ge-
wihrleisten?

7. Was macht das Eurosystem funktionell unabhébgig?



Thema 2. Nationale Zentralbanken. Beschlussorgane der
EZB. ESZB — Ausschiisse. Bankenaufsicht

Grammatik: Wortbildung, Adjektiv
Ausdruck der Modalitét
Pronominaladverbien

NATIONALE ZENTRALBANKEN

Die einzelnen nationalen Zentralbanken des Eurosystems besitzen gemif
dem jeweiligen innerstaatlichen Recht eine eigenstindige Rechtspersonlichkeit.
Gleichzeitig sind sie integraler Bestandteil des Eurosystems, das fiir die Preissta-
bilitdt im Euro-Wahrungsgebiet verantwortlich ist; siehandeln bei der Durchfiih-
rung der Aufgaben des Eurosystems entsprechend den Leitlinien und Weisungen
der EZB.

Die NZBen sind an der Durchfiihrung der einheitlichen Geldpolitik des Eu-
roraums beteiligt. Sie fiihren geldpolitische Operationen durch, wie die Bereit-
stellung von Zentralbankgeld fiir Kreditinstitute, und gewahrleisten die Abwick-
lung bargeldloser inlédndischer und grenziiberschreitender Zahlungen. Dariiber
hinaus titigen sie Devisengeschéfte auf eigene Rechnung sowie im Auftrag und
im Namen der EZB.

Ferner sind die NZBen liberwiegend fuir die Erfassung nationaler statistischer
Daten und fiir die Ausgabe und Bearbeitung der Euro-Banknoten in ihren je-
weiligen Landern zustédndig. Die NZBen nehmen auch Aufgaben auferhalb des
Anwendungsbereichs der Satzung wahr, es sei denn, der EZB-Rat stellt fest, dass
diese Funktionen nicht mit den Zielen und Aufgaben des Eurosystems vereinbar
sind.

Gemil der jeweiligen nationalen Gesetzgebung konnen den NZBen weitere
Funktionen zugewiesen werden, die nicht mit geldpolitischen Aufgaben in Zu-
sammenhang stehen: Einige NZBen sind mit der Bankenaufsicht befasst und/
oder fungieren als Hausbank der Regierung.

BESCHLUSSORGANE DER EZB

Der EZB-Rat besteht aus den Mitgliedern des EZB-Direktoriums und den
Prisidenten der nationalen Zentralbanken der Lander des Euro-Wahrungsge-
biets. Der Satzung zufolge muss der EZB-Rat mindestens zehn Mal im Jahr
zusammentreten. Die Termine der Sitzungen beschlieft der EZB-Rat auf der
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Grundlage eines Vorschlags des Direktoriums selbst. Die Sitzungen kdnnen auch
in Form von Telekonferenzen abgehalten werden, sofern nicht mindestens drei
Zentralbankprisidenten dagegen Einspruch erheben. Derzeit tagt der EZB-Rat
zwel Mal im Monat, in der Regel am ersten und dritten Donnerstag jedes Mo-
nats. Uber geidpolitische Fragen wird in der Regel nur bei der ersten Sitzung im
Monat beraten.

Der Prisident des EU-Rats und ein Mitglied der Europédischen Kommission
konnen an den Sitzungen teilnehmen. Stimmberechtigt sind jedoch nur die Mit-
glieder des EZB-Rats. Jedes Mitglied des EZB-Rats hat eine Stimme, und sofern
es sich nicht um Entscheidungen beziiglich der finanziellen Angelegenheiten der
EZB handelt, beschliefit der EZB-Rat mit einfacher Mehrheit. Bei Stimmen-
gleichheit gibt die Stimme des Présidenten den Ausschlag: Fiir Beschliisse iiber
finanzielle Angelegenheiten, wie z. B.die Zeichnung des Kapitals der EZB, die
Ubertragung von Wihrungsreserven, die Verteilung monetirer Einkiinfte, wer-
den die Stimmen nach den Anteilen der NZBen am gezeichneten Kapital der
EZB gewichtet.

DerVertrag iiber die Europédische Union und die Satzung iibertragen dem
EZB-Rat die Befugnis, die strategisch bedeutendsten Entscheidungen fiir das
Eurosystem zu treffen.

Die Hauptaufgaben des EZB-Rats bestehen darin,

« die Geldpolitik des Euroraums festzulegen, d. h. Beschliisse iiber die Hohe
der EZB-Leitzinsen zu fassen,

* die Leitlinien zu verabschieden und die Entscheidungen zu treffen, die not-
wendig sind, um die Erfiillung der Aufgaben des Eurosystems zu gewéhrleisten.

Bei Beschliissen zur Geldpolitik und anderen Aufgaben des Eurosystems
beriicksichtigt der EZB-Rat die'Entwicklungen im Euro-W#hrungsgebiet insge-
samt.

Das Direktorium besteht aus dem Présidenten, dem Vizeprasidenten und vier
weiteren Mitgliedern: Ihre Ernennung erfolgt aus dem Kreis der in Wéahrungs-
und Bankfragen anerkannten und erfahrenen Personlichkeiten, und zwar ein-
vernehmlich durch die Regierungen der teilnehmenden Mitgliedstaaten auf der
Ebene der Staats - und Regierungschefs auf Empfehlung des EU-Rats, der hierzu
das Europiische Parlament und den EZB-Rat anhort. Das Direktorium der EZB
tritt gewohnlich jeden Dienstag zusammen.

Der Prisident der EZB - bzw. in seiner Abwesenheit derVizeprasident - fithrt
den Vorsitz im EZB-Rat, im Direktorium und im Erweiterten Rat der EZB. Der
EZB-Prisident wird zu Konferenzen der Eurogruppe - den informellen Treffen
der Wirtschafts- und Finanzminister des Euroraums - sowie zu Sitzungen des
EU-Rats eingeladen, die sich mit den Zielen und Aufgaben des Eurosystems be-
schéftigen.
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Die Hauptaufgaben des Direktoriums bestehen darin,

« die Sitzungen des EZB-Rats vorzubereiten,

* die Geldpolitik im Euroraum gemdf den Leitlinien und Beschliissen des
EZB-Rats durchzufiihren und den nationalen Zentralbanken die erforderlichen
Weisungen hierfiir zu erteilen,

¢ die laufenden Geschifte der EZB zu fiihren,

* bestimmte, vom EZB-Rat libertragene Befugnisse (darunter auch aufsichts-
rechtliche Kompetenzen) auszuiiben.

Der Erweiterte Rat der EZB besteht aus dem Présidenten und dem Vizepra-
sidenten der EZB sowie den Prisidenten der nationalen Zentralbanken aller EU-
Mitgliedstaaten. Die anderen Mitglieder des Direktoriums der EZB, der Prési-
dent des EU-Rats und ein Mitglied der Europédischen Kommission kdnnen an
den Sitzungen des Erweiterten Rats teilnehmen, sind jedoch nicht stimmberech-
tigt. Sitzungen des Erweiterten Rats konnen einberufen werden, wann immer der
Prisident dies fiir erforderlich hilt oder wenn mindestens drei Mitglieder des
Erweiterten Rats darum ersuchen. Gewdhnlich tritt der Erweiterte Rat der EZB
alle drei Monate in Frankfurt am Main zusammen.

Der Erweiterte Rat triagt keinerlei Verantwortung fiirgeldpolitische Entschei-
dungen im Euro-Wéhrungsgebiet. Er hat Aufgaben vom EWI iibernommen, die
von der EZB in der dritten Stufe der WWU.zu erfiillen sind, solange der Euro
noch nicht von allen Mitgliedstaaten eingeftihrt ist. Somit ist der Erweiterte Rat
in erster Linie fiir die Berichterstattung iiber die Konvergenzfortschritte der
Mitgliedstaaten zustdndig, die’den Euro noch nicht eingefiihrt haben. Daneben
ist er in beratender Funktion in die Vorarbeiten eingebunden, die notwendig sind,
um den Euro als Wahrung dieser Mitgliedstaaten einzufiihren. Der Erweiterte
Rat wirkt bei der Erfiillung der beratenden Funktionen des ESZB sowie der Er-
hebung statistischer Daten mit,

ESZB-AUSSCHUSSE

Die Beschlussorgane der EZB werden von ESZB-Ausschiissen unterstiitzt.
Diese Ausschiisse spielen auch fiir die Zusammenarbeit innerhalb des ESZB eine
wichtige Rolle, Sie setzen sich aus Angehorigen der EZB und der NZBen des
Eurosystems sowie anderer zustdndiger Gremien - im Ausschuss fiir Banken-
aufsicht beispielsweise Vertretern der nationalen Aufsichtsbehdrden - zusammen.
Die NZBen jener EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefiihrt haben,
haben jeweils Experten bestellt, die an den Sitzungen der ESZB-Ausschiisse
teilnehmen, wennThemen aus dem Zustidndigkeitsbereich des Erweiterten Rats
erortert werden. Der EZB-Rat legt die Aufgaben der Ausschiisse fest, dic Be-
richterstattung der Ausschiisse an den EZB-Rat erfolgt iiber das Direktorium der
EZB.
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Derzeit bestehen folgende Ausschiisse: der Ausschuss fiir Rechnungswesen
und monetdre Einkiinfte, der Ausschuss fiir Bankenaufsicht, der Banknoten-
ausschuss, der Ausschuss fiir Offentlichkeitsarbeit des Eurosystems/ESZB, der
Ausschuss fiir Informationstechnologie, der Ausschuss der internen Revision,
der Ausschuss fiir internationale Beziehungen, der Rechtsausschuss, der Aus-
schuss fiir Marktoperationen, der Geldpolitische Ausschuss, der Ausschuss fiir
Zahlungs- und Verrechnungssysteme sowie der Ausschuss fiir Statistik.

Im Jahr 1998 richtete der EZB-Rat einen aus Vertretern der EZB und der
NZBen des Eurosystems bestehenden Haushaltsausschuss ein, der dem EZB-Rat
in Budgetfragen beratend zur Seite steht.

Ferner wurde im Jahr 2005 die Personalleiterkonferenz, die sich aus Mit-
gliedern des ESZB zusammensetzt, ins Leben gerufen. Ziel dieses Forums ist
die weitere Forderung der Zusammenarbeit und des Teamgeistes zwischen den
Zentralbanken des Eurosystems/ESZB im Bereich Personalmanagement.

BANKENAUFSICHT

Die direkte Zustdndigkeit fiir die Bankenaufsicht und die Finanzmarktsta-
bilitat liegt weiterhin bei den jeweiligen Behordendn jedem EU-Mitgliedstaat,
doch der EG-Vertrag hat dem ESZB die Aufgabe iibertragen, zur ,,reibungslosen
Durchfithrung der von den zustindigen Behorden auf dem Gebiet der Aufsicht
iiber die Kreditinstitute und der Stabilitat des Finanzsystems ergriffenen Mal3-
nahmen* beizutragen.

Diese Aufgabe wird vor allem auf drei Arten wahrgenommen.

Erstens iiberwacht und bewertet das ESZB die Finanzmarktstabilitit auf Ebe-
ne des Eurogebiets und der EU. Dies dient der Ergdnzung und Unterstiitzung der
entsprechenden MaBnahmen auf nationaler Ebene, die von den Zentralbanken
und den Aufsichtsbehorden durchgefiihrt werden, um im jeweiligen Land die
Stabilitét des Finanzsystems zu gewéhrleisten.

Zweitens erteilt das ESZB Ratschlige iiber die Gestaltung und die Uberprii-
fung von regulatorischen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Finanzin-
stitute. Dies geschieht vor allem im Rahmen der Teilnahme der EZB an den
zustiandigen internationalen und européischen Regulierungs- und Aufsichtsaus-
schiissen, wie beispiclsweise dem Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, dem
Europédischen Bankenausschuss und dem Ausschuss der europédischen Banken-
aufsichtsbehorden.

Drittens fordert die EZB die Zusammenarbeit zwischen Zentralbanken und
Aufsichtsbehdrden beiThemen von gemeinsamem Interesse (z. B. Uberwachung
von Zahlungssystemen, Finanzkrisenmanagement).

Diese Aktivitdten werden mit Unterstiitzung des Ausschusses fiir Bankenauf-
sicht durchgefiihrt. (Dieser Ausschuss ist einer der erwéhnten ESZB-Ausschiis-
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se, in denen Experten von den Zentralbanken und Aufsichtsbehérden der EU
zusammenarbeiten.)

I. Nennen Sie Anfangsformen der Bestandteile der folgenden Adjektive und
iibersetzen Sie die Adjektive ins Russische.

Innerstaatlich, eigenstindig, gleichzeitig, geldpolitisch, bargeldlos, inldn-
disch, notwendig, preisstabil, glaubwiirdig, mittelfristig, gleichmaBig, endgiiltig,
einmonatig, berichtpflichtig, vorrangig, vierteljahrlich, kreditwiirdig, kostenlos,
kurzfristig, gewinnabhingig, reibungslos, verfligbar, gebietsfremd, iiberméaBig,
durchschnittlich, erfolgreich.

II. Sagen Sie die Siitze auf Deutsch.

1. HamuwonaneHple OaHKM OTBEYAIOT 3a COCTAaBJCHHE HANHMOHAJIBHBIX
CTaTUCTUYECKUX IAaHHBIX, a TAKXKe 3a BBITYCK M _0OpabOTKy €BPOOAHKHOT B
CBOMX CTpaHax.

2. Onnoit u3 ocHoBHEIX 3ama4 CoBeta ELLb siBsieTcs ompeneneHe neHe:KHOH
TIOJIUTUKY JJIs €BPO3OHBI.

3. Hexoropsie HarmmonanbHele 0aHKH NMPHHAMAIOT y4acTHe B OAHKOBCKOM
HaJ30pe.

4. CormacHo YcraBy Coset ELIb nomken 3acenats He mernee 10 pa3 B rox.

5. 3acemaHus MOTYT MIPOXOAUTH TaKXKe B (hopMe TereKoH(EpEHITHi.

6. Pacmmpenssiii CoBeT B IEpPBYIO OYEpENb OTBEYaeT 3a OTYETHOCTH IO
KOHBEPI'€HIIUH B rOCYAapCTBaX-y4acTHUKAX, KOTOPBIE €Ie He BBEIH €BPO.

II1. Ersetzen Sie die Konstruktionen ,,Modalverb + Infinitiv / Infinitiv Pas-
siv* durch die Konstruktionen ,,haben / sein + zu + Infinitiv¢.

1. Als Teil'des ESZB soll die Deutsche Bundesbank zur Stabilitit des Euro
beitragen.

2. Das Grundproblem der Geldpolitik besteht darin, dass sie das Preisniveau
nicht direkt steuern kann.

3. Die geldpolitischen Entscheidungen des EZB-Rates miissen iiberwiegend
durch die einzelnen nationalen Zentralbanken umgesetzt werden.

4. Die Geldpolitik kann aber nur den Rhamen fiir die Stabilitdt der Wéahrung
setzen.

5. Wichtige Signale iiber eine Verdnderung der Zinsen miissen vom Eurosys-
tem gesendet werden.

6. Jedes EZB-Ratmitglied soll die gesamteuropdische Geldpolitik mitgestal-
ten.
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IV. Stellen Sie Fragen zu den unterstrichenen Wortgruppen.

1. Das Eurosystem ist fiir die Preisstabilitdt im Euro-Wéhrungsgebiet verant-
wortlich.

2. Die NZBen sind an der Durchfiihrung der einheitlichen Geldpolitik des
Euroraums beteiligt.

3. Der EZB-Rat besteht aus den Mitgliedern des EZB-Direktoriums und den
Prisidenten der nationalen Zentralbanken der Lander des Euro-Wéahrungsge-
biets.

4. Der Prisident des EU-Rats und ein Mitglied der Europdischen Kommissi-
on konnen an den Sitzungen des Erweiterten Rats teilnehmen, sind jedoch nicht
stimmberechtigt.

5. In der Abwesenheit des Présidenten fiihrt der Vizeprasident den Vorsitz im
EZB-Rat, im Direktorium und im Erweiternen Rat der EZB.

6. Der Erweiterte Rat wirkt bei der Erfiillung der beratenden Funktionen des
ESZB sowie der Erhebung statistischer Daten mit.

7. Die Berichterstattung der Ausschiisse.an-den EZB-Rat erfolgt iiber das
Direktorium der EZB.

8. Der Haushaltsausschuss steht dem EZB-Rat in Budgetfragen beratend zur
Seite.

V. Beanrworten Sie die Fragen.

1. Welche Befugnisse und Aufgaben haben die NZBen im Rhamen des
ESZB?

2. Nennen Sie die Beschlussorgane der EZB.

3. Welches Organ trifft die strategisch bedeutenden Entscheidungen fiir das
Eurosystem?

4. Wie werden die Stimmen im EU-Rat fiir Beschliisse iiber finanzielle An-
gelegenheiten gewichtet?

5. Worin bestehen die Hauptfragen des Direktoriums?

6. Woftirist der Erweiterte Rat in erster Linie zustidndig?

7. Nennen Sie die ESZB-Ausschiisse.

8. Wofilir spielen diese Ausschiisse eine wichtige Rolle?

Aufgaben zum Thema ,,Struktur und Aufgaben®.

I. Besprechen Sie in Form eines Rundtischgesprichs folgende Themen:

* Das Europiische System der Zentralbanken und das Eurosystem.
* Die Européische Zentralbank

* ESZB — Ausschiisse

 Bankenaufsicht



Thema 3. Geldpolitik. Preisstabilitit. Geldpolitische
Instrumente

Grammatik: Zusammensetzungen
Infinitiv und Infinitivgruppen
Partizipien

Grundwortschatz

die Preisstabilitdt — cTaOMIBHOCTB IIEH

vorrangig — nepBoodepeaHon

die Beeintrachtigung — Hapymenne

voraussehen — TipeIBUICTH

zum Ziel setzen — CTaBUTh LENBIO

die Herbeifiihrung — noctmkenne

ausgewogen — B3BELICHHBII

im Einklang handeln — nefictBoBats cormacoBaHHO

fordern — cTUMyIHPOBATH, MOAICPKUBATH

der Zinssatz — mpoLieHTHAsI CTaBKa

beeinfussen — BuATH

einheitlich — equnbIH, yHUUITIPOBaHHBIN

die Glaubwiirdigkeit — mocToBepHOCTB

harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) — c6anancupoBaHHbIN HHACKC
MOTPEOUTEITBCKUX IICH

vorausschauend — msgs Briepen

sicherstellen —obecneunBars

erheblich — 3HaunTENEHBIN

die Verzégerung — 3amepxka, 3aTITHBaHNC

die Volatilitdt — ©3MEHYHNBOCTD, HEITOCTOSHCTBO

die Steuerung — ympaBieHne

zur Verfiigung stehen — ObITh B pacnopsikeHHN

die Offenmarktgeschéfte — onmepammm oTKpBITOTO pHIHKA
standige Fazilitdten — mOoCTOSHHBIC BOZMOXHOCTH

die Mindestreservepflicht — 06s3aTenbCTBO MUHIMAIBHOTO pe3epBa
ausgleichen — BeIpaBHUBATH

die Schuldverschreibung — monroBoe 00s3aTeNBECTBO

die Ubernachtliquiditit — TMKBUIHOCTB «OBepHANWT» (HA OHY HOUB)
anlegen — BKJIaIbIBaTh

die Verbindlichkeit — o6s13aTenbcTBO

Kommunikation betreiben — ocymiecTBIsSTh KOMMYHUKAIIIO
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beitragen zu (Dat.) — coneiicTBOBaTh

transparent sein — ObITh IPO3PAYHBIM

die Veréffentlichung — orry6nukoBanue, oObsiBIeHHE
der Monatsbericht — MmecsiuHbIit oTUET

relevant — yMeCTHBIN, OTHOCSIINIICS K JIeITy

die Erlduterung — oObsicHeHne

Statistiken erstellen — gaBatk crarucTuky
heranziehen — rpuBnekars, BOBJIEKaTh

die Anforderung — rpeGoBanue

zustindig sein — OBITh OTBETCTBCHHBIM

PREISSTABILITAT

Das vorrangige Ziel des Eurosystems ist es, die Preisstabilitit zu gewahrleis-
ten. Soweit dies ohne Beeintrachtigung des Ziels der Preisstabilitdt moglich ist,
unterstiitzt das Eurosystem die allgemeine Wirtschaftspolitik der Europdischen
Gemeinschatft.

Artikel 2 des Vertrags tiber die Europdische Union sicht vor, dass sich die
Européische Union ,,die Forderung des wirtschaftlichen und sozialen Fortschritts
und eines hohen Beschéftigungsniveaus.sowie die Herbeifiihrung einer ausge-
wogenen und nachhaltigen Entwicklung® zum Ziel setzt. Das Eurosystem tragt
durch die Gewihrleistung der Preisstabilitdt zurVerwirklichung dieser Ziele
bei. Dariiber hinaus trigt es in seinem Streben nach Preisstabilitdt diesen Zielen
Rechnung. Im Fall von Zielkonflikten hat die EZB dem Ziel der Preisstabilitét
immer den Vorrang zu geben.

Das Eurosystem  handelt im Einklang mit dem Grundsatz einer offenen
Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb, wodurch ein effizienter Einsatz der
Ressourcen geférdert wird.

Um die Preisstabilitdt zu gewéhrleisten, muss die EZB die Bedingungen am
Geldmarkt und somit.die Hohe der kurzfristigen Zinssétze beeinflussen.

Die EZB hat eine Strategie entwickelt, um sicherzustellen, dass bei geldpo-
litischen Beschliissen ein einheitlicher und systematischer Ansatz verfolgt wird.
Der einheitliche Ansatz trigt dazu bei, die Inflationserwartungen zu stabilisieren
und die Glaubwiirdigkeit der EZB zu starken.

Ein Kernpunkt der geldpolitischen Strategie des EZB-Rats ist die quantitati-
ve Definition von Preisstabilitit: ,,cin Anstieg des Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) fiir das Euro-Wahrungsgebiet von unter 2% gegeniiber dem
Vorjahr®. Die so definierte Preisstabilitdt muss mittelfristig beibehalten werden;
die Geldpolitik muss also vorausschauend ausgerichtet sein. Beim Streben nach
Preisstabilitét zielt die EZB darauf ab, auf mittlere Sicht Preissteigerungsraten
von unter, aber nahe 2% sicherzustellen. Dies unterstreicht ihren Willen, zum
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Schutz gegen Deflationsrisiken fiir eine ausreichende Sicherheitsmarge zu sor-
gen.

Geldpolitik muss vorausschauend gestaltet sein, da beim Transmissionsme-
chanismus erhebliche zeitliche Verzogerungen auftreten. Auflerdem sollte die
Geldpolitik Inflationserwartungen verankern und dazu beitragen, die Volatilitét
in der wirtschaftlichen Entwicklung zu verringern.

Neben der Definition von Preisstabilitdt besteht die geldpolitische Strategie
aus einer umfassenden Beurteilung der Risiken fiir die Preisstabilitét, die sich
aus der wirtschaftlichen und der monetdren Analyse zusammensetzt. Jedem
geldpolitischen Beschluss geht eine griindliche Gegenpriifung der aus den bei-
den Analysen gewonnenen Daten voraus.

GELDPOLITISCHE INSTRUMENTE

Der Transmissionsmechanismus der Geldpolitik‘beginnt mit der Steuerung
der Liquiditét und der kurzfristigen Zinssétze durch die Zentralbank.

Der Geldmarkt als Teil des Finanzmarkts spielt eine entscheidende Rolle bei
der Ubertragung von geldpolitischen Impulsen, da sich Verdnderungen der Geld-
politik hier als Erstes auswirken. Eine effiziente Geldpolitik setzt einen tiefen
und integrierten Geldmarkt voraus, da dieser eine gleichméBige Verteilung der
Zentralbankliquiditét und ein homogenes Niyveau der kurzfristigen Zinsen im ge-
samten einheitlichen Wahrungsraum gewéhrleistet. Diese Voraussetzung wurde
praktisch unmittelbar von Beginn der dritten-Stufe derWWU an erfiillt, als die
nationalen Geldmirkte erfolgreich in einen effizienten Geldmarkt fiir das gesam-
te Eurogebiet integriert wurden.

Fir die Steuerung der kurzfristigen Zinssétze stehen dem Eurosystem eine
Reihe geldpolitischer Instrumente zurVerfiigung: Offenmarktgeschéfte, standige
Fazilititen und die Mindestreservepflicht.

Offenmarktgeschéfte konnen wie folgt kategorisiert werden:

» Hauptrefinanzierungsgeschifte: regelmafige, liquiditdtszufiihrende Trans-
aktionen mit einer Haufigkeit und Laufzeit von einer Woche,

* Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte: liquidititszufithrende Transakti-
onen in monatlichem Abstand mit einer Laufzeit von drei Monaten,

* Feinsteuerungsoperationen: werden von Fall zu Fall zur Steuerung der
Marktliquiditdt und der Zinssitze durchgefiihrt. Sie dienen insbesondere dazu,
die Auswirkungen unerwarteter Liquiditatsungleichgewichte auf die Zinssatze
auszugleichen, und

« strukturelle Operationen: kdnnen iiber befristete Transaktionen, endgiiltige
Kéufe bzw. Verkédufe und die Emission von Schuldverschreibungen vom Euro-
system durchgefiihrt werden.

Das Eurosystem bietet zudem zwei stindige Fazilitdten an, deren Zinssétze
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die Ober-und Untergrenze fiir den Tagesgeldsatz bilden, indem sie Liquiditdt
zufiihren bzw. abschopfen:

* Die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt, iiber die sich Kreditinstitute von den
nationalen Zentralbanken gegen notenbankfihige Sicherheiten Ubernachtliqui-
ditdt beschaffen konnen, und

« die Einlagefazilitit, die Kreditinstituten dazu dient, bis zum néchsten Ge-
schéftstag Guthaben bei den nationalen Zentralbanken des Eurosystems anzule-
gen,

Dartiiber hinaus schreibt das Eurosystem den Kreditinstituten die Haltung von
Mindestreserven vor.Jedes Kreditinstitut muss einen gewissen Prozentsatz der
Einlagen seiner Kunden (und sonstiger Bankverbindlichkeiten) als Mindestre-
serve, die im Durchschnitt einer etwa einmonatigen Mindestreserveperiode zu
erfiillen ist, auf einem Konto bei der jeweiligen Zentralbank halten. Das Eurosys-
tem zahlt einen Kurzfristzinssatz auf diese Konten. Das Mindestreservesystem
dient der Stabilisierung der Geldmarktsétze und der Herbeifiihrung (oderVergro-
Berung) einer strukturellen Liquiditétsknappheit im Bankensystem.

I. Finden Sie im Text ,,Preisstabiltit“ zusammengesetzte Substantive und
erkliren Sie, wie sie gebildet sind.

II. Ergiinzen Sie aus dem Schiittelkasten.

1. Das vorrangige Ziel des ... ist es, die.. zu gewahrleisten.

2. Das Eurosystem unterstiitzt die allgemeine ... der Europdischen Gemein-
schaft.

3. Die Européische Union setzt ,,die Forderung des wirtschaftlichen und so-
zialen ... und eines hohen ... sowie die Herbeifithrung einer ausgewogenen und
nachhaltigen Entwicklung“ zum Ziel.

4. Im Fall von Zielkonfikten hat die EZB dem ... der Preisstabilitdt immer
den ... zu geben.

5. Das Eurosystem handelt im Einklang mit dem Grundsatz einer offenen ...
mit freiem ... .

6. Die EZB muB die Bedingungen am ... und somit die Hohe der kurzfristigen
... beeinflussen.

7. Bei der ... Beschlussen wird ein einheitlicher und systematischer Einsatz
verfolgt.

8. Die quantitative Definition von Preisstabilitit ist ,,ein Anstieg des ... fiir das
Euro-wahrungsgebiet von unter 2% gegentiber dem Vorjahr.

9. Die so definierte ... muss mittelfristig beibehalten werden.

10. Die Geldpolitik soll Inflationserwartungen ... .

11. Neben der Definition von Preisstabilitdt besteht die ... Strategie aus einer
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... Beurteilung der Risiken fiir die Preisstabilitét.
12. Die Geldpolitik soll dazu beitragen, die Volatilitit in der wirtschaftlichen
Entwicklung zu ... .

Verankern, geldpolitische, Preisstabilitdt, umfasseden, verringern, Geldmarkt,
Zinssdtze, Harmonisierten Verbraucherpreisindex, geldpolitischen, Marktwirt-
schaft, Eurosystems, Wirtschaftspolitik, Wettbewerb, Preisstabilitdt, Fortschritts,
Beschéftigungsniveaus, Vorrang, Ziel.

III. Setzen Sie, wo es nogig ist, den Partikel -zu-.

1. Das vorangige Ziel des Eurosystems ist es, die Preisstabilitét ... gewéhr-
leisten.

2. Das Eurosystem muss die allgemeine Wirtschaftspolitik der Europdischen
Gemeinschaft unterstiitzen.

3. Eine der Aufgaben des Eurosystems besteht darin, durch die'Gewéhrleis-
tung der Preisstabilitit den wirtschaftlichen und sozialen Fortschritt und ein ho-
hes Beschiftigungsniveou ... fordern.

4. Im Fall von Zielkonflikten hat die EZB dem Ziel der Preisstabilitit immer
den Vorrang ... geben.

5. Ein effizienter Einsatz der Ressourcen ist ... fordern.

IV. Beantworten Sie die Fragen.

1. Was ist das vorrangige Ziel des Eurosystems?

2. Welche Politik unterstiitzt das Eurosystem?

3. Was sieht Artikel 2 des Vertrags iiber die Europdische Union vor?

4. Wozu trigt das Eurosystem durch die Gewahrleistung der Preisstabilitét
bei?

5. Im Einklang womit handelt das Eurosystem?

V. Finden Sie im Text ,,Preisstabilitat* alle Sitze mit Infinitiven oder Infini-
tivgruppen und erkléren Sie ihren Gebrauch.

VI. Finden Sie in demselben Text alle Partizipien und bestimmen Sie ihre
Rolle im Satz.
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Thema 4. Geldpolitische Strategie des Eurosystems

Grammatik: Satzgeflige
Partzipien
Passiv

Grundwortschatz

die Inflationsursachen — mpuanHbl HHPIAIANA

die Preisentwicklung — menoo6pa3oBanue

die Nachfrage — cripoc

das Angebot — peanoxxeHue

bedingt — oGycmoBIeHHBII

iibersteigen — mpeBHITIIATH

der Umfang — o0pem

der Verbraucher — morpeburens

konsumieren — motpe0nATH

ausldsen — BBIKyTIaTh, BRICBOOOXK/IATh

der Gewinn — mpuOBLIH

die Kosten — m3mepxku, 3aTparsl

die Preisliberwilzung — ckaqok 11eH

die direkte Inflationssteuerung (,,Inflation Targeting®) — mpsimoe ympaBienue
HHQIAIHEH

die Inflationsrate — poct mHIIIN

profitieren — mory4arb TPUOBLITH

die Tarifabschiisse — koneOanms TapuhHONW CTaBKU
die Geldvermehrung — yBeanueHue qeHEKHON MaCChI
die Geldmenge — nenexHas macca

der Geldumlauf — neHexwHbIit 060poT

vertretbar — onpaBIaHHBII

angemessen — copa3MepHbIH, COOTBETCTBYIOIINN
die Beurteilung — omenka

die Zinspolitik — mporieHTHAs IONMUTHKA

die Preisrisiken — 11ieHOBEIE pHCKH

Aufschlull geben — pa3psacHATH

lenken — HampaBIATH

der Referenzwert — pexoMeHIaTeTFHOE 3HAYCHHE
moderat — yMepeHHBIH

anzeigen — yBeJOMJISITh, YKa3bIBaTh

beziehen — 31ech: mOKynark, MoIy4yars (TOBapHI)



ausweisen — J0Ka3arh (JOKyMEHTAJIBHO)
verdichten — KoHIeHCUpPOBATH
verfestigen — yKpeImIsiTh, MOAKPEIISATH

GELDPOLITISCHE STRATEGIE DES EUROSYSTEMS

Inflationsursachen aus kiirzerfristiger Perspektive

Auf kiirzere Sicht wird die Preisentwicklung von einer Vielzahl verschiedener
Einflussfaktoren bestimmt. Hier kann man an einen Nachfrage bedingten Preisan-
stieg denken, der entsteht, weil die Nachfrage nach Giitern das bei vorhandenen
Produktionskapazititen erstellbare Angebot der Wirtschaft {ibersteigt. Die Ursache
einer starken Nachfrageausweitung kann darin begriindet liegen, dass die inléndi-
schen Unternehmen in groBem Umfang investieren oderdie heimischen Verbrau-
cher deutlich mehr konsumieren, weil sie z. B. eine‘sehr positive Einschitzung
der Zukunftsaussichten besitzen. Weiterhin konnen aber auch der Staat oder das
Ausland durch eine tibermifige Nachfrage Preissteigerungen auslosen. Daneben
kann es natiirlich auch angebotsseitige Ursachen fiir Preisanstiege geben. Neben
Preissteigerungen, die dazu dienen, den Unternehmensgewinn zu erhéhen, sind
hier vor allem Kosten bedingte Preissteigerungen zu nennen. So konnen starke
Lohnanstiege Giiterpreiserhohungen nach sich ziehen. Auch eine Verteuerung von
Vorleistungen oder Rohstoffen (wie z. B. Erdol) kann zu einer Preisiiberwilzung
fithren. Preisanstiege bei allen aus‘dem Ausland bezogenen Verbrauchsgiitern fith-
ren ohnehin zu einer Zunahme des statistisch ausgewiesenen Preisniveaus.

Notenbanken analysieren deshalb stets eine Vielzahl verschiedener Indikatoren.
Manche Notenbanken versuchen dariiber hinaus, im Rahmen der direkten Inflati-
onssteuerung (,,Inflation Targetingy); die zahlreichen Informationen in einer Inflati-
onsprognose fiir einen zumeist tiberschaubaren Zeitraum von bis zu zwei Jahren zu
verdichtens Weicht die erwartete Inflationsrate von einem vorab festgelegten und ver-
offentlichten Inflationsziel ab, ist geldpolitisches Handeln angezeigt. Dabei kann die
Geldpolitik von den Erwartungen der Wirtschaftsakteure profitieren. Erwarten diese
die stabilititsorientierte Geldpolitik, wird die Inflationsprdmie in den langfristigen
Zinsen niedrig und die Tarifabschliisse moderat sein, so dass sich Preiserhdhungsten-
denzen nicht verfestigen. Eine glaubwiirdige Notenbank erleichtert sich also selbst
das Geschiift, auch wenn die Ubertragungswege der Geldpolitik recht langwierig und
komplex sind und eine Punktsteuerung der Inflationsrate kaum moglich ist.

Geldmengenorientierung

In ldngerfristiger Betrachtung wird ein inflationérer Prozess aber auf die Dau-
er nicht ohne eine iiberméfige Geldvermehrung ablaufen, da steigende Preise
finanziert werden miissen. Die Knappheit der Geldmenge ist deshalb langfristig
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betrachtet eine notwendige, wenn auch keine hinreichende Bedingung fiir anhal-
tende Preisstabilitit. Die Geldmenge stellt hdufig einen geeigneten Indikator fiir
die langerfristige Preisentwicklung dar. Entsprechend hatte die Bundesbank die
Geldmengenentwicklung in den Mittelpunkt ihrer Geldpolitik gestellt (,,Geld-
mengensteuerung). Mit ihren Geldmengenzielen hatte sie das in ihren Augen
vertretbare und angemessene Wachstum des Geldumlaufs jahrlich im Voraus
angekiindigt. Die Bundesbank lieferte so der Offentlichkeit eine wichtige Orien-
tierungsgrofe fiir die Beurteilung der Geldpolitik. Dabei waren die Geldmengen-
ziele aber nie die alleinige Richtschnur fiir ihr geldpolitisches Handeln. Das galt
insbesondere in den neunziger Jahren, als die Ausschlédge in der Geldmengenent-
wicklung und die Zielverfehlungen zunahmen.

Zwei-Siulen-Strategie des Eurosytems

Das Eurosystem stiitzt sich bei seinem geldpolitischen Vorgehen nun auf Ele-
mente des Inflation Targeting und der Geldmengensteuerung. Grundlage fiir die
Zinspolitik bildet zum einen eine breit angelegte Analyse der Preisperspektive.
Dabei versucht das Eurosystem, mit einem gesamtwirtschaftlichen Modell und
einer Fiille von realwirtschaftlichen und finanziellen Einzelindikatoren sich ein
umfassendes Bild tiber die kurz- und mittelfristigen Inflationsaussichten zu ma-
chen (,,wirtschaftliche Analyse®). Uber die lingerfristigen Preisrisiken soll da-
gegen vor allem die Geldmengenentwicklung im Euro-Gebiet Aufschluf3 geben
(,,monetdre Analyse®).

Wirtschaftliche Analyse

Zu den Indikatoren, die auf recht bald auftretende Preisgefahren schlieen
lassen, gehoren Variablen, die die konjunkturelle Entwicklung (Nachfrage-
druck), die binnenwirtschaftliche Kostensituation (Léhne und Lohnverhandlun-
gen) und die aulenwirtschaftliche Lage (Wechselkurs, Rohstoff-, insbesondere
Olpreise) abbilden. Ferner liefern Finanzmarktpreise und Umfrageergebnisse
Anbhaltspunkte iiber die Inflationserwartungen der Wirtschaft. Diese breit ange-
legte Analyse der Preisaussichten und der Risiken fiir die Preisstabilitit tragt den
vielschichtigen kiirzerfristigen Inflationsursachen im Euroraum Rechnung. Das
Beobachten einer Vielzahl von Indikatoren birgt aber die Gefahr in sich, dass die
Offentlichkeit nicht mehr nachvollziehen kann, woran sich die Notenbank bei
ihren Entscheidungen letztlich orientiert.

Geldpolitik sollte aber verstindlich und transparent sein, damit die Noten-
bank glaubwiirdig ist und sie die Erwartungen der Offentlichkeit in die ,,richtige*
Richtung lenken kann. Um diese Transparenz zu fordern, verdffentlicht das Eu-
rosystem zweimal im Jahr (im Juni und Dezember) eine sogenannte gesamtwirt-
schaftliche Projektion. Diese liefert eine aufwéndig zusammengestellte, quanti-
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tative Einschétzung der Wachstums- und Preisperspektiven unter der Annahme
von zukiinftigen vom Markt erwarteten Notenbankzinsen und einer unterstellten
Wechselkursentwicklung. Die Projektionen werden zweimal jéhrlich durch den
EZB-Stab aktualisiert (Mérz und September). Auch diese an den neuen Daten-
stand angepassten Projektionen werden verdffentlicht, sodass die Offentlichkeit
viermal im Jahr einen gesamtwirtschaftlichen Ausblick geliefert bekommt.

Monetire Analyse

Daneben ignoriert das Eurosystem aber auch den mittel- bis langfristig giilti-
gen Zusammenhang zwischen der Geldmengen- und der Preisentwicklung nicht,
der sich fiir das Euro-Wahrungsgebiet nachweisen lasst. Insoweit kniipft es an
die Tradition der Deutschen Bundesbank an. Zu diesem Zweck iiberwacht es die
monetire Entwicklung laufend. Den sichtbarsten Ausdruck findet die monetire
Analyse dabei im sogenannten Referenzwert fiir den mit Preisstabilitét verein-
baren Geldmengenanstieg. Ubersteigt das Expansionstempo der Geldmenge M3
den Referenzwert, leuchten die ,,Warnlampen® auf. Denn eine solche Abwei-
chung deutet normalerweise auf Risiken fiir die Preisstabilitit hin. Das Eurosys-
tem geht dann den Griinden und Folgen nach und informiert die Offentlichkeit.
Eckwerte fiir die Ableitung des Referenzwerts sind die mit Preisstabilitét verein-
bare Preisentwicklung, die Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktions-
moglichkeiten und die trendmifBige Verdnderung der Umlaufsgeschwindigkeit
des Geldes. Preisstabilitdt wird vom Eurosystem dabei als jahrlicher Anstieg des
harmonisierten Verbraucherpreisindex von unter zwei Prozent definiert, wobei
der EZB-Rat eine Inflationsrate von nahe zwei Prozent anstrebt.

I. Finden Sie im Text deutsche Aquivalente.

Poct neny ynpasnerune nHOIAINEH, TPUOBUTH MPEINIPUATHN, SMACCHOHHBIN
0aHK, TEHAEHIINS MTOBBIIICHUS 1ICH, TPON3BOACTBEHHBIE MOIIIHOCTH, YBEITMUCHNE
JICHE)KHOM MacCCBhI, IEHEKHbBIH 000POT, BHEIIIHEAKOHOMHUUYECKOE MOIOKEHHUE, PH-
HAHCOBBIC PBIHKH, HH(ISAIIMOHHBIC IPOTHO3bI, IPUUUHBI HHOIIALIH, TEPCTICKTH-
BBl POCTa, IICHOBBIC MEPCIIEKTHBbI, SKOHOMUYECKUII aHAIIN3, ICHEXKHasl Macca,
00IIEIKOHOMHYECKHE MTPOU3BOCTBEHHBIE BO3MOXHOCTH, CKOPOCTH OOpaIeHUs
JIeHeT, cOaJaHCHPOBAaHHBIN WHAEKC TMOTPEOUTENBbCKUX IEH, POCT HHOIALNH,
OLICHKA JICHEKHOH MONNTHKH.

II. Bilden Sie aus zwei einfachen Séitzen eine Satzgefiige.

1. Hier kann man an einen Preisabstieg denken. Die Nachfrage nach Giitern
iibersteigt das Angebot der Wirtschaft.

2. Die inldndischen Unternehmen investieren in groem Umfang. Sie besit-
zen eine sehr positive Einschdtzung der Zukunftaussichten.
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3. Die Vorleistungen und Rohstoffe verteuerten sich in den letzten Monaten.
Das kann zu einer Pteisiiberwilzung fiihren.

4. Die erwartete Inflationsrate weicht von einem festgelegten und ver6ffent-
lichten Inflationsziel ab. Das geldpolotische Handeln ist angezeigt.

5. Ein inflationdrer Prozess wird aber nicht ohne eine iiberméfige Geldver-
mehrung ablaufen. Die steigenden Preise miissen finanziert werden.

6. Zu den Indikatoren der Preisgefahren gehdren Variablen. Diese Variablen
bilden die konjunkturelle Entwicklung, die binnenwirtschaftliche Kostensituati-
on und die auBlenwirtschaftliche Lage ab.

7. Geldpolitik sollte verstdndlich und transparent sein. Die Notenbank ist
glaubwiirdig und sie kann die Erwartungen der Offentlichkeit in die ,,richtige
Richtung lenken.

8. Das Eurosysten ignoriert den mittel-bis langfristig giiltigen Zusammen-
hang zwischen der Geldmengen- und der Preisenrwicklung nicht. Dieser Zusam-
menhang ldsst sich fiir das Euro-Wahrungsgebict nachweisen.

III. Wandeln Sie die Passiv-Siitze in Aktiv.um. Beachten Sie die Zeitfor-
men.

1. Die steigenden Preise miissen finanziert werden.

2. Die Geldmengeentwicklung war von der Bundesbank in den Mittelpunkt
ihrer Geldpolitik gestellt worden.

3. Grundlage fiir die Zinspolitik wird.zum einen durch eine breit angelegte
Analyse der Preisperspektive gebildet.

4. Die an den neuen Datenstand angepassten Projektionen wurden verdffent-
licht.

S. Presstabilitdt wird vom Eurosystem dabei als jahrlicher Anstieg des har-
monisierten Verbraucherpreisindex von unter zwei Prozent definiert.

6. Die Preisentwicklung kann von einer Vielzahl verschiedener Einflussfak-
toren bestimmt werden.

IV. Finden Sie in den nichsten Sitzen Partizipien, bestimmen Sie ihre Rolle
im Satz und iibersetzen Sie diese Siitze ins Russische.

1. Auf kiitzere Sicht wird die Preisentwicklung von einer Vielzahl verschie-
dener Einflussfaktoren bestimmt.

2. Hier kann man an einen Nachfrage bedingten Preisanstieg denken.

3. Preisanstiege bei allen aus dem Ausland bezogenen Verbrauchsgiitern fiih-
ren ohnehin zu einer Zunahme des statistisch ausgewiesenen Preisniveaus.

4. Weicht die erwartete Inflationsrate ab, ist geldpolitisches Handeln ange-
zeigt.

5. Entsprechend hatte die Bundesbank die Geldmengeentwicklung in den
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Mittelpunkt ihrer Geldpolitik gestellt.

6. Das Eurosystem versucht, sich ein umfassendes Bild iiber die kurz-und
mittelfristigen Inflationsaussichten zu machen.

7. Die monetére Entwicklung wird laufend tiberwacht.

8. Die hier zu nennenden Preissteigerungen tragen der Erhdhung des Unter-
nehmensgewinns bei.

9. Wegen der Finanzkrise werden viele Angestellte des Bankensektors ar-
beitslos.

V. Beantworten Sie die Fragen.

1. Wie entsteht ein Nachfrage bedingter Preisanstieg?

2. Nennen Sie angebotsseitige Ursachen fiir Preisanstiege:

3. Was unternehmen die Notenbanken fiir die Inflationssteuerung aus kurz-
fristiger Perspektive?

4. Warum wird ein inflationdrer Prozess auf die Dauer nicht ohne eine iiber-
méBige Geldvermehrung ablaufen?

5. Warum hat die Bundesbank die Geldmengeentwicklung in den Mittelpunkt
ihrer Geldpolitik gestellt?

6. Worauf stiitzt sich das Eurosystem bei-seinem geldpolitischen Vorgehen?

7. Wie verstehen Sie die wirtschaftliche Analyse?

8. Worin findet die monetire Analyse den sichtbarsten Ausdruck?

Aufgaben zum Thema
»Geldpolitische Strategie des Eurosystems*.

I. Definieren Sie folgende Begriffe

* Inflation Targeting
* Geldmengesteuerung
* Referenzwert fiir den Geldmengenanstieg.

II. Diskutieren Sie iiber die geldpolitische Strategie der Nationalbank der
Republik Belarus.
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Thema 5. Kommunikation. Monetire und finanzielle
Statistiken

Grammatik: Deklination der Adjektive
Rektion der Verben
Wortbildung
Satzgefiige

KOMMUNIKATION

Es gehort zu den wesentlichen Aufgaben einer Zentralbank, eine effiziente
externe Kommunikation zu betreiben. Die Kommunikation trégt zur Effektivitat
und Glaubwiirdigkeit der Geldpolitik bei. Die EZB muss offen und transparent
sein, um die Geldpolitik und die anderen Aktivitaten einer Zentralbank fiir die
Offentlichkeit besser verstindlich zu machen. Die externe Kommunikation des
Eurosystems, die in enger Zusammenarbeit zwischen der EZB und den NZBen
gestaltet wird, ist von diesem Leitprinzip gepragt.

Die EZB und die NZBen verwenden verschiedene Instrumente, um zu ge-
wihrleisten, dass die Kommunikation effektiv ist: Die wichtigsten Instrumente
sind:

« regelmifBige Pressekonferenzen nach der ersten Sitzung des EZB-Rats in
jedem Monat

* Veroffentlichung eines Monatsberichts mit einer detaillierten Beschreibung
der wirtschaftlichen Entwicklungen im Euro-Wahrungsgebiet und Aufsitzen zu
Themen, die fiir die Aktivitdten der EZB relevant sind

* Offentliche Anhorungen des Prisidenten der EZB und anderer Mitglieder
des Direktoriums der EZBim Européischen Parlament

* Reden und Interviews von Mitgliedern der Beschlussorgane der EZB

* Pressemitteilungen zur Erlduterung der Entscheidungen und Standpunkte
des EZB-Rats

» Websites der EZB und der NZBen mit Zugang zum gesamten verdffent-
lichten Material, u. a. eine sehr umfangreiche Sammlung statistischer Daten

» Working Papers

* Occasional Papers

MONETARE UND FINANZIELLE STATISTIKEN

In enger Zusammenarbeit mit den nationalen Zentralbanken erstellt und ver-
offentlicht die EZB monetére und finanzielle Statistiken, die fiir die Geldpolitik
des Euroraums und die Entscheidungsfindung der EZB herangezogen werden.

Die NZBen (und in manchen Féllen auch andere nationale Behorden) er-
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heben Daten bei Finanzinstituten und anderen Quellen ihrer jeweiligen Lénder
und erstellen daraus nationale Aggregate, die sie der EZB iibermitteln. Die EZB
wiederum erstellt die Aggregate flir das Euro-Wahrungsgebiet.

Die Rechtsgrundlage fiir die Entwicklung, Erhebung, Zusammenstellung und
Verbreitung von statistischen Daten durch die EZB findet sich in der Satzung des
Europdischen Systems der Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank im
Anhang zum EG-Vertrag. Wéhrend die EZB einerseits fiir die Erfillung ihrer
statistischen Anforderungen sorgt, bemiiht sie sich andererseits auch, die Belas-
tung der Finanzinstitute und anderer Berichtspflichtiger durch statistische Mel-
dungen zu reduzieren.

Fiir Statistiken auf europdischer Ebene sind die EZB und die Européische Kom-
mission (Eurostat, Statistisches Amt der Européischen Gemeinschaften) gemein-
sam zustindig. Die EZB ist auf Ebene des Euro-Wéhrungsgebiets vorrangig oder
gemeinsam mit der Europdischen Kommission zusténdig fiir die Statistiken in den
Bereichen Geldpolitik, Finanzinstitute und Finanzmarkt, die auenwirtschaftli-
chen Statistiken (einschliefSlich der Zahlungsbilanzstatistiken), die Finanzierungs-
rechnung sowie die Erstellung der vierteljahrlichen nichtfinanziellen Sektorkonten
(private Haushalte, Unternehmen und 6ffentliche Haushalte). Fiir die statistische
Infrastruktur auf europdischer Ebene (einschlieBlich saisonaler Bereinigungen, des
Entwurfs eines Qualitdtsrahmens sowi¢ Dateniibermittlungsstandards) zeichnen
ebenfalls beide Institutionen gemeinsam verantwortlich. Soweit dies moglich ist,
entsprechen die ESZB-Statistiken internationalen Standards.

DAS TARGET-SYSTEM

Transeuropdisches Automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungs-
system ist das Echtzeit-Brutto-Uberweisungssystem (RTGS-System) fiir den
Euro, das'vom Eurosystem II zur Verfiigung gestellt wird. Uber TARGET wer-
den Zentralbankoperationen, Euro-Uberweisungen aus Grofbetragszahlungs-
systemen sowie andere Euro-Zahlungen verrechnet. TARGET ermoglicht die
Bearbeitung in Echtzeit und die Abwicklung in Zentralbankgeld mit sofortiger
Endgiiltigkeit. Es besteht aus nationalen RTGS-Systemen und dem Zahlungs-
verkehrsmechanismus der EZB, die miteinander verkniipft sind. TARGET ist das
RTGS-System fiir den Euro und ist seit dem Beginn der WWU im Januar 1999
in Betrieb. Der tigliche Umsatz belduft sich auf etwa I 700 Mrd €.

Das System wurde entwickelt, um:

« einen sicheren und zuverldssigen Mechanismus fiir die Abwicklung von
Euro-Zahlungen auf RTGS-Basis zu schaffen,

« die Effizienz des grenziiberschreitenden Euro-Zahlungsverkehrs zu stei-
gern und insbesondere
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* die Geldpolitik der EZB zu unterstiitzen sowie die Integration des Euro-
Geldmarkts zu fordern.

Alle Transaktionen in Euro zwischen und in den Léndern des Euro-Wéh-
rungsgebiets sowie mehreren anderen EU-Mitgliedstaaten konnen iiber TARGET
abgewickelt werden. Es kann fiir Interbank-Zahlungen und Kundenzahlungen
genutzt werden. Fiir TARGET-Zahlungen gibt es keine Ober- oder Untergrenze.
Fiir die EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefiihrt haben, besteht
die Moglichkeit - jedoch nicht die Verpflichtung -, sich TARGET anzuschlief3en.
Unter bestimmten Bedingungen steht das System auch den Kreditinstituten der
EU-Mitgliedstaaten, die den Euro noch nicht eingefiihrt haben, zurVerfiigung.

Das Eurosystem arbeitet derzeit an der Entwicklung von TARGET2, der
néchsten Generation von TARGET. Das neue System<wird.aufgrund einer har-
monisierten und zentralisierten technischen Infrastruktur noch sicherer und ef-
fizienter sein. MitTARGET2 werden allen teilnehmenden Banken im Hinblick
auf das Leistungsspektrum, die Funktionalitdt und die Schnittstellen die gleiche
hohe Qualitdt sowie eine einheitliche Preisstruktur angeboten.

I. Finden Sie im Text ,,Geldpolitische Instrumente* alle Feminina und er-
klédren Sie, wie sie gebildet wurden.

II. 1. Finden Sie alle Satzgefiige im Text und bestimmen Sie die Art der Ne-
bensitze.
2. Erkliren Sie in den Satzgefiigen die Wortfolge.

III. Formulieren Sie den Hauptgedanken jedes Absatzes.

IV. Erginzen Sie die Sitze.

1. Die Kommunikation trégt ... bei.

2:Die EZB muss offen und transparent sein, um ... .

3. Die EZB und die NZBen ... um zu gewiahrleisten, dass die Kommunikation
effektiv ist.

4. RegelmafBige Pressekonferenzen nach der ersten Sitzung des EZB-Rats in
jedem Monat gehoren ... .

5. Eins der wichtigstenKommunikationsinstrumente ist die Verdffentlichung ... .

6. Die anderen wichtigen Instrumente der Kommunikation sind ... .

V. Schreiben Sie die Endungen der Adjektive auf.

1. In eng- Zusammenarbeit mit den national- Zentralbanken erstellt und ver-
offentlicht die EZB monetér- und finanziell- Statistiken.
2. Die NZBen erheben Daten bei jeweilig- Finanzinstituten und anderen Quel-
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len und erstellen daraus national- Aggregate, die sie der EZB tibermitteln.

3. Die EZB sorgt fiir die Erfiillung ihrer statistisch- Anforderungen und redu-
ziert durch statistisch- Meldungen die Belastung der Finanzinstitute.

4. Die EZB und die Européisch- Kommission sind fiir Statistiken auf europé-
isch- Ebene gemeinsam zustindig.

5. Fiir die statistisch- Infrastuktur auf européisch- Ebene sind beide Instituti-
onen gemeinsam verantwortlich.

6. Die EZB — Statistiken entsprechen international- Standards.

7. Es gehort zu den wesentlich- Aufgaben einer Zentralbank, eine effizient-
extern- Kommunikation zu betreiben.

8. Die EZB und die NZB miissen regelméfig- Pressekonferenzen nach der
erst- Sitzung des EZB-Rats in jed- Monat durchfiihren.

VI. Bilden Sie Dialoge zu den Texten ,,Kommunikation“, ,,Monetire und
Finanzielle Statistiken.

Aufgaben zum Thema ,,Geldpolitik*

I. Definieren Sie folgende Begriffe.

* Einlagefazilitit

» Hauptrefinanzierungsgeschéfte

* Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)
* Preisstabilitdt

 Stindige Fazilitdt

I1. Fiihren Sie eine Pressekonferenz zum Thema ,,Geldpolitik der EZB und
der NB der Republik Belarus“ durch.
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Thema 6. Vorteile der Europiischen Wihrungsunion.
Risiken der Européischen Wihrungsunion.
Konvergenzkriterien. Stabilitits-und

Wachstumspakt.
Grammatik: Wortfolge
Satzgefiige
Konstruktion Modlverb+Infinitiv Passiv
Konjunktiv II.
Grundwortschatz

der Vorteil — mpenmytmiecTBo

auf der Hand liegen — 1. ObITh Ha BHLY, 2. OYEBUAHO

die Wechselkursschwankung — xonebanme oOMeHHOTO Kypca
die Kosten — 3aTparsl, H31Ep>KKH, PACXOJIBI

entfallen — BeImagaTh

die Stérung — HapymeHme

der Devisenmarkt — ppIHOK HHOCTPaHHOH BAITIOTHI

der Binnenmarkt — BHyTpeHHHI pPHIHOK

verlangen — TpeGoBaTh

flexibel — ruOknit

sich anpassen — rpucmoca0IuBaTbCs

die Fehlentwicklung = HempaBmiisHOE pa3BUTHE

der Kostenanstieg = pocT 3arpar

die Risiken — puckn

die Reife — 3pemocTs

erlangen — mocturath

drohen — yrpoxarb, TPO3HUTH

die Belastung — Harpy3ka, oOpemMeHeHnE

umschlagen — pe3ko MeHATHCS, 00EepHYTHCS

die Konvergenz — KOHBepTreHITU

beurteilen — orieHUBaTH, CYIUTH

das BIP (Bruttoinnlandsprodukt) — BBII (BHyTpeHHUIT BaIOBOM MPOIYKT)
anerkennen — npu3HaBaTh

Anstrengungen unternehmen — mpeANpPHHAMATE yCHITHS
verringern — yMeHbIIaTh, COKPAIIATh

in Erginzung — B momomnHenme

sich verpflichten — oOs3p1BaTHCS
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ausgleichen — 1. koMneHCHpOBaTh, BO3MEIIATh

2. moramarb 01T

3. yAaaxuBaTh, IPUMHPSATH
tiberschiissig — (U3) TUITHUIA, U30BITOUHBIN
der Haushalt — 1. Oromxkert, 2. 1oMalliHee X035HCTBO
die Rendite — mponeHTHI, 10X0[ ¢ IIEHHBIX Oymar
die Anleihe — 3aem, ccyna

Vorteile der EWU

Die Schaffung einer Wéahrungsunion in Europa stellt ein beispielloses histori-
sches Ereignis dar. Die Vorteile eines solchen Schritts liegen dabei auf der Hand:
Mit der Einfithrung einer einheitlichen Wahrung entfallen‘Wechselkursschwan-
kungen und die damit verbundenen Kurssicherungs- und Anpassungskosten. Das
schafft Planungssicherheit, reduziert Kosten und fiithrt zu mehr Wettbewerb und
Wachstum in Europa. Die Anfilligkeit gegeniiber weltweiten Storungen an den
Devisenmérkten wird geringer. Ebenso fordert das groflere Wéhrungsgebiet die
Vertiefung der Kapitalmérkte und trdgt so zu einer Senkung der Finanzierungs-
kosten bei. Dies wiederum erleichtert Investitionen.

Die Vorteile des groBeren Wahrungsraums stellen sich aber nur dann ein,
wenn die gemeinsame Wahrung wertstabil ast. Nur dann bleiben ndmlich die
Zinsen niedrig und der Auflenwert stabil.-Und nur dann wird der Binnenmarkt
durch die gemeinsame Geldpolitik tatsdchlich-gefestigt. Die Teilnahme an einer
Wihrungsunion verlangt ferner, dass sich die Wirtschafts-, Finanz- und Lohnpo-
litik flexibel an die verdnderten Rahmenbedingungen anpassen. Fehlentwicklun-
gen in einzelnen Staaten, z. B: ein zu starker Kostenanstieg oder ein konjunktu-
relles Nachhinken, lassen sich in einer Wahrungsunion namlich nicht mehr durch
Wechselkursanderungen korrigieren.

Risiken der EWU

Um das Risiko eines Fehlschlages des einmaligen Projekts WWU zu begren-
zen, musste vor dem Eintritt in die dritte Stufe gepriift werden, ob die Staaten
die Zeit genutzt hatten, um die Reife fiir die Wéahrungsunion zu erlangen. Nur
solche Staaten, die sich dem schirferen Wettbewerb stellen und aus eigener Kraft
mithalten konnten, sollten aufgenommen werden. Andernfalls hétten den ,,nach-
hinkenden* Staaten steigende Arbeitslosigkeit bzw. den anderen Staaten hohe
Transferbelastungen gedroht. Dies hétte aber zu 6konomischen Spannungen ge-
fithrt, die leicht in politische Konflikte um Transferzahlungen und die Orientie-
rung der Geldpolitik hatten umschlagen koénnen.
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KonvergenzKkriterien

Zur Beurteilung der ,,Stabilitéitsreife mdglicher Teilnehmerlédnder waren im
Maastricht-Vertrag ,, Konvergenzkriterien™ fiir die Preisstabilitdt, die Finanzlage
der offentlichen Haushalte, die Hohe der langfristigen Zinsen und die Stabilitét der
Wechselkurse festgelegt worden. Auf ihrer Basis entschied der Européische Rat
im Mai 1998, dass die elf beitrittswilligen Staaten Belgien, Deutschland, Finnland,
Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal und Spa-
nien 1999 an der dritten Stufe der WWU teilnehmen konnen. Griechenland kam
2001 und Slowenien 2007 als dreizehntes Land hinzu. Zugleich nominierte der Eu-
ropdische Rat auch die Mitglieder des Direktoriums der Européischen Zentralbank.
Damit konnten das Européische System der Zentralbanken (ESZB) und die Europé-
ische Zentralbank (EZB) am 1. Juni 1998 ihre Arbeit aufnehmen. Bei der Festlegung
der EWU-Teilnehmerlénder konnten Stabilitdtserfolge bei allen Landern festgestellt
werden. Allerdings wiesen zahlreiche Lander 1997 zum Teil noch deutlich hohere
Schuldensténde als sechzig Prozent des BIP auf (u. a. auch Deutschland mit 61,3 Pro-
zent). Hier wurde allerdings anerkannt, dass diemeisten Lander damals erkennbare
Anstrengungen unternommen hatten, um ihre'Schulden zu verringern.

Stabilitéits- und- Wachstumspakt

In Ergénzung zum Maastricht-Vertrag hatte sich der Europiische Rat 1996
auf den Stabilitits- und Wachstumspakt verstandigt. Darin verpflichteten sich die
Teilnehmerlénder, auch nach Eintritt in die dritte Stufe der WWU mittelfristig ei-
nen ausgeglichenen oder iiberschiissigen Haushalt zu erreichen. Die Androhung
empfindlicher GeldbuBlen — von immerhin bis zu 0,5 Prozent des BIP— soll die
Einhaltung der Defizitobergrenze von drei Prozent des BIP gewihrleisten.

Im Maastricht-Vertrag festgeschrieben: Die Konvergenzkriterien

Darf die Inflationsrate die der drei Darf die Rendite langfristiger, 6ffentlicher Anleihen
preisstabilsten Lander um nicht mehr diejenige der drei preisstabilsten Lénder um nicht
als eineinhalb Prezentpunkte Gbersteigen. mehr als zwei Prozentpunkte Ubersteigen.

Darf das Finanzierungsdefizit der &ffentlichen Muss das Teilnehmerland mindestens zwei Jahre
Haushalte nicht mehr als drei Prozent des spannungsfrei dem Wechselkursmechanismus des

Bruttoinlandsprodukts und der Schuldenstand EWS (jetzt EWS II) angehdrt haben.
nicht mehr als sechzig Prozent
des BIP ausmachen.

I. Ubersetzen Sie folgende Wortgruppen und bilden Sie damit die Sitze.

* eine Wihrungsunion in Europa;
* Storungen an den Devisenmaérkten;
* Senkung der Finanzierungskosten;
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¢ den Binnenmarkt festigen;

* sich dem Wettbewerb stellen;

* hohe Transferbelastungen drohen;

* die Beurteilung der ,,Stabilitétsreife®;

* einen ausgeglichenen Haushalt erreichen;
* die Inflationsrate iibersteigen.

II. Ergiinzen Sie die Konjunktionen.

1. Die Vorteile des groBeren Wahrungsraums stellen sich aber nur dann ein,
... die gemeinsame Wahrung wertstabil ist.

2. Vor dem Eintritt in die dritte Stufe musste gepriift werden, ... die Staaten
die Zeit genutzt hatten, um die Reife fiir die Wahrungsunion zu erlangen.

3. Die Teilnahme an einer Wahrungsunion verlangt; ... sich die Wirtschafts-,
Finanz- und Lohnpolitik flexibel an die verdnderten Rahmenbedingungen an-
passt.

4. ... eine einheitliche Wéhrung eingefiihrt wurde, entfielen Wechselkursschwan-
kungen und die damit verbundenen Kurssicherungs- und Anpassungskosten.

5. Nur solche Staaten, ... sich dem schérferen Wettbewerb stellen und aus
eigener Kraft mithalten konnten, sollten aufgenommen werden.

6. Es wurde allerdings anerkannt, ... die meisten Lander damals erkennbare
Anstrengungen unternommen hatten, um ihre Schulden zu verringern.

7. Der Binnenmarkt wird tatsdchlich gefestigt, ... die gemeinsame Wahrung
ist wertstabil.

8. Fehlentwicklungen, ... in einzelnen Landeru passieren konnen, lassen sich
in einer Wiahrungsunion nahmlich nicht mehr durch Wechselkursianderungen
korrigieren.

Die, dass, wenn, ob, dass, die, da, denn.

III. Schreiben Sie aus den Texten ,,Risiken der EWU* und ,,Konvergenz-
kriterien* alle Sitze, die die Konstruktion ,,Modalverb + Infinitiv Passiv
enthalten, heraus und iibersetzen Sie diese Sitze ins Russische.

IV. Ubersetzen Sie folgende Siitze ins Russische und erkliren Sie die Bildung
und den Gebrauch des Konjunktivs.

1. Andernfalls hétten den ,,nachhinkenden® Staaten steigende Arbeitslosig-
keit bzw. den anderen Staaten hohe Transferbelastungen gedroht.

2. Dies hitte aber zu 6konomischen Spannungen gefiihrt.

3. Die 6konomischen Spannungen hitten leicht in politische Konflikte um
Transferzahlungen und die Orientierung der Geldpolitik umschlagen kdnnen.
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V. Beantworten Sie die Fragen.

1. Warum sagt man, dass die Schaffung einer Wahrungsunion in Europa ein
beispielloses historisches Ereignis darstellt?

2. Wann stellen sich aber die Vorteile des grofleren Wahrungsraums ein?

3. Welche Risiken der EWU sind mdglich?

4. Wozu waren im Maastricht-Vertrag ,, Konvergenzkriterien* festgelegt wor-
den?

5. Worum handelt es sich im Stabilitéts- und Wachstumspakt?

Aufgaben zum Thema ,,Vorteile und Risiken der EWU*

I. Besprechen Sie mit Threm Ansprechspartner die Vorteile und Risiken der
EWU. Versuchen Sie iiber die Wihrung im GUS-Raum zu sprechen.
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TEIL II. TEXTE FUR AUTONOMES LERNEN

DAS BARGELD

Unter Bargeld versteht man Miinzen und Banknoten. Das Bargeld wird in
Deutschland von der Deutschen Bundesbank in Umlauf gebracht. Dabei ist die
Bundesbank zusammen mit der Europdischen Zentralbank fiir die Banknoten
verantwortlich, wiahrend das Bundesministerium fiir Finanzen fiir die deutschen
Euro-Miinzen zustindig ist.

Banknotenausgabe durch die Bundesbank

Unbeschrinktes gesetzliches Zahlungsmittel. Banknoten sind 'Geldschei-
ne, die auf einen bestimmten Betrag in einer bestimmten Wahrung lauten. In
Deutschland lauteten sie bis Ende 2001 auf D-Mark, seit Anfang 2002 lauten sie
auf Euro. Banknoten sind das einzige unbeschréinkte gesetzliche Zahlungsmittel:
Jeder Gléaubiger einer Geldforderung muss sie in unbegrenztem Umfang als Er-
fiillung seiner Forderung annehmen.

Notenmonopol der Bundesbank bzw. des Eurosystems

Der Staat hat ein Interesse daran, den Umlauf des gesetzlichen Zahlungsmit-
tels ,,.Banknoten® zu kontrollieren. Banknoten werden deshalb nicht wie frither
von privaten Geschiftsbanken ausgegeben, sondern von einer staatlichen Bank,
die wir Noten- oder Zentralbank nennen. In Deutschland ist dies die Deutsche
Bundesbank in Frankfurt am Main. Sie besitzt das ausschlieBliche Recht zur No-
tenausgabe in Deutschland (Banknotenmonopol).

Seit derEinfithrung der Euro-Banknoten bedarf es hierzu aber der Geneh-
migung durch die Europdische Zentralbank. Dabei werden die Euro-Banknoten
nach wie vor von der Deutschen Bundesbank in Umlauf gebracht. Sie werden
auch weiterhin fiberwiegend in ihrer Bilanz ausgewiesen. Die Européische Zent-
ralbank (EZB) und'die nationalen Notenbanken im Eurosystem haben sich geei-
nigt, dass 92 Prozent der Banknoten in den Bilanzen der nationalen Notenbanken
und acht Prozent in der Bilanz der EZB ausgewiesen werden. In Umlauf gebracht
werden sie vollstindig von den nationalen Notenbanken.

Einheitliches Qualititsmanagement

Die nationalen Notenbanken sind auch fiir den Druck der Euro-Banknoten
zustindig. In einigen Léndern sind die Druckereien den nationalen Notenban-
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ken direkt angegliedert oder werden als hundertprozentige Tochter gefiihrt, in
anderen Léndern wird in staatlichen oder privaten Unternehmen gedruckt. In
Deutschland stellen die Bundesdruckerei in Berlin sowie die Firma Giesecke &
Devrient in Miinchen die Banknoten her.

Zur Sicherung der Banknotenqualitidt wurde in allen autorisierten Druckerei-
en ein einheitliches Qualitdtsmanagementsystem eingefiihrt. Um die Einhaltung
der Vorgaben zu iiberpriifen, wurden genaue Priif- und Testverfahren festgelegt.

Keine Einlésungsverpflichtung

Wirtschaftlich gesehen sind unsere Banknoten eine Verbindlichkeit des Eu-
rosystems. Dabei handelt es sich aber eher um eine abstrakte Verpflichtung. Wer
der Bundesbank eine vom Eurosystem herausgegebene Banknote vorlegt, erhélt
die Note allenfalls gewechselt, jedoch nicht etwa in Gold oder andere Vermo-
genswerte umgetauscht. Die Notenbank kann deshalb im Inland bzw. im eigenen
Wihrungsgebiet nicht illiquide, also zahlungsunféhig werden. Sie zahlt immer
mit Geld, das sie selbst schaffen kann.

Keine Deckungsvorschriften

In fritheren Zeiten bestand fiir die Notenbank dagegen meist eine Verpflichtung,
ihre Noten gegen Gold oder Silber einzutauschen. Deshalb mussten die ausgege-
benen Noten haufig zu einem bestimmten Prozentsatz durch Gold ,,gedeckt™ sein
(,,gebundene Wihrung®). Insofern war die Notenausgabe durch die vorhandenen
Edelmetallvorrite begrenzt:Nach dem Miinzgesetz von 1871 entsprach die Mark
einem 2790stel eines Kilogramms Feingold. Auch in der Weimarer Republik sah
das Bankgesetz von 1924 eine Deckung des Banknotenumlaufs in Gold und Devi-
sen von mindestens 40 Prozent vor, wobei Ausnahmeregelungen die Golddeckung
jedoch faktisch auBer Kraft setzten.

Inzwischen wissen wir, dass derartige Regelungen fiir die Werterhaltung des
Geldes weder ausreichend noch erforderlich sind. Vielmehr kommt es darauf an,
das Geld - verglichen mit dem vorhandenen Giiterangebot - knapp zu halten. Die
Geldausgabe des Eurosystems ist deshalb nicht mehr an Deckungsvorschriften
gebunden; der Euro stellt eine ,,freie Wahrung™ bzw. eine ,,Papierwihrung® dar.

37



GELD, DAS MAN NICHT SEHEN KANN

So wichtig Miinzen und Geldscheine fiir den wirtschaftlichen Alltag sind, so
bildet Bargeld doch nur den kleineren Teil des Geldumlaufs zu Zahlungszwe-
cken. Von Konto zu Konto lasse sich grolere Zahlungen beguemer und sicherer
vornehmen als mit Bargeld. Das wussten schon die Kaufleute und Héndler des
Mittelalters. Vor alem in der Lombardei, in Oberitalien, entwickelten die Geld-
wechsler so etwas wie ein Bankensystem. Deshalb sind heute noch zahlreiche
Fachausdriicke des Geldwesens italienischen Ursprungs.

Das ,,unsichtbare Geld wird in einer Art Kreislauf von Bankkonto zu Bank-
konto weitergegeben, weshalb es als Giralgeld (aus dem italienischen: giro =
der Kreis) bezeichnet wird. Haufig spricht man auch von Buchgeld, weil es nur
in den Biichern der Banken erscheint. Mittlerweile erfolgt diese Aufzeichnung
iiberwiegend in elektronischen Dateien. Dabei handelt es sich vor allem um tég-
lich fdllige Einlagen (Sichteinlagen) von Wirtschaftsunternehmen, 6ffentlichen
Kassen oder Privatleuten.

Giralgeld ist Geld, aber kein gesetzliches Zahlungsmittel

Auf den ersten Blick mag es nicht so recht einleuchten, wieso derartige Bank-
guthaben zum Geld gerechnet werden. Doch bei néherer Betrachtung sind die
Unterschiede zu den Banknoten nicht groB. Ein Sichtguthaben erfiillt ndmlich
alle Geldfunktionen der Banknoten. Es steht fiir Bargeldauszahlungen wie auch
fiir Umbuchungen jederzeit zur Verfiigung.

Die Sichteinlage hat den Charakter einer auf dir Bank tibertragenen Kassen-
haltung. Ein Indiz dafiir ist auch die Tatsache, dass sie iiberwiegend nur gering
verzinst wird. Im Gegenteil lassen sich die Banken zumeist die mit der Konto-
filhrung verbundenen Dienstleistungen durch Gebiihren bezahlen.

Anders als die Banknoten und Miinzen ist das Giralgeld kein gesetzliches
Zahlungsmittel. Doch wird es im Wirtschaftsleben allgemein akzeptiert. Dies
beruht insbesondere darauf, dass die Inhaber von Girokonten ihr Guthaben jeder-
zeit wieder in Bargeld umwandeln konnen. Eine umgekehrte Umwandlung von
Bargeld in Giralgeld findet etwa statt, wenn ein Kaufmann dieTageseinnahmen
bei seiner Bank einzahlt. Umwandlungen von Giralgeld in Bargeld und umge-
kehrt sind also géngige Praxis. Der gesamte Geldbestand der Nichtbanken - Bar-
geld plus Giralgeld - bleibt dabei unveréindert.

Verfiigung mittels Uberweisung

Damit das Giralgeld seine Funktion als Zahlungsmittel erfiillen kann, muss
das Bankensystem fiir seinen Umlauf zwischen den Konten sorgen. Bargeldlose
Zahlungen gehen immer ,,stofflos* vor sich, also durch Verrechnung von Konto
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zu Konto. Um Giralgeld zu bewegen, sind besondere Instrumente erforderlich.
Ein hiufig in Anspruch genommenes Instrument ist die Uberweisung. Dabei er-
teilt ein Kontoinhaber seiner Bank den Auftrag, zu Lasten seines Kontos einen
bestimmten Giralgeld-Betrag auf das Konto eines bestimmten Empféngers (hdu-
fig auch bei einer anderen Bank) zu iibertragen. Die Bankfachleute sagen dazu:
Das eigene Konto wird ,,belastet”, das des Zahlungsempféangers erhilt eine Gut-
schrift. Fiir den schriftlichen Auftrag stellen die Banken ihren Kunden verein-
heitlichte, elektronisch lesbare Vordrucke zur Verfiigung.

Dauerauftrag

Haufig miissen sich wiederholende Zahlungen in gleich bleibender Hohe
geleistet werden (z. B. Miete, Vereinsbeitrdge). Fiir diese Fille bietet sich ein
anderes Zahlungsinstrument an: Der Dauerauftrag./Er ist eine besondere Form
der Uberweisung. Der Auftraggeber erteilt seinef Bank einmal den Auftrag, zu
regelmifBigen Terminen (z. B- am ersten Tag eines jeden Monats) einen festen
Betrag auf ein bestimmtes Konto zu iiberweisen. Das erspart nicht nur eine Men-
ge Arbeit. Man braucht auch seine wiederkehrenden Zahlungstermine nicht mehr
im Kopf zu haben.

Lastschriftverfahren

Wer bei wechselnden Zahlungsbetrdgen (z. B. bei unterschiedlich hohen Te-
lefonrechnungen) an denselben Empfanger Arbeit sparen ,,° kann diesem eine
Einzugserméachtigung erteilen.

Die Zahlungen werden dann vom Empfianger im Lastschrift- oder Einzugs-
erméichtigungsverfahren eingezogen, sobald sie anfallen. Falls der Belastete je-
doch mit der.Abbuchung nicht einverstanden ist, kann er ihr innerhalb von sechs
Wochen widersprechen. Er erhilt dann sein Geld zuriick.

Scheck

Eine andere Form der bargeldlosen Zahlung ist der Scheck. Mit diesem Pa-
pier gibt ein Kontoinhaber seinem Kreditinstitut den Auftrag, dem Zahlungsemp-
finger gegen Ubergabe dieser Urkunde einen bestimmten Geldbetrag zu zahlen.
Der Scheck ermdglicht also, Giralgeld praktisch wie Bargeld von Hand zu Hand
weiterzugeben. Ebenso wie die Uberweisung ist der Scheck selbst kein Geld,
sondern ein Instrument des Zahlungsverkehrs. Er vermittelt nur den Zugang zum
Giralgeld auf dem Konto. Spétestens dann, wenn die Bank einen Scheck einmal
nicht einldst, weil das Konto leer, der Scheck also nicht ,,gedeckt™ ist, wird der
Unterschied zum Bargeld deutlich.
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Debitkarten und Point-of-sale-System

Statt mit Scheck zahlen die Kunden inzwischen in groBem Umfang mit der
Bankkundenkarte direkt. Man nennt sie ,,Debitkarte“(englisch: to debit = belas-
ten). Dabei kann der Héandler die benétigten Daten iiber die Kontoverbindung
des Zahlungspflichtigen iiber ein elektronisches Kassenterminal (Point-of-sale)
aus der Karte ,,auslesen” und eine Lastschrift zum Einzug des Betrages auslosen.
Der Kunde identifiziert sich und genehmigt die Zahlung entweder durch seine
Personliche Identifikationsnummer (PIN) oder mit seiner Unterschrift.

Dabei hat der Héndler die Wahl zwischen verschiedenen Systemen, die sich
durch die damit verbundene Zahlungssicherheit sowie die entsprechenden Kos-
ten unterscheiden: Electronic cash (PIN, Zahlungsgarantie), POZ (Point of Séle
ohne Zahlungsgarantie, mit Unterschrift und Sperrdateiabfrage), ELV (Elektroni-
sches Lastschriftverfahren, mit Unterschrift, ohne weitere Sicherheiten). Welche
Bedeutung die Bankkundenkarten inzwischen erlangt haben, zeigt die Tatsache,
dass damit im Jahr 2005 Zahlungen im Wert von gut 121 Milliarden € geleistet
wurden. Tendenz weiter steigend.

Geldautomaten

Die Bankkundenkarte ist sehr bequem. Denn sie ermoglicht es dem Kartenin-
haber auch, in einfacher Weise sein Giralgeld in Bargeld umzuwandeln. An den
von den meisten Kreditinstituten aufgestellten Geldautomaten kann selbst nach
Schalterschluss jederzeit Bargeld vom eigenen Konto abgehoben werden. Uber
ein computergesteuertes Buchungssystem wird das Konto des Kartenbesitzers
belastet. Die bereits erwihnte PIN soll dabei vor Missbrauch schiitzen. Im Jahr
2005 standen in Deutschland 53.361 Geldautomaten zur Verfiigung.

Kreditkarten

Daneben ist auch das Bezahlen mit der so genannten Kreditkarte moglich. Sie
wird von zahlreichen Kreditkarten-Gesellschaften aber auch von Banken direkt aus-
gegeben. Der Inhaber einer solchen Karte kann in all jenen Geschiften, die dem Kre-
ditkartensystem angeschlossen sind, bargeldlos einkaufen. Wie bei der Debitkarte
zieht der Héndler die benétigten Daten von der Kreditkarte entweder elektronisch
oder mit einem Papierbeleg. Der Kunde muss lediglich unterschreiben. Allerdings
wird der Betrag erst zu einem spéteren Zeitpunkt auf seinem Konto belastet, so dass
sich flir den Kunden zunéchst ein Zinsvorteil ergibt. Allerdings lassen sich die Her-
ausgeber der Kreditkarte ihre Vermittlertitigkeit von ihren Kunden durch zum Teil
recht hohe Jahresbeitrage honorieren. Daneben nehmen sie Provisionen von den be-
teiligten Handlern, indem sie vom vergiiteten Kaufbetrag einen bestimmten Teil ab-
ziehen. Gleichwohl kamen allein 2005 rund 256 Kreditkarten auf 1000 Einwohner,
mit denen Zahlungen im Umfang von 37 Milliarden € vorgenommen wurden.
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Home-Banking

PC-Benutzer konnen iiber das Internet Zahlungen von und auf ihr Konto
veranlassen. Das System kann den aktuellen Kontostand abfragen, eine Uber-
sicht iiber die Buchungen der letzten 30 bis 60 Tage liefern und Uberweisungen
und Dauerauftrige ausfiihren. Bei sehr vielen Banken kann der Computerkunde
inzwischen sogar Wertpapiere kaufen und Festgeld anlegen. Aktuelles von der
Borse, Wahrungskurse, allgemeine Bankinfos komplettieren das Angebot. Durch
ausgekliigelte Verfahren wird die Sicherheit weitgehend gewéhrleistet. Andere
Zugangswege bei diesem ,,Homebanking™ sind Telefon oder Telefax.

Der elektronische Zugang zum Konto bringt dem Kunden vor allem Bequem-
lichkeit: Die Bank ist auch nach Feierabend zu erreichen, oft rund um die Uhr,
teils sogar am Wochenende, so dass der Weg in die Filiale entféllt. Die Geld- und
Kreditinstitute wiederum sparen Personalkosten. Und deshalb bieten sie ,,Home-
bankern* hdufig eine verbilligte oder kostenlose Kontofiihrung und meist auch
eine attraktivere Verzinsung.
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GELDPOLITISCHES INSTRUMENTARIUM

Offenmarktpolitik und bilaterale Geschifte

Im Zentrum der Geldmarktsteuerung steht dabei die Offenmarktpoli-
tik. So wird der Kauf und Verkauf von Wertpapieren durch die Zentralbank
fiir eigene Rechnung ,,am offenen Markt bezeichnet. Bei diesem Geschéft
stehen nicht — wie bei den stindigen Fazilititen — die bilateralen Beziehun-
gen zwischen der Notenbank und einzelnen Banken im Vordergrund. Viel-
mehr wendet sich die Notenbank unmittelbar an den ,,anonymen Markt®.
Offenmarktpolitik ist ein typisches Geldmarktinstrument. Der Handel kann mit
kurz- und langlaufenden Wertpapieren betrieben werden. Der Kauf von Wert-
papieren ist sowohl bei Banken als auch bei Nichtbanken moglich. Dabei kann
die Notenbank Wertpapiere ,,endgiiltig® (outright).oder nur fiir eine bestimmte
Zeit ankaufen (bzw. verkaufen). Im zweiten Fall muss sich z. B. die verkaufen-
de Bank verpflichten, die Papiere nach einer bestimmten Zeit (z. B. nach einer
Woche) wieder zuriickzukaufen. Ein Offenmarktgeschéaft mit Riickkaufverein-
barung nennt man auch ein Pensionsgeschift, weil das Wertpapier fiir eine kurze
Zeitspanne gewissermalien ,,in Pension® . gegeben wird; bevor man es wieder zu-
riicknimmt. Gegentiber einem ,,endgiiltigen* Ankauf von langerfristigen Wert-
papieren haben Wertpapierpensionsgeschéfte den Vorteil, dass damit den Kre-
ditinstituten nur fiir einen begrenzten Zeitraum Zentralbankguthaben zur Verfii-
gung gestellt werden. Das Volumen der Liquiditétsbereitstellung kann also sehr
flexibel variiert werden. AuBerdem haben Wertpapierpensionsgeschéfte keinen
Einfluss auf die Wertpapierkurse (im Gegensatz zu ,,definitiven* An- und Ver-
kéufen etwa von Offentlichen Anleihen am Rentenmarkt). SchlieBlich geht bei
ihnen die Initiative immer von/der Zentralbank aus und nicht — wie im Rahmen
von festen Refinanzierungslinien wie der Spitzenrefinanzierungsfazilitdt — von
den Banken.

Notenbankfihige Sicherheiten

Fiir alle Kreditgeschifte des Eurosystems (d. h. liquidititszufiihrende geldpo-
litische Geschifte und Innertageskredite) sind ausreichende Sicherheiten zu stel-
len (Artikel 18.1 der ESZB-Satzung). Das Eurosystem akzeptiert ein breites Spek-
trum von Sicherheiten fiir seine Operationen. Es hat ein einheitliches Verzeichnis
notenbankfahiger Sicherheiten geschaffen, die fiir simtliche Kreditgeschéfte des
Eurosystems verwendet werden konnen (,,einheitliches Sicherheitenverzeich-
nis*). Zum 1. Januar 2007 ersetzte dieses Verzeichnis das aus zwei Kategorien
bestehende Verzeichnis, das seit Beginn der Wirtschafts- und Wéhrungsunion
existiert hatte. Das einheitliche Sicherheitenverzeichnis umfasst marktfahige und
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nicht marktfdhige Sicherheiten, die die vom Eurosystem festgelegten einheit-
lichen und im gesamten Euro-Wahrungsgebiet geltenden Zulassungskriterien
erfilllen. Hinsichtlich der Qualitdt der Sicherheiten und ihrer Zulassung zu den
verschiedenen Arten von geldpolitischen Geschiften des Eurosystems gibt es
zwischen marktfiahigen und nicht marktfahigen Sicherheiten keine Unterschiede,
siecht man einmal davon ab, dass das Eurosystem bei endgiiltigen Kéufen bzw.
Verkéufen keine nicht marktfdhigen Sicherheiten verwendet. Alle notenbank-
fahigen Sicherheiten konnen iiber das Korrespondenzzentralbank-Modell und
— im Fall von marktfdhigen Sicherheiten — liber zugelassene Verbindungen zwi-
schen Wertpapierabwicklungssystemen der EU auch grenziberschreitend ge-
nutzt werden.

Hauptrefinanzierungsgeschiift

Das Eurosystem stellt Zentralbankgeld vornehmlich iiber befristete Transaktio-
nen zur Verfligung. Dabei handelt es sich entweder um Wertpapierpensionsgeschéfte
oder — wie im Fall Deutschlands — um eine mit Wertpapieren besicherte Kreditver-
gabe der Notenbank an die Kreditinstitute, bei‘der die Zentralbank notenbankfahige
Aktiva zum Pfand hereinnimmt, anstatt sie anzukaufen. Wirtschaftlich besteht hier
freilich kein Unterschied. Mit Hilfe der befristeten Transaktionen steuert das Euro-
system die Zinsen und die Liquiditdt am Geldmarkt und gibt Signale iiber seinen
geldpolitischen Kurs. Dabei stehen die wochentlich im Ausschreibungswege durch-
gefiihrten siebentigigen Hauptrefinanzierungsgeschéfte im Mittelpunkt. Uber sie
werden rund drei Viertel des'Refinanzierungsvolumens der Banken bereitgestellt.

Léngerfristige Refinanzierungsgeschiifte

Daneben.wird zusétzlich einmal im Monat ein Refinanzierungsgeschéft mit
einer Laufzeit von drei Monaten angeboten — der sogenannte Basistender. Er
ermdglicht den Banken — besonders denen in Deutschland — eine etwas langer-
fristige Zentralbankgeldversorgung und trigt so zur Planungssicherheit und zur
Verstetigung des Geldmarkts bei. Ende 2006 wurde er volumenméBig erneut auf-
gestockt und betrigt nun 50 Milliarden €.

Verfahrensweise bei Tendergeschéiften: Mengen- und Zinstender

Die Hauptrefinanzierungsgeschéfte und die Basistender werden den Banken
im Wege der Ausschreibung angeboten. Dabei gibt es zwei Verfahren: Beim
Mengentender legt das Eurosystem den Zins fest, und die Kreditinstitute nen-
nen in ihren Geboten lediglich die Betrdge, liber die sie Liquiditdt zu erhalten
wiinschen. Die Europédische Zentralbank teilt dann denjenigen Betrag zu, der
ihren liquiditétspolitischen Vorstellungen entspricht. Die Einzelgebote werden
dabei gleichméBig, d. h. mit demselben Prozentsatz ,,bedient™ oder ,, repartiert*.
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Geldpolitisches Instrumentarium

Hauptrefinan-  Befristete e ~ eine Wache wochentlich  Standardtenze
zierungs- Transaktionen
instrument 4
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Inanspruchnahme auf Initiative
der Geschéftspartner

Beim Zinstender miissen die Kreditinstitute nicht nur Gebote iiber die gewiinsch-
te Menge abgeben, sondern auch den Zins nennen, zu dem sie bereit sind, Refi-
nanzierungsgeschifte abzuschlieBen. Wenn sie zu niedrige Zinsen bieten, laufen
sie Gefahr, bei der Zuteilung leer auszugehen. Umgekehrt haben sie bei hohen
Zinsgeboten die Chance einer vollen Zuteilung. Gebote zu dem gerade noch zum
Zuge kommenden Satz werden auch hier gegebenenfalls repartiert. Beim langer-
fristigen Refinanzierungsgeschift setzt das Eurosystem in der Regel den Zinsten-
der ein. Das bedeutet, dass es die Zinsfindung dem Markt iiberldsst. Der Grund
dafiir ist, dass die Européische Zentralbank mit diesem Instrument keine geld-
politischen Signale geben mochte. Wihrend das Eurosystem bis Juni 2000 beim
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Hauptrefinanzierungsgeschift stets den Mengentender einsetzte, benutzt es seit-
her den Zinstender. Der Grund fiir den Wechsel liegt darin, dass die Banken beim
Mengentender so hohe Gebote abgaben, dass der Anteil der bedienten Gebote
(Repartierungsquote) schlieBlich unter ein Prozent sank. Das Eurosystem legt
beim nun verwendeten Zinstender einen Mindestbietungssatz fest. Damit gibt es
zum einen geldpolitische Signale und kann zum anderen einen unerwiinschten
Zinsriickgang am Geldmarkt verhindern. Doch besteht bei diesem Vorgehen die
Gefahr, dass die Banken zu niedrige Gebote abgeben, wenn sie einen Zinsriick-
gang am Geldmarkt erwarten (Unterbietung). Als Folge davon fehlt Liquiditét
am Geldmarkt, und der Tagesgeldsatz steigt. Um eine solche Zinsspekulation zu
verhindern, hat der EZB-Rat den Marktteilnehmern signalisiert, Zinsdnderungen
gewohnlich nur auf der ersten EZB-Ratssitzung im Monat -beschlieen zu wol-
len. Dadurch haben die Kreditinstitute eine gewisse Planungssicherheit bei ihrer
Liquiditétsdisposition.

Feinsteuerung

Neben dem Hauptrefinanzierungsgeschdft und dem Basistender stehen
dem Eurosystem Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operationen zur
Verfiigung. Feinsteuerungsoperationen.werden von Fall zu Fall eingesetzt,
um die Auswirkungen unerwarteter Liquiditatsschwankungen auf die Zins-
sitze auszugleichen. Die Feinsteuerung erfolgt in der Regel ebenfalls tiber
befristete Transaktionen. Ein Beispiel dafiir ist die Hereinnahme einer Termi-
neinlage. Ein anderes wire ein Devisenswapgeschéft. Dabei iibernimmt das
Eurosystem von den Banken fiir kurze Zeit Devisen gegen Zentralbankgut-
haben, die von den.Banken nach Ablauf dieser Zeit wieder zuriickgenommen
werden miissen. Auch kann das Eurosystem Devisen fiir einen befristeten
Zeitraum-verkaufen.

Strukturelle Operationen

Die strukturellen Operationen sollen in der Regel dazu dienen, die Liquidi-
tatsposition des Bankensystems gegeniiber dem Eurosystem langfristig zu beein-
flussen. Ist z. B. das Liquiditétsdefizit der Banken aus der Sicht des Eurosystems
zu gering, so dass die Banken zur Deckung ihres Zentralbankgeldbedarfs nicht
auf Refinanzierungsgeschifte mit dem Eurosystem angewiesen sind, die geldpo-
litischen Instrumente also nicht ,,greifen, kann es dieses z. B. durch die Ausgabe
von Schuldverschreibungen erhdhen und die Banken somit wieder in die Refi-
nanzierung zwingen.
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Spitzenrefinanzierungsfazilitit

Neben der Offenmarktpolitik gehéren zum Instrumentarium des Euro-
systems zwei so genannte stindige Fazilitdten. Dabei handelt es sich zum
einen um eine Spitzenrefinanzierungsfazilitit, die dazu dient, ,Ubernacht-
liquiditdt™ zu einem vorgegebenen Zinssatz bereitzustellen und so ein
»Ausbrechen® des Tagesgeldsatzes nach oben zu begrenzen. Die Banken
konnen darauf bei den nationalen Zentralbanken von sich aus und — so-
fern sie entsprechende Sicherheiten haben — praktisch unbegrenzt ,,iiber
Nacht* zuriickgreifen. Am nédchsten Tag miissen sie den Kredit dann wie-
der zuriickzahlen. Auch dieser Kredit wird auf Pfandbasis abgewickelt. Der
Zinssatz fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt ist hoher als der Satz im
Hauptrefinanzierungsgeschéft. Er bildet im Allgemeinen die:Obergrenze
fiir den Tagesgeldsatz, da keine Bank, die ausrecichend Sicherheiten hat,
am Geldmarkt mehr zahlen wird, als sie bei derNotenbank fiir einen Uber-
nachtkredit bezahlen muss.

Einlagenfazilitit

Um ecin zu starkes Absacken des Tagesgeldsatzes nach unten zu verhin-
dern, hat das Eurosystem zum anderen eine so genannte Einlagefazilitdt ge-
schaffen. Das heif3it, dass die Kreditinstitute {iberschiissige Zentralbankgut-
haben bis zum ndchsten Geschéiftstag bei den nationalen Zentralbanken zu
einem festen Zins anlegen kdnnen. Dieser Zins ist natiirlich niedriger als
der Satz fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit bzw. fiir das Hauptrefinan-
zierungsinstrument. Er_bildet im Allgemeinen die Untergrenze des Tages-
geldsatzes. Keine Bank wird sich bei der Geldausleihe an andere Banken mit
weniger Zinsen begniigen, als sie bei einer Anlage bei der Notenbank von
dieser erhilt.

Zinskorridor am Geldmarkt

Im Ergebnis bewegen sich deshalb die Zinssédtze am Geldmarkt inner-
halb eines Korridors, der durch die Zinsen fiir die Spitzen- und die Einla-
gefazilitidt begrenzt ist. Innerhalb dieses Kanals orientieren sie sich weit-
gehend am Satz fiir das Hauptrefinanzierungsgeschaft, mit dessen Hilfe
den Banken bekanntlich die meiste Liquiditdt bereitgestellt wird. Dieser
Zusammenhang erlaubt der Europdischen Zentralbank mit ihren Hauptre-
finanzierungsoperationen die Geldmarktsdtze steuern zu konnen. Sie ist in
der Lage, sowohl die Zinsentwicklung am Tagesgeldmarkt zu verstetigen
als auch die Geldmarktzinsen flexibel in die eine oder andere Richtung zu
driangen.
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Notenbankzinsen und Tagesgeldzinssatz in Deutschland
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Mindestreserve: Puffer des Geldmarktes

Die Mindestreserve bildet gewissermaflen den Rahmen fiir den Einsatz der
vorstehend beschriebenen geldpolitischen Operationen des Eurosystems. Sie
dient in erster Linie dazu, die Geldmarktzinsen zu stabilisieren und eine struk-
turelle Liquidititslicke des Bankensystems herbeizufiihren oder zu vergroBern.
Die Reservepflicht der Kreditinstitute richtet sich zum einen nach der Hohe
ihrer Nichtbankeneinlagen, zum anderen nach dem Mindestreservesatz, der
vom EZB-Rat einheitlich auf‘zwei Prozent festgelegt wurde. Mindestreserve
ist fiir tiglich fdllige Einlagen, Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit bzw.
Kiindigungsfrist von bis zu zwei Jahren, Schuldverschreibungen mit vereinbar-
ter Laufzeit von bis.zu zwei Jahren und Geldmarktpapiere zu halten. Fiir die
ibrigen Bankverbindlichkeiten betrdgt der Reservesatz derzeit null Prozent.
Die Mindestreserve stirkt die Bindung der Bankengeldschopfung an die der
Zentralbank. Vor allem aber wirken die Mindestreserveguthaben bei Liquidi-
tatsschwankungen am Geldmarkt als Puffer, weil die Kreditinstitute die Min-
destreserveguthaben auch fiir ihren laufenden Zahlungsverkehr nutzen kdnnen
und die Mindestreserve nur im Durchschnitt der Reserveerfiillungsperiode, nicht
aber téglich erfiillen miissen. Sie konnen deshalb Liquiditéitsausschlage tiber ihre
Mindestreserveguthaben ausgleichen. Bei einem Geldzufluss stocken sie diese
aufund halten quasi vorsorglich h6here Reserveguthaben. Bei einem Geldabfluss
lassen sie ihre Guthaben umgekehrt abschmelzen.

Im Gegensatz zur fritheren Regelung bei der Deutschen Bundesbank werden
die Mindestreserven beim Eurosystem verzinst — und zwar zum Hauptrefinan-
zierungssatz. Die Banken haben somit keine Zinsverluste und keine Wettbe-
werbsnachteile gegeniiber anderen Kredit- und Finanzinstituten auflerhalb des
Euro-Wiahrungsraums, die keine Mindestreserven unterhalten miissen.
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INTERNATIONALISIERUNG DER FINANZMARKTE

In den letzten beiden Jahrzehnten haben sich die Finanzmarkte von Umschlag-
platzen fiir inldndische Finanzmittel mehr und mehr zu internationalen und teilwei-
se sogar weltumspannenden Mérkten entwickelt. So werden beispielsweise Kredite
an Staaten oder multinationale Konzerne héufig von mehreren international titigen
Banken gemeinsam vergeben oder gro3e Anleihen vielfach als Globalanleihen an
mehreren Borsen auf der ganzen Welt gleichzeitig eingefiihrt. Mit der Freigabe des
grenziiberschreitenden Kapitalverkehrs in vielen Landern kam es zu einer immer
starkeren Internationalisierung der Anlagetitigkeit und Kreditvergabe an den zu-
vor weitgehend abgeschotteten nationalen Markten. Auch die Internationalisierung
des deutschen Kapitalmarktes ist weit vorangeschritten. So betrugen.zum Beispiel
Ende 2005 die Verbindlichkeiten des Inlands gegeniiberauslandischen Geldgebern
in Form von Krediten und Wertpapieren 3 Billionen.€.

Euromarkte

Daneben entstanden ,,echte” internationale’ Finanzmarkte mit Teilnehmern
aus unterschiedlichen Liandern und an Orten, wo die Geschéfte in einer fir den
jeweiligen Finanzplatz fremden Wahrung abgewickelt- wurden. Beispiele waren
London fiir Geschifte in US-Dollar und Luxemburg fiir D-Mark-Transaktionen.
Fiir diese ,,echten‘ internationalen Finanzmarkte hat sich die Bezeichnung ,,Eu-
romarkte* eingebiirgert. Die Bezeichnung ,,Euro* steht hier nicht fiir die europé-
ische Wahrung Euro, die erst viel spater kam, sondern riihrt daher, dass sich sol-
che Mirkte zunichst in Europa etabliert haben. Heute gibt es weltweit ein Netz
von internationalen Mérkten. Man spricht deshalb auch von ,,xeno* - (griechisch
= fremd) oder ,;0ff-shore - (englisch = vor der Kiiste) Mérkten.

Strukturwandel der Finanzmérkte

Mit dem raschen Wachstum des Finanzvolumens sind an den internationalen
Finanzmaérkten  auch erhebliche Verdnderungen in der Struktur eingetreten.
Wihrend anfangs an den Euromaérkten traditionelle Bankkredite und -einlagen
dominierten, wurden sie in den achtziger Jahren zunehmend von Wertpapieren
abgeldst (,,Securiti-sation®). Zudem setzte sich eine Flut von neuen Wertpapier-
formen (Euro-Anleihen, Euro-Notes, Euro-Commercial-Paper usw.) und Ab-
sicherungsinstrumente (Futures, Swaps, Optionen) durch.

Globalisierung

Die Ursachen fiir diese Internationalisierung sind sehr vielschichtig und rei-
chen von Ausweichreaktionen auf nationale Regulierungen des Finanzsektors
(beispielsweise Verzinsungsbegrenzungen fiir Bankeinlagen oder strenge bank-
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aufsichtsrechtlichen Regelungen) iiber verdnderte Bediirfnisse der Sparer und
Investoren bis hin zum rapiden technischen Fortschritt, ohne den die Globali-
sierung der Finanzmaérkte in den letzten beiden Jahrzehnten undenkbar gewesen
wire. Die intensive Nutzung der elektronischen Datenverarbeitung machte es
moglich, weltweit Finanzgeschéfte ,,per Knopfdruck® auszufiihren, die vorher
nur unter erheblichem Aufwand abgewickelt werden konnten.

So ist es heute beispielsweise in vielen Fillen iiblich, Wéhrungen, Aktien
oder Anleihen per Computer direkt vom Arbeitsplatz aus zu handeln, wihrend
dafiir frither der Gang zur Borse erforderlich war. Dabei ist es ziemlich unerheb-
lich, ob das Computerterminal in Frankfurt, New York oder Tokio steht. Mit der
Maglichkeit, die gleichen Finanzgeschéfte im Prinzip von jedem beliebigen Ort
der Welt aus durchfiihren zu konnen, haben nationale Grenzen im Finanzgeschéft
weitgehend ihre Bedeutung verloren.

Vorteile internationaler Finanzmirkte

Kapital ist ein knappes Gut, das moglichst dort eingesetzt werden sollte, wo
es den hochsten Ertrag verspricht. Erst ein liberalisierter Kapitalverkehr schafft
die Voraussetzung fiir einen effizienten Einsatz vonKapital auf globaler Ebene.
So ermoglicht die Internationalisierung-der Finanzmérkte den weltweiten Aus-
gleich von Finanzierungsbediirfnissen, die aus heimischen Finanzquellen nicht
zu decken sind, und von Ersparnisiiberschiissen, die auf nationalen Mérkten
nicht untergebracht werden kénnen. Entsprechend konnten z. B. Mitte der sieb-
ziger Jahre die Olexportetre ihre teichlich sprudelnden ,,Petrodollars® in den
Ol einfiihrenden Staaten iiber umfassende Unternehmensbeteiligungen wieder
anlegen.

Auch der zeitweilig auBerordentlich hohe Kapitalbedarf, wie er in Deutsch-
land im Zusammenhang mit der Wiedervereinigung aufgetreten ist, wére ohne
finanzielle Unterstiitzung aus dem Ausland nur unter grolen Schwierigkeiten -
wie etwa drastisch ansteigenden Zinsen - zu bewéltigen gewesen.

Risiken fiir die Finanzmarktstabilitit

Ebenso wire der wirtschaftliche Aufstieg vieler Linder in Asien Osteuropa
oder Siidamerika ohne ausldndisches Kapital nicht moglich gewesen. So wurde
von 1990 bis Mitte 1997 rund eine halbe Billion US-Dollar privates Kapital in
Asien und Lateinamerika angelegt. Interessant erschienen diese Lénder vor al-
lem wegen der hohen Ertrdge in Form von Zinsen und Kursgewinnen, zumal
damals in den Industriestaaten die Zinsen vergleichsweise niedrig waren.

Bei der nun einsetzenden Jagd nach hohen Renditen gerieten die Risiken im-
mer mehr aus den Augen und schlieBlich sogar ganz in Vergessenheit. Als dann
Mitte 1997 offenkundig wurde, dass viele der so genannten Schwellenldnder
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mit ernsten Problemen zu kdmpfen hatten, traf dies die meisten Anleger vollig
unvorbereitet. So kehrten sich die Kapitalstrome abrupt um, was die Lage in den
betroffenen Léndern noch weiter verschlimmerte und in einer Wahrungskrise
mit weitreichenden wirtschaftlichen und sozialen Folgen miindete.

Trotz der unbestreitbaren Vorziige des grenziiberschreitenden Kapitalver-
kehrs zeigen die massiven Folgen der Asien- und Russlandkrise, dass die inter-
nationalen Finanzmaérkte stabile Rahmenbedingungen brauchen, die helfen, ihre
enorme Kraft in produktive Bahnen zu lenken. Wichtig ist dabei, dass die global
handelnden Akteure in die Lage versetzt werden, Chancen und Risiken ihrer An-
lageentscheidungen richtig einzuschétzen. Eine Konsequenz daraus ist, dass das
Geschehen an den Finanzmaérkten mdglichst transparent sein sollte. Dies kann
beispielsweise durch die Pflicht zur Verdffentlichung von Geschéftsberichten
oder Statistiken erreicht werden. Bei der Férderung der Markttransparenz und
gesunder Verhaltensweisen kommt dem Internationalen Wéhrungsfonds (IWF)
eine besondere Bedeutung zu.
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GESCHICHTLICHER ABRISS DER DEUTSCHEN
NOTENBANK

Die Geschichte eines landesweiten deutschen Notenbankwesens beginnt
mit der Schaffung einer einheitlichen deutschen Wahrung und der Griindung
der Reichsbank am 1. Januar 1876. Die Geschichte der Reichsbank verlief
wechselhaft. Zweimal fiihrte eine staatsfinanzierte Kriegsinflation zu einem
volligen Zusammenbruch der deutschen Wahrung: Die bis zum Ersten Welt-
krieg stabile Mark des deutschen Kaiserreichs wurde als fast wertlose Wéh-
rung Ende 1923 mit Hilfe der Rentenmark stabilisiert und 1924 schlieBlich
durch die Reichsmark abgeldst. Die neue Wéhrung entwickelte sich zunichst
befriedigend. Im Dritten Reich aber wurde die Geldpolitik immer mehr in
den Dienst der Riistungs- und spiter der Kriegsfinanzierung gestellt. Zwar
wurden die Preise wahrend des Zweiten Weltkriegs mit rigorosen Preiskont-
rollen stabil gehalten, aber der Wert des Geldes wurde innerlich ausgehdohlt.
Die Alliierten errichteten nach dem Zweiten Weltkrieg ein neues Zentral-
banksystem. Die Reichsbank wurde aufgeldst und durech neu gegriindete Lan-
deszentralbanken ersetzt. Spitzeninstitut dieses neuen, zweistufigen Systems
wurde am 1. Mérz 1948 die Bank deutscher Lander. Die Wahrungsreform
vom 20. Juni 1948 ersetzte die Reichsmark durch die Deutsche Mark. Um
das auf Besatzungsrecht beruhende System'der Bank deutscher Lander durch
deutsches Recht zu ersetzen, wurde 1957 das ,,Gesetz iiber die Deutsche Bun-
desbank® erlassen. Die bis'dahin rechtlich selbststdndigen Landeszentralban-
ken wurden Hauptverwaltungen der Deutschen Bundesbank, behielten aber
den Namen Landeszentralbank.

Die sowjetische Besatzungsmacht griindete 1948 nach der dortigen Wéh-
rungsreform in ihrer Zone die Deutsche Notenbank, die spiter in die Staatsbank
der DDR umgewandelt wurde. Die Staatsbank verwaltete die Mark der DDR.

Mit dem Staatsvertrag iiber die Schaffung einer Wahrungs-, Wirtschafts- und
Sozialunion wurde ab Juli 1990 die D-Mark alleiniges gesetzliches Zahlungsmittel
in beiden deutschen Staaten. Die Zustandigkeit fiir die Geld- und Wahrungspolitik
ging im erweiterten Geltungsbereich der D-Mark bereits drei Monate vor der deut-
schen Vereinigung auf die Deutsche Bundesbank iiber. 1992 wurde das Bundes-
bankgesetz an die Gegebenheiten nach der deutschen Vereinigung angepasst.

Am 7. Februar 1992 wurde mit der Unterzeichnung des ,,Vertrages tiber die
Europiische Union* in Maastricht ein neues Kapitel der deutschen Wéhrungs-
geschichte eingeleitet. Hierdurch verpflichteten sich die Mitgliedstaaten zur Er-
richtung einer Wirtschafts- und Wahrungsunion, die am 1. Januar 1999 mit der
Einfiihrung des Euro verwirklicht wurde. Seit diesem Zeitpunkt ist die Deutsche
Bundesbank als Teil des Europdischen Systems der Zentralbanken fiir die Siche-
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rung der Preisstabilitit im Euro-Raum mitverantwortlich. Am 1. Januar 2002
wurden die Euro-Banknoten und -Miinzen eingefiihrt. Sie haben die D-Mark-
Noten und -Miinzen als gesetzliche Zahlungsmittel in Deutschland abgeldst.

Mit dem 7. Gesetz zur Anderung des Gesetzes iiber die Deutsche Bundes-
bank, das am 30. April 2002 in Kraft trat, wurden die Leitungsstruktur und die
Organisation der Bundesbank an die verdnderten Rahmenbedingungen der Wah-
rungsunion angepasst. Im Mittelpunkt der Anderungen stand die Errichtung ei-
nes Vorstands als alleiniges Leitungs- und Entscheidungsorgan der Bundesbank.
Die Landeszentralbanken verloren ihre bis dahin bestehenden Vorbehaltszustén-
digkeiten und {ibernechmen nun — als Hauptverwaltungen der Bundesbank — vor
allem ausfiihrende Tétigkeiten.

DIE DEUTSCHE BUNDESBANK ALS TEIL DES ESZB:
EIN WICHTIGER UND ERFAHRENER PARTNER

Die Aufgabe der Bundesbank bei der Durchfithrung der Geldpolitik in
Deutschland bleiben weitgehend unverdndert.

Auch als Teil des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) ist es vor-
rangige Aufgabe der Deutschen Bundesbank, zur Stabilitdt des Euro beizutragen.
Dies geschicht zum einen durch die Mitgliedschaft des Bundesbankprésidenten
im EZB-Rat und zum anderen durch die Mitwirkung bei der Vorbereitung, der
Umsetzung und auch der Erlduterung der geldpolitischen Entscheidungen in der
Offentlichkeit.

Die geldpolitischen Entscheidungen des EZB-Rates werden tiberwiegend
durch die einzelnen nationalen Zentralbanken umgesetzt. So erfolgt in Deutsch-
land die Refinanzierung der Kreditinstitute wie bisher tiber die Filialen der Bun-
desbank. Ebenso bleiben die Aufgaben der Bundesbank im unbaren wie auch im
Barzahlungsverkehr weiter bestehen. Jedes Kreditinstitut behélt die Kontover-
bindung zu seiner Filiale der Bundesbank und hat tiber die Bundesbank einen
direkten Zugang zum europiischen Grof3zahlungssystem TARGET. Die Versor-
gung mit Euro-Bargeld in Deutschland, die Falschgeldkontrolle und die Pflege
des Bargeldumlaufs nehmen ebenfalls die Filialen der Bundesbank vor.

Dartiber hinaus erfillt die Bundesbank weitere Aufgaben, die nicht unmit-
telbar mit ihren geldpolitischen Funktionen zusammenhéngen: Bankenaufsicht,
»fiscal agent”, Statistik, Technische Zentralbank-Kooperation, Vertretung in
internationalen Gremien, volkswirtschaftliche Forschungsarbeit, Beratung der
Bundesregierung in wahrungspolitischen Angelegenheiten, allgemeine Informa-
tion und Offentlichkeitsarbeit.
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DIE UMSETZUNG DER EUROPAISCHEN GELDPOLITIK
IN DEUTSCHLAND: DAFUR TRAGT DIE BUNDESBANK
DIE VERANTWOTUNG

Fiir die Durchfiihrung der geldpolitischen Beschliisse des EZB-Rates sind
die nationalen Zentralbanken verantwortlich: In Deutschland ist dies die Bun-
desbank.

Alle Banken in Deutschland sind bei ihrer Kreditgewahrung und Giralgeld-
schopfung immer auf Zentralbankgeld angewiesen. Sie miissen stets darauf vor-
bereitet sein, dass sich ihre Kunden einen Teil ihrer Einlagen in bar auszahlen
lassen. AuBlerdem sind sie verpflichtet, in Hohe eines bestimmten Prozentsatzes
der bei ihnen gehaltenen Einlagen Guthaben bei der Bundesbank in Form der
Mindestreserve zu unterhalten. Uber die Bedingungen, zu denen das Eurosystem
den Banken Zentralbankgeld zur Verfiigung stellt, kann es Einfluss auf die Ge-
schéftstatigkeit der Banken nehmen.

Zur Erreichung seiner geldpolitischen Ziele stehendem Eurosystem eine Rei-
he geldpolitischer Instrumente zur Verfiigung. Das Hauptinstrument zur Steue-
rung der Zinssitze und der Liquiditdt am Markt sind Offenmarktoperationen.
Sie signalisieren dariiber hinaus den geldpolitischen Kurs. Offenmarktgeschéfte
werden in der Regel in Form von befristeten Transaktionen gegen Hinterlegung
refinanzierungsfahiger Sicherheiten abgewickelt. Bei einem befristeten Offen-
marktgeschéft nimmt das Eurosystem fiir eine bestimmte Zeit von den Banken
Wertpapiere oder andere Aktiva als Sicherheit herein und gibt ihnen im Gegen-
zug Zentralbankgeld. Die Bundesbank iibernimmt diese Aufgaben fiir alle Ban-
ken in Deutschland.
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ORGANISATION DES BARGELDLOSEN
ZAHLUNGSVERKEHRS: DIE BUNDESBANK SCHAFFT
DIE VERBINDUNGEN

Krisen sind keine Probleme: Die Zentralbanken in Europa sind untereinan-
der immer in Kontakt.

Die Rolle einer Zentralbank im Zahlungsverkehr ergibt sich aus der wechselsei-
tigen Beziehung von Geldpolitik und Zahlungsverkehr: Die Geldpolitik braucht den
Zahlungsverkehr fiir eine rasche und reibungslose Bereitstellung von Zentralbankgeld
auf den Konten der Banken sowie fiir dessen Verteilung und Handel auf dem Geld-
markt. Der Zahlungsverkehr stiitzt sich auf die geldpolitischen Instrumente, damit die
notwendige Liquiditét zur Abwicklung von Zahlungen zur Verfligung steht. Stérungen
im Zahlungsverkehr kénnen das Vertrauen in die Wéhrung erschiittern und beeintréch-
tigen die reale Wirtschaft. Wegen dieser engen Verflechtungen ist der Zahlungsverkehr
nach dem EG-Vertrag eine der Kernaufgaben des ESZB: Die Bundesbank als integraler
Bestandteil des ESZB fordert das ,, reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme*.
Dies umfasst neben der Uberwachung des Zahlungsverkehrs, welche einen wichtigen
Beitrag zur Stabilitéit des Finanzsystems leistet, insbesondere das Angebot eigener Zah-
lungsverkehrseinrichtungen zur Umsetzung der geldpolitischen Beschlusse.

Dieser Aufgabe kam am Start der Européischen Wahrungsunion 1999 besondere
Bedeutung zu: Die reibungslose Verteilung von Liquiditit am Geldmarkt im lander-
ibergreifenden, einheitlichen Wahrungsraum musste sichergestellt sein, um eine ein-
heitliche Geldpolitik durchzusetzen: Gemeinsam mit der Bundesbank griindeten die
anderen Zentralbanken in‘der EU das europaweite Grof3zahlungssystem TARGET
und betreiben es seither! Uber dieses System kénnen EZB, NZBen und Kreditinstitu-
te grenziiberschreitende Zahlungen ebenso schnell und sicher von einem Teilnehmer
zum anderen transferieren wie Inlandszahlungen tiber ihre nationalen Systeme.

Die Bundesbank ist im Interbank-Zahlungsverkehr auch ein Dienstleister des
Kreditgewerbes bei der Weiterleitung und Verrechnung von Zahlungen der breiten
Bankenkundschaft, insbesondere von Uberweisungen und Lastschriften. Sie stellt
dazu ein Gironetz zur Verfligung, mit dem flichendeckend alle Banken erreicht wer-
den koénnen. Thre Teilnahme ergénzt aber nur die in groBerem Umfang bestehenden
direkten Abwicklungsverfahren der Banken untereinander. Die Bundesbank fiihrt
keine Konten fiir Privatpersonen oder Wirtschaftsunternehmen, sie verhalt sich viel-
mehr im Wettbewerb der Banken neutral. Lediglich 6ffentliche Institutionen kénnen
ithren Zahlungsverkehr iiber die Bundesbank abwickeln, da sie eine historisch ge-
wachsene und gesetzlich verankerte Rolle als Bank des Staates ausiibt.

In Deutschland hat die Bundesbank fiir die bankmdfige Abwicklung des Zah-
lungsverkehrs im Inland und mit dem Ausland zu sorgen.
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VERWALTUNG DER WAHRUNGSRESERVEN: GOLD
UND DEVISEN SCHAFFEN VERTRAUEN

Eine gldnzende Reserve: Jeder Goldbarren ist exakt dokumentiertes Einzel-
stiick.

In Deutschland ist die Verwaltung der nationalen Wéhrungsreserven Aufgabe
der Deutschen Bundesbank. Zu Beginn der Europdischen Wéhrungsunion am 1.
Januar 1999 hat die Bundesbank, wie alle Notenbanken der Euro-Teilnehmer-
staaten, einen Teil ihrer Wahrungsreserven auf die EZB fiibertragen. Die Ver-
waltung dieses Teils der Wahrungsreserven wird ebenfalls von der Bundesbank
wahrgenommen, dabei hat sie die Anlagegrundsitze der EZB zu befolgen. Die
bei der Bundesbank verbliebenen Reserven sind eing:Art ,, Vorsichtskasse®, falls
die EZB Nachschiisse an Wéhrungsreserven bendtigt, und sie dienen der Wahr-
nehmung der ,, fiscal-agent-Funktion* durch die Bundesbank. Dariiber hinaus
tragen die Zinsertrage auf die Devisenreserven wesentlich zum Bundesbankge-
winn bei.

Wihrungsreserven bestehen zum einen aus Devisen. Hierbei handelt es sich
um Kontoguthaben und Wertpapiere, die auf fremde Wiahrungen lauten. Dariiber
hinaus zdhlen dazu auch Gold und Forderungenan den Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF).

Sicherheit und Liquiditét sind die stets einzuhaltenden Grundbedingungen
der Anlagepolitik der Bundesbank. Unter Beachtung dieser Vorgabe optimiert
das Anlagemanagement den Gesamtertrag. Statt Wertpapiere zu kaufen und
diese bis zur Endfilligkeit zu halten, hat sich die Bundesbank fiir ein markto-
rientiertes, aktives /Anlageverhalten entschieden. Dazu werten die Héndler tig-
lich Informationen und Wirtschaftsdaten aus und analysieren die beobachteten
Marktbewegungen. Thre Einschédtzungen dienen den Verantwortlichen als Hilfe
fiir die Anlageentscheidung.

Die Bundesbank hilt einen wesentlichen Teil der Wahrungsreserven in Gold.
Da das Goldnicht nur in Deutschland, sondern auch an fiihrenden Goldhandels-
platzen gelagert ist, wird die Mdglichkeit genutzt, einen Teil in Form von Leih-
geschéften erstklassig bewerteten Kreditinstituten voriibergehend zur Verfiigung
zu stellen. Bei Félligkeit gibt der Entleiher das Gold an die Bundesbank zuriick
und zahlt einen Zins. Dadurch werden auch mit einem Teil des eigentlich als
unverzinslich geltenden Goldbestandes Ertrdge erwirtschaftet.

Die Bundesbank hdlt die offiziellen Wihrungsreserven der Bundesrepublik
Deutschland und legt sie Gewinn bringend an.
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