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 EZB 
 Geld 

 Exkurs: Kryptowährungen 

 Geldpolitik 
 Umsetzung des Themas im Unterricht 

 
 Workshop-Teil: Entwurf einer hybriden 

Unterrichtseinheit 

 Feedbackliste, Anwesenheitsliste 
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4 Bewährte alte EZB-Seite mit vielen nützlichen Sachinformationen
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Inhaltslose neue EZB-Seite mit viel Selbstdarstellung und Eigenwerbung… 



 Ziele  
 Organe und Aufgaben 
 Unabhängigkeit  
 Euro-Länder 
 Kapitalanteile 
 Inflationsrate und Geldmenge  
 Banknoten und Münzen  
 Geldpolitik  
 Konvergenzkriterien  
 Die EZB erklärt… (Videos) 
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https://www.ecb.europa.eu/mopo/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/independence/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/mopo/decisions/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/capital/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.de.html
https://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
https://www.ecb.europa.eu/explainers/show-me/html/index.de.html


ESZB 

EZB + nationale Zentralbanken der  

27 EU - Staaten 

Das ESZB ist föderal aufgebaut und setzt  

sich aus den nationalen Zentralbanken der EU-

Mitgliedstaaten und der Europäischen 

Zentralbank (EZB) zusammen.  

Als oberstes Organ der EZB bestimmt der EZB-Rat die 

Leitlinien der Geldpolitik. Ihm gehören die Gouverneure 

der Teilnehmer-Notenbanken und die Mitglieder des EZB-

Direktoriums an. Die Ratsbeschlüsse werden von den 

gleichberechtigten  Mitgliedern bis auf wenige Ausnahmen 

mit einfacher Mehrheit gefasst. Der EZB-Rat tagt jeden 

ersten Dienstag im Monat. Das Direktorium führt die 

laufenden Geschäfte der EZB. 

Die EZB und das Europäische System der Zentralbanken 

Struktur: 

EZB-Beschlussorgane: 
 

Direktorium: 
Präsident, Vizepräsident, 4 weitere Mitglieder 

 

EZB-Rat: 
Direktorium + NZB Präsidenten der 19 EU  

Staaten, die den Euro eingeführt haben 

 

erweiterter EZB-Rat: 
EZB-Rat + NZB Präsidenten aller 27 

EU Staaten  

Eurosystem: EZB + Staaten, die den Euro eingeführt haben:  

 

Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, 

Griechenland, Irland, Italien, Lettland, Litauern, Luxemburg, 

Malta, Niederlande, Österreich, Portugal, Slowakei, 

Slowenien, Spanien, Zypern (19) 

EZB-Tower in 

Frankfurt a.M. 

https://www.ecb.europa.eu/ecb/html/index.de.html  

Die nationalen Zentralbanken der EU-Staaten, die nicht an der Währungsunion 

teilnehmen, behalten ihre währungspolitischen Befugnisse nach innerstaatlichem 

Recht und werden somit nicht in die Durchführung der einheitlichen Geldpolitik  

einbezogen. 

https://www.ecb.europa.eu/ecb/html/index.de.html
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https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/organisation/vorstand
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Money 

https://www.youtube.com/watch?v=cpbbuaIA3Ds


Was ist Geld?   
 
„Geld ist alles, was die Funktion von Geld ausübt!“  
(Issing, Einführung in die Geldtheorie, S.3) 

  
Geldfunktionen 
 Tausch- und Zahlungsmittel 
 Wertaufbewahrungsmittel 
 Wertübertagungsfunktion 
 Wertmesser und Recheneinheit 
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Geldformen  
 Bargeld (Münzen und Geldscheine)  
 Buchgeld / Giralgeld / Virtuelles Geld (= Geld auf 

Konten wie z.B. Girokonten oder in Wallets) 
 Kartengeld (Geldkarte) 
 Scheck und Wechsel 
 Wertpapiere (Aktien, Schuldverschreibungen etc.) 
 Edelmetalle 
 Immobilien 
 U.U. Zigaretten, Kartoffeln und geräucherter Speck 
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    „Geld ist genau dann und nur dann Geld, wenn es 
Geldfunktion ausübt, d.h. wenn es von anderen 
Menschen zur Bezahlung angenommen wird! Der 
gesetzliche Annahmezwang ist dabei völlig 
unerheblich.“ Issing spricht  von der "Massen-
gewohnheit der Annahme".  

  
    Milton Friedman bezeichnet Geld sogar als Illusion. 

„Diese ... Papierscheine haben einen Wert, weil alle 
davon überzeugt sind, dass sie einen Wert haben." 

            (Milton Friedman, Geld regiert die Welt, Düsseldorf 1992, S. 23) 
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https://www.tagesspiegel.de/politik/zehn-jahre-lehman-brothers-pleite-eine-neue-finanzkrise-waere-nicht-zu-bekaempfen/23070384.html
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https://www.historisches-lexikon-bayerns.de/Lexikon/Inflation,_1914-1923
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https://www.zdf.de/nachrichten/heute/wirtschaftskrise-in-simbabwe-dollar-bindung-aufgegeben-100.html
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Geldentstehung 1: Ausgabe der DM im Jahr 1949 
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Bilanz der Deutschen Bundesbank (Mrd. DM) A P 

Bargeld im Umlauf 
 
 

Forderungen an die 
Bundesregierung (sog. 
„Ausgleichsforderungen“) 45 45 

Schulden Forderungen 

45 Mrd. DM durch einen einzigen Buchungssatz 



Geldentstehung 2: Kredite der EZB an Banken 
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Bilanz der Europäischen Zentralbank (Mill. EUR) A P 

Verbindlichkeiten 
gegenüber 
Commerzbank 

Forderungen an die 
Commerzbank 
 30 30 

Schulden Forderungen 

30 Mio. EUR durch einen einzigen Buchungssatz 



Geldentstehung 3: Kredite von Banken an Kunden 
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Targo-
bank 

100 EUR 

240 EUR statt 100 EUR durch zwei Kreditausreichungen 

100 80 

A B 

80 EUR 

80 Sparda
bank 

C 

60 EUR 
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Money 

https://www.youtube.com/watch?v=cpbbuaIA3Ds


 Die US-Kleinstadt Tenino hat eine kreative 
Lösung für die Umsatzeinbrüche ihrer 
Geschäftsleute in der Corona-Krise gefunden - 
und ihr eigenes Geld gedruckt. Bürgermeister 
Wayne Fournier sagte, das Geld werde an 
Bedürftige in der Stadt ausgegeben. Jeder der 
1800 Bürger habe Anspruch auf Hilfen im Wert 
von bis zu 300 „Tenino-Dollar“ (266 Euro) im 
Monat. [..] 

 Bereits in den 1930er Jahren kam diese 
Maßnahme zum Einsatz, als die Wirtschaft 
während der Großen Depression einbrach. Link 
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https://www.ksta.de/panorama/-tenino-dollar--us-kleinstadt-druckt-in-der-corona-krise-ihr-eigenes-geld-37000948
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https://www.derstandard.at/story/1381373591951/auf-sardinien-rollt-statt-des-euro-der-sardex
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Wertmarke einer Apotheke in 
Nürnberg 
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https://coinmarketcap.com/de/all/views/all/
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https://www.ardmediathek.de/ard/video/tagesschau24/techtalk-dogecoin-im-hoehenflug-fuehrungswechsel-bei-amazon/tagesschau24/Y3JpZDovL2Rhc2Vyc3RlLmRlL3RhZ2Vzc2NoYXUyNC8yYTBiYTcyNi1iMGY5LTQ5ZWUtYjdkMi1hNmM3NmY4OGYwMTAvMQ/
https://www.manager-magazin.de/finanzen/geldanlage/dogecoin-elon-musk-pusht-kryptowaehrung-auf-rekordhoch-a-bb58cfcc-495a-48fb-8994-460b787f9a47
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https://www.tagesschau.de/wirtschaft/libra-101.html
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https://boerse.ard.de/anlagestrategie/regionen/china-kryptowaehrung-waffe-handelskrieg-libra100.html
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https://www.faz.net/aktuell/finanzen/ezb-praesidentin-lagarde-kuendigt-digitalen-euro-in-fuenf-jahren-an-17144352.html


33 



34 

Digitales Geld 

Existierende 
Währungen als 
Buchgeld 

Andere Währungen in digitaler Form 
(„Virtuelles Geld“) 

Zahlen in 
Bankkonten 

Geldeinheiten, die im Netz gespeichert 
sind (i.d.R. in Blockchains, mit digitalen 
Signaturen und verschlüsselt = „Krypto“) 

An existierende Währungen angelehnt (z.B. Libra) Neue Währungen 

Entstehung durch “Proof of 
Work” (Mining, z.B. Bitcoin) 

Entstehung durch “Proof of Stake”  
(Konsens zwischen Teilnehmern, z.B. XRP) 

Existierende 
Währungen 
in digitaler 
Form (Euro) 



Verfügungsgewalt 

Staatlich 
kontrolliert 

Von Community 
oder 

Unternehmen 
kontrolliert 

Technologie 

Bankkonten 

Blockchain 

Entstehung 

Proof of Work 

Proof of Stake 
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 Gegenentwurf in der Banken- und Finanzkrise 
(2007, Erfindung von “Satoshi Nakamoto“)  

 Gelderzeugung durch Rechenprogramme 
 Dezentrale Speicherung 
 Mengenbegrenzung 
 Kein staatlicher Zugriff 
 Ohne Mitwirkung von Banken 
 Abspeichern in privaten „Wallets“ 
 Sicherheit durch Verschlüsselung und 

„Blockchain“-Verifizierung  
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z.B. eToro 

https://www.etoro.com/de/crypto/wallet/
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0:00 bis 0:50 

https://www.ardmediathek.de/daserste/video/gut-zu-wissen/was-macht-bitcoin-so-faelschungssicher/br-fernsehen/Y3JpZDovL2JyLmRlL3ZpZGVvLzVjNmYxYjE3LTJlODEtNDkwOS04ODU3LWEzNmU2ODFiM2U4NQ/
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3:20 bis 5:18  

https://www.ardmediathek.de/daserste/video/weltspiegel/paraguay-goldgraeberstimmung-dank-krypto-waehrung/das-erste/Y3JpZDovL2Rhc2Vyc3RlLmRlL3dlbHRzcGllZ2VsL2NlMzYxZWIzLTdhODAtNDZkNS1iNWNmLTdkYjE4ZTZjMzJjMw/


 Kryptowährungen („XRP“) werden oftmals 
von Unternehmen („Ripple“) herausgegeben 
und „verkauft“, um damit ihre eigenen 
Dienstleistungen erwerben zu können 
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0:30-3:50 

https://www.youtube.com/watch?v=J5Eg3YQH7-g


 Die Blockchain kann aber auch sonstige Vereinbarungen 
oder Rechte enthalten („Smart Contracts“).  

 „Smart Contracts“ können z.B. Kaufverträge, digitale 
Flugtickets oder Impfausweise enthalten. Sie sind 
identisch mit herkömmlichen Verträgen, enthalten aber 
oft auch zusätzlich Wenn-Dann-Regeln. Wird eine im 
Vertrag festgelegte Bedingung erfüllt oder nicht erfüllt, 
hat dies eine automatische Konsequenz zur Folge.  
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0:52-4:14 

https://www.youtube.com/watch?v=pirpv8OArbc


 Smart Contracts können auch sonstige 
Vermögensrechte verbriefen, Aquise bislang 
meist mittels Crowdfunding, Speicherung in der 
eigenen Wallet: 
 Digitaler Anteil an einem Gemälde von Andy Warshol 
 Miteigentum an einer neu gegründeten digitalen 

Plattform 
 Miteigentum an einer alten oder neuen Immobilie 
 Kapital für Projektentwicklung 
 Schiffsfinanzierung plus Mitbestimmung auf der 

Gesellschafterversammlung      Rechtlicher Hintergrund 
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https://paytechlaw.com/security-token-offering/
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http://www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/bitcoin-stromverbrauch-bedroht-globale-energiewende-a-1182234.html
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Bis jetzt: Der typische Bitcoin-
Anleger ist männlich, jung und 
zockt gerne.  



PRO 

 Ähnlich privat wie Bargeld 
 Kein staatlicher Zugriff 
 Keine Währungs-

umstellung möglich 
 Besser als schwache 

Währungen und schlechte 
Bankensysteme 
unterentwickelter Länder 

CONTRA 

 Nur mit Internetzugang 
benutzbar 

 Preissteigerungen bei 
guter Konjunktur 

 Keine Geldpolitik mehr 
möglich 

 Nicht sicher (Verlust, 
Diebstahl etc.) 

 Erleichtert Geldwäsche und 
Steuerhinterziehung 
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https://www.tagesschau.de/multimedia/podcasts/mal-angenommen-101~_episode-Nur-noch-Bitcoin-Was-dann.html
https://www.tagesschau.de/multimedia/podcasts/mal-angenommen-101~_episode-Bargeld-abschaffen-Was-dann.html


PRO 

 Krypto-Experte Sandner (Frankfurt 
School of Finance): „Ein Bitcoin-Preis 
von mehr als 200.000 Dollar ist gut 
möglich“ 

 „Wichtig ist, sich die langfristige 
Entwicklung anzuschauen. Der Bitcoin 
ist über alle Hochs und Tiefs hinweg 
seit über sieben Jahren im Aufwärts--
trend. Das dürfte auch noch eine Weile 
so bleiben. Früher nutzten IT-Profis 
den Bitcoin, heute steigen Millionen 
Privatanleger und erste große 
professionelle Investoren ein.“ 

 Der Bitcoin bietet den Vorteil, weltweit 
Transaktionen binnen einer Stunde 
abzuwickeln, ohne dass es jemand 
unterbinden kann.  
Quelle 

CONTRA 

 Bundesbank: “Bitcoin wird Bargeld 
niemals ersetzen” 

 In einem Interview hat das 
Bundesbank-Vorstandsmitglied 
Burkhard Balz Bitcoin-Reserven 
seitens der deutschen Notenbank 
abgelehnt.  

 Dabei kritisiert Balz Kryptowährungen 
als “hochspekulative Assets”, die sich 
weder als Zahlungsmittel noch als 
Wertspeicher eigneten. So erfülle vor 
allem Bitcoin die Geldfunktion 
überhaupt nicht. Auch der Vergleich 
mit Gold sei falsch, da das Edelmetall 
einen inneren Wert besitze, der sich 
über Jahrhunderte erhalten habe. 
Quelle 
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https://amp2.handelsblatt.com/finanzen/rohstoffe-devisen/interview-mit-philipp-sandner-krypto-experte-sandner-ein-bitcoin-preis-von-mehr-als-200-000-dollar-ist-gut-moeglich/26947594.html
https://www.btc-echo.de/bitcoin-wird-bargeld-niemals-ersetzen-bundesbank-mit-der-btc-absage/
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Money 

https://www.youtube.com/watch?v=cpbbuaIA3Ds


    Geldmenge 
 Da es keinen eindeutigen, allgemeinverbindlichen 

Geldbegriff gibt, wird die Definition der Geldmenge 
zur Frage der Zweckmäßigkeit und damit 
Beliebigkeit. (Issing, S.7) 
 
z.B. Geldmengendefinition der EZB: 
 
M1 

 Bargeld im Umlauf 

+ täglich fällige Gelder (Giro-, KK-, Tagesgeld) 
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M2 
  
+ Einlagen mit Laufzeit <= 2 Jahre (BBK: <= 4 Jahre) 
+ Einlagen mit Kündigungsfrist <=3 Monate (BBK: ohne 

Spareinlagen) 
  
M3 
  
+ Geldmarktfonds 
+ Geldmarktpapiere (z.B. Schuldscheindarlehen von großen 

Industrieunternehmen) 
+ Bankschuldverschreibungen mit Restlaufzeit <= 2 Jahre Laufzeit  
+ Repogeschäfte (= Kredite der EZB an Banken, die mit Pfändern 

unterlegt sind)   
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M3 

M2 

M1 

0,8 

3,5 

10,3 

Bill. EUR (2/2021, insg. 14.604 Mrd., Bargeld = 9,5%) Link 

1.380 Mrd. Bargeld 

8.993 Mrd. Sichteinlagen 

1.003Mrd. Termineinlagen 

2.457 Mrd. Kündigungsgelder 

29 Mrd. Bankschuldverschreibungen 
111 Mrd. Repogeschäfte 
631 Mrd. Geldmarktfonds 

https://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000003490
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M3 

M2 

M1 

0,6 

2,4 

7,5 

Bill. EUR (5/2017, insg. 11.508 Mrd., Bargeld = 9,4%) Link 

1.092 Mrd. Bargeld 

6.3840 Mrd. Sichteinlagen 

1.268Mrd. Termineinlagen 

2.188 Mrd. Kündigungsgelder 

511 Mrd. Geldmarktfonds 

91 Mrd. Bankschuldverschreibungen 
73 Mrd. Repogeschäfte 

https://www.bundesbank.de/de/service/schule-und-bildung/schuelerbuch-geld-und-geldpolitik-digital/messung-der-geldmenge-614226
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M3 

M2 

M1 

0,6 

3,8 

5,3 

Bill. EUR (10/2013, insg. 9792 Mrd., Bargeld = 8,3%) 

898 Mrd. Bargeld 

4500 Mrd. Sichteinlagen 

1692Mrd. Termineinlagen 

2129 Mrd. Kündigungsgelder 

423 Mrd. Geldmarktfonds 

240 Mrd. Sonstige (Bankschuldver- 
schreibungen + Repogeschäfte) 
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M3 

M2 

M1 

1,2 

3,8 

4,4 

Bill. EUR (10/2009, insg. 9447,6 Mrd., Bargeld = 7,9%) 

743 Mrd. Bargeld 

3662 Mrd. Sichteinlagen 

2091 Mrd. Termineinlagen 

1743 Mrd. Kündigungsgelder 

747 Mrd. Geldmarktfonds 

461 Mrd. Sonstige 
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Geldmengenaggregate: Wachstum (Billionen EUR) 

M1 

M2 

M3 

134%  

-8%  

-33%  
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 Problem: Geldentwertung / Inflation 
  Geldmenge (z.B. M3) wächst stärker als die 

Gütermenge (z.B. reales BIP) 
-> Preise steigen 
-> Geldwert sinkt (im Inland) = Kaufkraft sinkt 
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Gütermenge 
(z.B. BIP) 

Geldmenge 
(z.B. M3) 

Zuwachs 
Zuwachs 
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Banken Kredite 

Aktive Giralgeldschöpfung 

EZB Kredite Kunden 

Passive Giralgeldschöpfung 

Maßnahmen der EZB 
(i.d.R. Inflations-
bekämpfung) 

Geldmengen
wachstum 
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Instrumente der EZB: 
•Mindestreservepolitik 
•Fazilitätenpolitik 
•Offenmarktpolititk 

Geldmenge 

Geldpolitik = 
Geldmengensteuerung = 
Steuerung der aktiven und 
passiven Giralgeldschöpfung 



 Mindestreservepolitik  

 
Banken müssen einen bestimmten Prozentsatz ihrer 
Einlagen bei der EZB hinterlegen (Reservesatz seit 
2012: 1%; Verzinsung 0%) – und können dieses Geld 
dann nicht mehr als Kredite ausreichen. 
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Bei Inflationsgefahr: 
Erhöhung des  Reservesatzes 
-> Banken haben weniger Geld für Kredite zur 
Verfügung 



 Fazilitätenpolitik:  a)Spitzenrefinanzierungsfazilität  
 
Banken können sich jederzeit kurzfristig Gelder von 
der EZB leihen (sog. „Übernachtkredite“).  
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Bei Inflationsgefahr: 
Erhöhung des Zinssatzes 
-> Banken haben weniger Geld für Kredite zur 
Verfügung oder diese verteuern sich 



 Fazilitätenpolitik:  a)Einlagenfazilität  
 
Banken können jederzeit kurzfristig Gelder bei der 
EZB verzinslich anlegen.  
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Bei Inflationsgefahr: 
Erhöhung des Zinssatzes 
-> Banken haben weniger Geld für Kredite zur 
Verfügung 



 Offenmarktpolitik: EZB kauft Wertpapiere 
 
Banken können sich jederzeit Gelder von der EZB 
beschaffen, indem sie eigene Wertpapiere für eine 
bestimmte Zeit (z.B. ein Monat oder zwei Jahre) an 
die EZB verkaufen (sog. „Wertpapierpensions-
geschäfte“ mit fester Rückkaufvereinbarung). 

63 

Bei Inflationsgefahr: 
Erhöhung des Zinssatzes 
-> die Refinanzierung der Banken wird teuerer 



 Offenmarktpolitik: Verkauf von Wertpapieren 
 
Banken können Zinserträge erzielen, indem sie für 
eine bestimmte Zeit Wertpapiere von der EZB kaufen 
(=Ankauf von Wertpapieren für eine bestimmte Zeit 
(z.B. ein Monat oder zwei Jahre) von der EZB (sog. 
„Wertpapierpensionsgeschäfte“ mit fester 
Rückkaufvereinbarung). 
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Bei Inflationsgefahr: 
Erhöhung des Zinssatzes 
-> Banken haben weniger Geld für Kredite zur 
Verfügung 



 EZB verkauft Wertpapiere an die Banken (z.B. 
Bundesanleihen akt. Kurs 116%)  
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heute 

In zwei Jahren 

EZB KI 

Wertpapiere 

Geld (z.B. 110%) 

EZB KI 

Wertpapiere 

Geld (z.B. 116%) 

Folge: KI haben zwei Jahre weniger Geld, dafür 6% Zinsertrag (= 3% p.a.) 



 Offenmarktpolitik: Praktische Abwicklung 
 
Offenmarktgeschäfte werden im Tenderverfahren 
abgewickelt (=„Zeichnungsverfahren“).  
Die Banken müssen hierbei angeben, wie viele 
Wertpapiere sie kaufen (bzw. verkaufen) möchten 
(sog. „Mengentender“), 
teilweise auch, zu welchem Kurs sie die Papiere 
kaufen (bzw. verkaufen) möchten (sog. „Preis- bzw. 
Zinstender“) 
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 Offenmarktpolitik: Mengentender 
 
EZB bietet  nominal 500 Millionen Bundesanleihen 
(aktueller Kurs: 116%) zu 110% an (Rückkauf in 2 
Jahren zu 116%) 
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100%ige Überzeichnung, also 
50%-ige Zuteilung 

KI Gebot Zuteilung 

BayLB 200 100 

DeuBa 100 50 

Hypo 200 100 

CoBa 150 75 

Targo 350 175 

insg. 1000 500 



 Offenmarktpolitik: Preistender 
 
EZB bietet  nominal 500 Millionen Bundesanleihen 
(aktueller Kurs: 116%) an (Rückkauf in 2 Jahren zu 
116%), die KI müssen Preise bieten 
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Die KI mit dem höchsten Gebot 
werden berücksichtigt. 
Amerikanisch: Jedes KI zahlt den 
gebotenen Preis (DeuBa 109%) 
Holländisch: Jedes KI zahl den 
niedrigsten, noch berücksichtigten 
Preis (DeuBa 107%) 

KI      Gebot        Kurs     Zuteilung 

BayLB 200 110% 200 

DeuBa 100 109% 100 

Hypo 200 107% 200 

CoBa 150 105% 0 

Targo 350 102% 0 

insg. 1000 500 



 EZB kauft Wertpapiere von den Banken an (z.B. 
Bundesanleihen akt. Kurs 116%) 
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heute 

In zwei Jahren 

EZB KI 

Wertpapiere 

Geld (z.B. 114%) 

EZB KI 

Wertpapiere 

Geld (z.B. 116%) 

Folge: KI haben einen Kredit über zwei Jahre zu 2% Zinskosten (=1% p.a.) 



 Offenmarktpolitik: Preistender amerikanisch 
 
EZB bietet  Ankauf von nominal 500 Millionen 
Bundesanleihen an (aktueller Kurs: 116%/Rückkauf 
in 2 Jahren zu 116%), die KI müssen Preise bieten, 
mindestens 1% Zinskosten p.a. (=„Leitzins“) 
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KI Gebot Zins p.a. (= Kurs) 
      
Zuteilung  

BayLB  200 3,00% 110,00% 200 

DeuBa  100 2,00% 112,00% 100 

Hypo 200 1,50% 113,00% 200 

CoBa 150 1,00% 114,00% 0 

Targo 350 0,50% 115,00% 0 

insg. 1000 500 500 



 Offenmarktpolitik: Preistender 
 
Der sog. „Leitzins“ ist der Mindestzins, den Banken 
bieten müssen, um Gelder zu bekommen. 
 
Zur Erinnerung: Dabei kauft die EZB 
vorübergehend Wertpapiere von den KI an.  
 
Dies war vor Corona die vorherrschende 
Refinanzierung der Banken im Euroraum. 
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Schaubild 11 

Zuteilungs- 
entscheidung  
der EZB 

T+1 Abschlusstag (T) T-1   

Frist für die Abgabe  
von Geboten seitens  
der Geschäftspartner 

9.30  

 

Zusammenstellung der Gebote 
durch das ESZB, darunter auch 
die Bundesbank 

ca. 10.30 

11.15 Uhr 
Bekanntmachung  
der Tenderergebnisse 

11.15  

 
Abwicklung der 
Transaktionen 

Tenderankündigung 

Praktische Abwicklung geldpolitischer Operationen am Beispiel eines 
Hauptrefinanzierungsgeschäfts 

15.30  
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https://www.bundesbank.de/resource/blob/859460/1404644cd7a8b20c6ab23a1a90310eeb/mL/2021-02-monatsbericht-data.pdf


Das Instrumentarium des Eurosystems 

Schaubild 9 

Offenmarkt- 
Geschäfte 

(Initiative: EZB) 

Ständige 
Fazilitäten 

(Initiative: Banken) 

Mindest- 
reserve 

Haupt- 
refinan- 

zierungs- 
Geschäfte: 

geben Signal 
bzgl. des geld- 

politischen 
Kurses 

„Hauptinstrument“ 

Länger- 
fristige 

 Refinan- 
zierungs- 

Geschäfte: 
ermöglichen 
längerfristige 
Zentralbank- 
Geldversor- 
gung; geben 
i.d.R. keine 

Signale 

Fein- 
steuerungs- 

 operationen: 
werden ggf. zum 

Ausgleich von 
Liquiditätsschwan- 

kungen durch- 
geführt; 

Abwicklung über 
Schnelltender 

Strukturelle 
Operationen: 

grundsätzliche 
Veränderung/ 
Erhöhung der 
Liquiditätsab- 
hängigkeit der 

Banken 

Spitzenrefi- 
nanzierungs- 

 fazilität: 
Übernachtkredit, 

i.d.R. Zinsober- 
grenze am 
Geldmarkt 

Einlagen- 
fazilität: 

Anlagemöglich- 
keit für über- 

schüssiges 
Zentralbankgut- 

haben; i.d.R. 
Zinsuntergrenze 

am Geldmarkt 

Zins derzeit: 
 0,00 %* 

Zins derzeit: 
 0,25% Zins derzeit: 

 - 0,50 % 

Zins derzeit: 
 0,00 %* 

*) Beide Geschäfte werden ab dem 13. Mai 2009 einheitlich als Mengentender zum Festzins zugeteilt (Stand: Sep 2019).  

EZB stellt Liquidität gegen Stellung von Sicherheiten zur Verfügung 



75 3 Einschl. der Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti- geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 

https://www.bundesbank.de/resource/blob/859460/1404644cd7a8b20c6ab23a1a90310eeb/mL/2021-02-monatsbericht-data.pdf
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 APP („Asset Purchase Programm“) = Ankäufe von Anleihen aus von Euro-Staaten 
und europäischen Institutionen; von ursprünglich 60 Mrd. EUR monatlich später 
auf 30 und 15 Mrd. reduziert, in Reaktion auf die Ausbreitung des COVID-19 Virus 
aber wieder auf 120 Mrd. EUR erhöht 

 Ergänzt wurde das ursprüngliche APP um weitere Ankaufprogramme: 
 ABSPP („Asset-Backed Securities“) = Verbriefte Kreditforderungen wie z.B. 

grundpfandrechtlich besicherte Immobilienkredite, private Wohnungsbaudarlehen, 
gewerbliche Immobilienkredite bis hin zu Forderungen aus Autofinanzierungen, sonstigen 
Konsumentenkrediten und Kreditkartenforderungen  

 CBPP3 („Covered Bond Purchase Programm”) = Gedeckte Schuldverschreibungen wie z.B. 
Pfandbriefe und Kommunalobligationen  

  PSPP (“Public Sector Purchase Programm”) = Anleihen von Gebietskörperschaften wie z.B. 
Bundesanleihen 

 CSPP (“Corporate Sector Purchase Programm”) = Unternehmensanleihen des Nicht-
Finanzsektors wie z.B. Industrieobligationen 

 PEPP („Pandemic Emergency Purchase Programm“) = Ankaufprogramm für 
Anleihen öffentlicher und privater Schuldner, inzwischen auch für 
Inhaberschuldverschreibungen von Unternehmen und öffentliche Schuldtitel mit 
kurzen Restlaufzeiten; ursprünglich im Umfang von 750 Mrd. EUR, später erhöht 
auf insgesamt 1.850 Mrd. EUR 
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https://www.bundesbank.de/de/aufgaben/geldpolitik/geldpolitische-wertpapierankaeufe
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https://boerse.ard.de/anlageformen/anleihen/ezb-nimmt-jetzt-auch-ramschanleihen100.html
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Sommer 2007 / 

Frühjahr 2008  

Zusammenbruch des amerikanischen Hypothekenmarktes, zwei Hedgefonds 

straucheln, in England stürmen Sparer die Bankschalter, bei uns 

Fehlspekulationen von IKB,  SachsenLB,  WestLB und BayernLB 

Sep 2008 Konkurs von Lehman Brothers, zahlreiche Bankenrettungen weltweit, 

Zentralbanken fluten Banken mit Geld, Rettung der Hypo Real Estate 

Okt / Nov 2008  Zahlreiche staatliche Rettungspakete, Coba kauft Dresdner 

2009 Staatliche Konjunkturprogramme / Abwrackprämie, Staat rettet Coba, Rettung 

von Opel, Verstaatlichung der HRE, Einrichtung von Bad Banks 

Feb – Nov 2010 Griechenland steht vor der Pleite, Irland unter dem Rettungsschirm, 

Konjunkturtal in D durchschritten  

2011 Permanentes Ringen um weitere Griechenlandhilfen, im Okt erster 

Schuldenschnitt 

2012 ESM, zweites Rettungspaket für Griechenland, Zypern, Spanien; EZB-Leitzinsen 

auf Rekordtief und Ankauf von Staatsanleihen 

2014 Erstmals Minuszinsen, Deflationsangst, riesiges Ankaufprogramm für 

Staatsanleihen, später auch Industrieanleihen, weitere Rettungspakete 
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Der „Europäische Stabilitätsmechanismus“ (ESM) ist 
eine internationale Organisation mit Sitz in Luxemburg. Er 
wurde durch einen am 27. September 2012 in Kraft 
getretenen völkerrechtlichen Vertrag zwischen den 
Mitgliedstaaten der Eurozone gegründet und ist damit 
rechtlich unabhängig von der Europäischen Union. 
Aufgabe des ESM ist es, überschuldete Mitgliedstaaten der 
Eurozone durch an Reformbedingungen 
geknüpfte Kredite und Bürgschaften zu unterstützen, um 
deren Zahlungsfähigkeit zu sichern. Er ist damit Teil des 
sogenannten „Euro-Rettungsschirms“ und hat am 1. Juli 2013 
größtenteils seinen Vorgänger, die Europäische 
Finanzstabilisierungsfazilität (EFSF), abgelöst. 



83 

https://www.manager-magazin.de/finanzen/boerse/a-846648.html
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https://www.handelsblatt.com/finanzen/geldpolitik/geldpolitik-lagarde-ezb-hat-bei-zinsen-noch-spielraum/24958118.html?ticket=ST-37339766-wRURqQNAXUlULvBGw0Xu-ap2
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https://www.focus.de/finanzen/news/konjunktur/nullzinspolitik-deutsche-sparer-zahlen-436-milliarden-euro-fuer-lockere-geldpolitik-der-ezb_id_7160902.html
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https://www.tagesschau.de/wirtschaft/boerse/sparer-negativzinsen-101.html
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https://www.handelsblatt.com/finanzen/geldpolitik/bundesverfassungsgericht-ezb-kritiker-klagen-in-karlsruhe-gegen-corona-nothilfe-programm/26995638.html
https://www.tagesschau.de/eilmeldung/urteil-ezb-anleihen-101.html
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http://www.zeit.de/wirtschaft/2015-01/draghi-ezb-staatsanleihen-urteil
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https://www.tagesschau.de/wirtschaft/ezb-anleihenkauf-bundesverfassungsgericht-101.html
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„Ich verrate Ihnen kein Geheimnis, wenn ich sage, dass 
die Bundesbank Staatsanleihekäufe durch die 
Notenbanken des Eurosystems als ein reines 
Notfallinstrument sehen. Durch die Staatsanleihekäufe 
sind die Zentralbanken zu den größten Gläubigern ihrer 
Mitgliedstaaten geworden. Die Grenzen zwischen der 
Geldpolitik und der Fiskalpolitik verwischen dadurch 
zunehmend. Die Finanzierungsbedingungen der Staaten 
hängen viel stärker am Handeln der Notenbanken, als es 
in der Vergangenheit der Fall war. Somit entsteht eine 
Nähe zwischen Fiskal- und Geldpolitik, die 
perspektivisch ein Risiko für die Unabhängigkeit des 
Eurosystems darstellen kann.“ 
(Prof. Dr. Joachim Wuermeling, Mitglied des Vorstands 
der Deutschen Bundesbank  in einer Rede am 06 
06.02.2018) 
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Alleine von 2015 bis 2018 und nur im Rahmen 
von „APP“ hat die EZB Zinspapiere im Wert 
von 2,6 Billionen EUR erworben. Ihre 
Bilanzsumme hat sie damit auf 40 Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts der gesamten Euro-
Zone aufgebläht: mehr als 4,4 Billionen Euro.  

https://www.handelsblatt.com/finanzen/geldpolitik/wertpapierkaeufe-welche-anleihen-die-ezb-in-ihrem-depot-hat-eine-bilanz/23756978.html
https://www.boerse-online.de/nachrichten/meinungen/markteinschaetzung-vor-nichts-muessen-aktien-weniger-angst-haben-als-vor-der-ezb-1030176912
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Notenbanken 

Notenbanken 

EZB 

Staaten 

Eigentümer 

Ausführende 
Organe 

Haftung 
Haftung 

ESM und weitere 
„Finanztöpfe“ 

Haftung 
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Maschinen
bauer (D) 

Käsefabrik 
(I) 

Lieferung 

Target 2 

Bundesbank 

Hausbank (D) 

Gutschrift 

Gutschrift 

Verrechnungspool – nur Mitteilungen, 
kein Mittelfluss, soll sich irgendwann 
von selbst ausgleichen 

Forderung 

Italienische 
Notenbank 

Hausbank (I) 

Belastung 

Belastung 

Verbindlichkeit 

40 40 
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https://de.statista.com/statistik/daten/studie/233148/umfrage/target2-salden-der-euro-laender/
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Warum 2% und nicht 4% 
oder 6%? 
•Sicherheitsmarge 
gegen Deflation 
•Feste Verankerung der 
Inflationserwartung im 
Bewusstsein der 
Bevölkerung 
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Die EZB erwartet steigende 
Inflationszahlen, will dies 
aber mit dem verstärkten 
Ankauf von Anleihen, also 
mit einer noch größeren 
Geldschwemme, 
bekämpfen. Dies 
widerspricht sämtlichen 
Grundannahmen der 
Geldpolitik. 
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Stephan Heibel schreibt in seinem aktuellen Börsenbrief: „Das 
heilige Inflationsziel, das die deutsche Bundesbank der EZB mit 
auf den Weg gab, wurde gestern von Christine Lagarde zu 
Grabe getragen. [..] Die EZB agiert seither als verlängerter 
Arm der Politik, um deren Versprechen und Abenteuer zu 
finanzieren.“ Und er mahnt: “Die Geschichte des Geldes ist 
voll von Beispielen, bei denen politisiertes Geld irgendwann 
von der Bevölkerung nicht mehr akzeptiert wurde.“ (Heibel-
Ticker 21/27  11.07.2021)  
Stephan Heibel ist als rationaler und vorsichtiger Geldanleger 
unverdächtig, irgendwelche Verschwörungstheorien zu 
verbreiten. Führt man diesen Gedankengang zu Ende, wäre dies 
vielleicht doch ein Grund, trotz aller Gegenmaßnahmen aus 
China und sonstigen negativen Meldungen eine Anlage in 
Bitcoin ins Auge zu fassen? 
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7,5 Mrd. Eigenkapital 
Wertpapierbestand  

ca. 2.400 Mrd.  
(teilweise ausfallgefährdet) 

Ein Ausfall von 0,65% der Wertpapiere würde das Eigenkapital der EZB übersteigen 
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https://www.zeit.de/2016/17/zinsen-japan-verschuldung-nullzins-ezb
https://bankenverband.de/statistik/leitzinsen/leitzinsen-der-bank-of-japan/
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Auch bei der US-amerikanischen Großbank JPMorgan glaubt man an einen weiter 
steigenden Bitcoin-Kurs. So erklärte das Kreditinstitut im Januar in einer 
Kundennotiz, dass der Preis für die Digitalwährung langfristig auf bis zu 146.000 
US-Dollar steigen könne, was vor allem daran liege, dass die Kryptowährung 
beginne, mit dem Goldpreis zu konkurrieren… 

"Ich denke, dass der Bitcoin letztendlich steigen wird, um die globale 
Reservewährung zu werden. Ich denke, der Bitcoin wird schließlich viel, viel 
größer sein als die Gold-Marktkapitalisierung." (Anthony Pompliano, 
Morgan Creek Digital Assets) 

"Der Bitcoin ist der Spitzenprädator des Finanzmarktes. Wir haben 
eine Zentralbank und gewählte Vertreter, die Bärenmärkte verbieten. 
Wenn Sie an der Börse sind und der Markt beginnt zu kriseln, greifen 
sie ein und pumpen einfach Liquidität in den Markt, das ist 
wahnsinnig." (Ders.) Quelle 

https://www.finanzen.net/nachricht/devisen/bitcoin-im-aufwind-ende-der-krypto-rally-noch-lange-nicht-erreicht-bitcoin-kurs-von-1-million-us-dollar-moeglich-9903368
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1 Bitcoin = 1.000.000,00 Euro 

1 Capuchino = 0,00005121 Bitcoin 

Übrigens: Steuerlich zählt der Bitcoin zu den „Sonstigen Wirtschaftsgütern“ 
(Anlage „SO“ = Sonstige Einnahmen), vergleichbar mit Grundstücken oder Gold – 
Kursgewinne unterliegen damit nur der Einkommensteuer, wenn man die 
Kryptowährung nicht mindestens ein Jahr lang hält (Spekulationsfrist). 
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 Sachorientierte Unterrichtskonzepte 
 Problemorientierte Unterrichtskonzepte 
 Digitale bzw. hybride Unterrichtskonzepte, 

z.B. mittels Padlet 
 
(vgl. Handout / Linksammlung) 
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http://www.kubiss.de/lele 
http://www.kubiss.de/bildung/projekte/schb_netz/#Medienpaedagogik 
  

http://www.kubiss.de/lele
http://www.kubiss.de/bildung/projekte/schb_netz/


 Erstellen Sie mit „Padlet“ einen kompletten 
Arbeitsauftrag für Ihre Schüler zu einem 
Thema Ihrer Wahl. Teilen Sie uns nach 
Fertigstellung dann den Link bitte im Chat 
mit. 

 Infos zu„Padlet“ finden Sie unter 

 https://www.youtube.com/watch?v=yIuI2j-6Aqc 

 https://www.youtube.com/watch?v=40YsvZhCIpo    
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https://www.youtube.com/watch?v=yIuI2j-6Aqc
https://www.youtube.com/watch?v=yIuI2j-6Aqc
https://www.youtube.com/watch?v=yIuI2j-6Aqc
https://www.youtube.com/watch?v=40YsvZhCIpo
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Thema 

Aufgabenstellung / 
Zeitvorgaben 

Evt. Hintergrundinfos 
/ Links 

Lösungen der 
Schüler*innen bzw. 

AGs 
(Texte, Grafiken, 

kommentierte Links, 
kommentierte 
Videos, eigene 
Videos, eigener 

Blog) 

Evt. Fragenspalte 

Evt. 
Kommentarspalte / 
Lösungstipps / allg. 
Schlussfolgerungen 

Evt. 
Diskussionsspalte 

Evt. Tool-/ 
Methodenfeedback 

Evt. mit 
Kommentaren und 

Bewertungen 

„Flipped 
Classroom“ 

Email + Passwort!!! 

https://padlet.com/finanzchecker/cafzuzvkxi6ji7ru


 Registrieren, drei Pinwände sind kostenlos 
 Mit Zahnrad-Symbol: Überschrift, 

Arbeitsanweisung, Hintergrund, Schriftart, 
Kommentare, Reaktionen, Posts mit Namen, 
Posts mit Genehmigung, Kopie der Linkadresse, 
oder als QR-Code 

 Mit …-Symbol: Format ändern (Vorsicht: löscht 
alles!!! am besten Regal,), alle Posts löschen, 
Klonen, Drucken, als Bild, PDF oder Excel-
Tabelle exportieren, Padlet öffentlich machen 
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 Informieren Sie sich mit Hilfe des folgenden 
Videos über das Tool „Mentimeter“: 
https://www.youtube.com/watch?v=40YsvZh
CIpo  

 Hilfreich kann auch die folgende Checkliste 
sein.  

 Erstellen Sie dann mit Mentimeter eine 
Abfrage oder Ideensammlung für Ihre 
Unterrichtseinheit und bauen Sie diese in 
Ihre Padlet-UE ein. 
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https://www.youtube.com/watch?v=40YsvZhCIpo
https://www.youtube.com/watch?v=40YsvZhCIpo
https://www.schule-bw.de/faecher-und-schularten/gesellschaftswissenschaftliche-und-philosophische-faecher/geographie/material/geographie-interaktiv/anleitung-mentimeter-pdf


129 Einwahl über Finanzchecker 

https://www.mentimeter.com/s/083db582e50aaed2599f862af15cad15/737344818014


 Ihre Unterrichts-Ideen 
 Sonstige Tipps und Anregungen 
 Abschlussdiskussion 

 
 

 Bitte füllen Sie sofort den Evaluationsbogen 
aus. Sonst vergessen Sie es vielleicht. 
Link  

 Fehlt noch jemand in der Teilnehmerliste? 
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http://umfrage.muenchen.de/index.php/38619?lang=de


 Dr. Peter Kührt 
Lehr- und Lernplattform für Neue Medien im Unterricht –  
Kultur- und Bildungsserver für den Großraum Nürnberg 
p.kuehrt@kubiss.de 
 

 www.kubiss.de/lele  
 Zahlreiche Unterrichtskonzepte, Infos und Hilfen für Lehrer  
 Zahlreiche weitere Beispiele und Handreichungen zur erfolgreichen 

Projektarbeit (Rubrik „Projektarbeit“) 
 Download des Vortrags (Rubrik „Theorie und Praxis“) 

 
 Endler / Kührt / Wittmann; Projektarbeit - Projektkompetenzen 

handlungsorientiert erlernen, Ein Handbuch für Schüler, Verlag 
Europa Lehrmittel, Haan-Gruiten 2010   
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mailto:p.kuehrt@kubiss.de
http://www.kubiss.de/san
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Digitales Geld 

Andere Währungen in digitaler Form 
(z.B. Libra, Bitcoin oder XRP) 

Speicherung als Zahlen in 
Bankkonten 

Speicherung im Netz in Blockchains, 
mit digitalen Signaturen und 
verschlüsselt (= „Krypto“) 

An existierende Währungen 
angelehnt (z.B. Libra) 

Als neue Währung 
(z.B. Bitcoin) 

Entstehung durch 
“Mining” (z.B. Bitcoin) 

Entstehung durch vertragliche Verein-
barung (=“Contracting”, z.B. XRP) 

Existierende Währungen in 
digitaler Form (z.B. Euro) 
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Digitales Geld 

Existierende 
Währungen als 
Buchgeld 

Andere Währungen in digitaler Form 
(„Virtuelles Geld“) 

Zahlen in 
Bankkonten 

Geldeinheiten, die im Netz gespeichert 
sind (i.d.R. in Blockchains, mit digitalen 
Signaturen und verschlüsselt = „Krypto“) 

An existierende Währungen angelehnt (z.B. Libra) Neue Währungen 

Entstehung durch “Proof of 
Work” (Mining, z.B. Bitcoin) 

Entstehung durch “Proof of Stake”  
(Konsens zwischen Teilnehmern, z.B. XRP) 

Existierende 
Währungen 
in digitaler 
Form (Euro) 



Verfügungsgewalt 

Staatlich 
kontrolliert 

Von Community 
oder 

Unternehmen 
kontrolliert 

Technologie 

Bankkonten 

Blockchain 

Entstehung 

Proof of Work 

Proof of Stake 
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