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In diesem Beitrag wird gezeigt, dass im heutigefd&stem vollstandig gesicher&eldde-
potsmoglich sind undselddepotbankewettbewerbsfahig sein kénnen. Wenn ein zunehmen-
der Anteil des gesamten Zahlungsverkehrs Uber diddepots lauft, wird Giralgeld immer
mehr durch Zentralbankgeld verdrangt. Das dafurbbgie Zentralbankgeld muss von der
Zentralbank in ausreichender Menge auf geeigneteséMa den Verkehr gebracht werden,
um Liquiditatsengpasse der Wirtschaft zu verhindgrerbindung mit einer Anderung der
Geldpolitik und der Bilanzierungsregeln der Bankann diese Entwicklung am Ende zu ei-
ner Geldordnung ohne Giralgeldiihren, wie sie mit deNollgeldreform (Huber 2012;
Binswanger 2012 dem 100%-Money-KonzeptFisher 1935; Simons 1934ind ahnlichen
VorschlagenAllais 1988; Friedman 1960; Benes/Kumhof 2Da@gestrebt wird.

Girokonten und Gelddepots

Ein Guthaben auf einem Girokonto ist rechtlich ejederzeit fallige Verbindlichkeit der
Bank gegeniuiber dem Kunden und daher ein kurzfeiskgedit des Kunden an die Bank. Die
Girokontoeinlagen sind heute zulassiges und voshbendes Zahlungsmittel und werden
daher allgemein al&iralgeld bezeichnet, obgleich sie kein gesetzliches Zalsiomittel sind.
Neues Giralgeld wird geschaffen, wenn eine Banlk &reditzusage oder andere Zahlungs-
verpflichtung durch eine Gutschrift auf ein Girokorerfillt, die damit zu einem Kredit des
Kunden an die Bank wirdHuber 2012; Gudehus 2013

Das Giralgeld der Geschéftsbanken ist keineswegscker wie oOffentlich suggeriert wird.
Die Geschaftsbanken werden vom Gesetz zur Mitgileafs in einelEinlagensicherungsein-
richtung verpflichtet, die bei Zahlungsunfahigkeit einemzginen Mitgliedsbank Einlagen bis
zu 100.000 € pro Kontoinhaber absichert. Die Rigitader verschiedenen Sicherungsein-
richtungen betragen jedoch insgesamt weniger &tsder Gesamteinlagen. Sie reichen damit
im Fall der Insolvenz einer groReren Bank oderdieem Ansturm auf mehrere Banken bei
weitem nicht aus. Es gibt auch keinen Rechtsankmuteinen hundertprozentigen Einlagen-
schutz. Auch die Zusicherung von BundekanzI®dterkelund FinanzministeBteinbriickdas
Geld auf den Girokonten sei sicher, ist rechtlicdhhbelastbar, denn es gibt kein Gesetz, das
die Absicherung der Einlagen durch den Staat regedhn die Rucklagen der Sicherungs-
fonds nicht ausreicherF{Uhauf 2013; Knot 2013 Die Girokontoguthaben bei den Ge-
schaftsbanken sind also nur teilgesichert und wegeregrenzten Mindestreserve nur einge-
schrankt verfugbar.

Hundertprozentig gesichert und jederzeit uneing@sdtt verfligbar sind nur Einlagen auf
Konten bei der européischen Zentralbank (EZB) uend mationalen Notenbanken (NZB), wie
der deutschen Bundesbank. Heute haben nur zugeta&seschaftsbanken und staatliche In-
stitutionen eigene Girokonten bei der Zentralbakikch wenn die Bundesbank nach § 22 in
Verbindung mit 8 19 Absatz (1) 4 des Bundebankgeseton 1998 Giroeinlagen von Nicht-

1 Um im Krisenfall eine Verpflichtung zur hundertpesttigen Absicherung aller Girokontoguthaben erfiilte
kénnen, benétigt der Staat Kredite von der EZB sBisind jedoch nach Art. 123 (1) AEUV verboten. Beigt
die Widersprichlichkeit und das verborgene Risike deutigen europaischen Geldsystems.
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banken annehmen dirfte, kbnnen diese bisher kewk&ito bei der deutschen Bundebank
eroffnen. Die Moglichkeit einer hundertprozentigémlagensicherung durch ein Konto bei
der Zentralbank besteht heute also nur flr Gessibetfiken und staatliche Institutionen.

Eine zugelassene Geschaftsbank kann bei der Zsmiabzw. Bundesbank ein zusatzliches
Konto ertffnen, dessen Guthaben gleich der Sumiee lklundeneinlagen auf gesonderten
Gelddepots ist und an die Gelddepotinhaber siclysiilrereignet wird. Uber ein solches
Kundensammelkontoder Sicherungskontsind die Einlagen auf de@elddepotqVollgeld-
konten 100%-gesicherte Einlagekonté¢Gollan et.al. 2013 safe depotgMayer 2013) bei
einer GelddepotbankVollgeldbank(Schemmann 30);3100%-Geldbang hundertprozentig
durch Zentralbankgeld gesichert und jederzeit ugesnhrankt verfigbar. Die Gelddepotbank
muss dafur die Einlagen auf den Gelddepots ihrerd€n in der Bilanz gesondert ausweisen
und alle Zahlungseingange und Zahlungsausgang&eledepots getrennt von den Ubrigen
Bankgeschéften verbuchen.

Geschaftstatigkeit von Gelddepotbanken

Die Geschéftstatigkeit eineeinen Gelddepotbankeschrankt sich auf die Verwaltung der
Gelddepots ihrer Kunden und die Zahlungsabwickliibgr diese Gelddepots. Sie ist aus-
schlie3lich Gelddepotverwalter und Zahlungsdierste und kann kein Giralgeld erzeugen.

Im Rahmen des geltend@ankrechtsdas fur Deutschland iBundesbankgese{BBankG
2013, DepotgesetdDepotGes 2013 KreditwesengesettKk WG 2013 und Zahlungsdienst-
leistergesetdZAG 2013 niedergelegt ist, kann eine reine Gelddepotbdnliéh wie eine
Wertpapierdepotbanlarbeiten. Eine bestehende Wertpapierdepotbank kdsm ihre Ge-
schaftstatigkeit um das Einlagengeschaft auf Geloideerweitern und damit z@eld- und
Wertpapierdepotbanterden. Ein reineZahlungsdienstleisteshne Bankzulassung darf hin-
gegen nach § Zahlungsdienstleistergesdirute keine Girokonten fiihren. Ob er fir Kunden
Gelddepots einrichten darf, ist rechtlich zu prifen

Eine kleinere Geschaftsbank, wie eine Sparkassi&shbank oder Regionalbank, kann sich in
eine reine Gelddepotbank umwandeln, indem sieGillekonten ihrer Kunden gesondert als
Gelddepots bilanziert und durch ein verpfandeteadeénsammelkonto bei der Zentralbank
hundertprozentig absichert. Sie kann nach der Urdiuag weiterhin Kredite vergeben und
als Spar- und Darlehensbartidtig sein. Auch andere Bankgeschéfte, wie Vermégerwal-
tung, Wertpapierhandel oder Investmentbanking, suiglich. Grundséatzlich kann sich jede
Geschaftsbank als Gelddepotbank betatigen und Kueden neben den Girokonten Geldde-
pots einrichten, die hundertprozentig durch eimeiangsibereignetes Kundensammelkonto
bei der Zentralbank abgesichert si@b(lan et.al. 2013

Ein Gelddepot darf keinen negativen Bestand halpeinkann daher nicht Gberzogen werden.
Um trotzdem alle Zahlungsverpflichtungen fristgengfillen zu kbnnen und jederzeit tGber
ausreichende Liquiditat zu verfigen, mussen digl@glotinhaber mit ihrer Bank eik®n-
tokorrentkreditvereinbarun@bschliel3en, die regelt, dass bei unzureichendelid&potbe-
stand der zur Ausfuhrung einer Zahlungsanweisungtiogie Betrag rechtzeitig von der Bank
auf das Gelddepot des Kunden Uberwiesen wird.

Um sich durch Ausleihen von Kundengeld refinanzieza kénnen, missen die Gelddepot-
banken mit ihren Kundeeldanlagevereinbarungeabschliel3en, die sie autorisiert, unter
vereinbarten Bedingungen Zentralbankgeld vom Gglddauf einAnlagekontodes Kunden
fur verzinsliches Tagesgeld, Termingeld oder Spdrge tiberweisen. Ohne das Angebot von
Kreditkonten zur Aufrechterhaltung der Zahlungsfiieit bei fehlendem Geldbestand und
von Anlagekonten zur zinsbringenden Anlage von Bifeussbestéanden ist eine reine Geld-
depotbank nicht wettbewerbsfahig gegentiber dent@ésbanken mit Girokonten.
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Die Einlagen der Gelddepots entstehen und steigechdBareinzahlungen, vor allem aber
durch Uberweisungen von Girokonten und von and&gidkonten. Die von auRen eingehen-
den Zahlungen ebenso wie alle Zahlungen der Getddapk an die eigenen Kunden mit
Gelddepots erfolgen durch Uberweisung von Zentradgaeld auf das Kundensammelkonto
bei der Zentralbank und Verbuchung der anteiligetrdye auf den Gelddepots der Kunden.
Die Einlagen der Gelddepots sinken durch Barabhgdursowie durch Uberweisungen an
andere Gelddepots und an Girokonten. Der BestasKdadensammelkontos bei der Zent-
ralbank andert sich um die Differenz von externarfiids und Abfluss von Zentralbankgeld.

Einereine Gelddepotbankann nur Zentralbankgeld, d.h. Bargeld oder Zdmar&kbuchgeld,
einnehmen, aufbewahren, weiterleiten, ausgeberverdihen, tUber das die Bank frei verfl-
gen kann. Sie kann kein Giralgeld erzeugen odericlgten und muss daher alle Zahlungen
mit Zentralbankgeld leisten.

Wettbewerbsfahigkeit einer Gelddepotbank

Die Auswirkungen der vollstandigen Umwandlung eibestehenden Bank auf eineine
Gelddepotbanlisollen hier am Beispiel einer mittelgro3en Regilbaak dargestellt werden,
deren Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Bekannzahlen iAbb. 1gezeigt sind
(Sparkasse Hochrhein 200Zur Umwandlung der bestehenden Girokonten dehtdanken
mit einem Sichtguthaben von insgesamt 561 Mio. €smich die Bank in gleicher Menge
Zentralbankbuchgeld beschaffen. Das ist auf urtteedtiche Weise moglich.

Da die Rendite aus dem Anlagevermogen deutlichngeriist als die Zinsertrage aus der Kre-
ditvergabe, ist es fur die hier betrachtete Bankgamstigsten, aus dem eigenen Anlagenbe-
stand Aktien und festverzinsliche Wertpapiere natimgger Rendite im Gesamtverkaufswert
von 561 Mio. € zu verduf3ern. Der daraus resultoietentralbankgelderlos wird auf das zu-
vor geschaffene Kundensammelkonto bei der Zentn&lleéngezahlt. Damit ist die hundert-
prozentige Deckung der Gelddepots der Kunden grfdig vertraglich absolut vorrangigen
Glaubigerstatus erhalten.

Die aus der Umwandlung bei &hnlichem Geschéaftsvkefla das Folgejahr resultierende Bi-
lanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Ertragskehlerader Gelddepotbank sind Adb. 2
dargestellt. Aus einem Vergleich der beiden Bilanszend die wesentlichen Auswirkungen
der Umwandlung einer normalen Geschéftsbank inreiime Gelddepotbank ablesbar:

Bei gleichbleibender Bilanzsumme wurden auf derisdite 561 Mio. € des Anlagevermo-

gens umgewandelt in ein Zentralbankguthaben zurcAbaung der Kundeneinlagen auf den
gesondert bilanzierten Gelddepots. Das fuhrt inGwvinn- und Verlustrechnung zu geringe-
ren Erlosen aus Wertpapieren und Beteiligungenainer Verminderung der Rohertrags um
20 Mio. €. Andererseits kdnnen wegen der Reduzgedes risikobehafteten Anlagebestands
um 561 Mio. € die dafur gebildeté&isikortickstellungeaufgeldst und auf neue Rickstellun-
gen teilweise verzichtet werden. Das sind bei elRigrkstellungsquote von 3 % p.a. rund 17
Mio. € p.a., die eine erhdhte Auflosung und gemag@ufiihrung der Risikoriickstellungen

zulassen. Weil die Einlagen auf den Kundendepotsiénprozentig durch das Kundensam-
melkonto bei der Zentralbank abgesichert sind,aietf aul3erdem fir die 561 Mio. € Kun-

dengelder bei einem Umlagesatz von 0,3 % Bimagensicherungskosten Hohe von rund

2 Mio. € p.a., die in der alten G&V unter “ZufuhgiRuckstellungen“ verbucht warén.

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

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

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

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

Kennzahlen

Giralgeld : Zentralbankgeld 9,1%
Gewinn und Verlustrechnung 2011

Eigenkapitalquote 5,5%

Mio.€ Ruckstellungsquote 3,8%

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

Abb. 1 Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Kenmzahlen einer Regionalbank

(Sparkasse Hochrhein 2012)



AKTIVA Mio. € PASSIVA Mio. €
Zentralbankguthaben Kunden 561 Einlagen Kundengelddepots 561
Geldreserven Bank 51 Verbindlichkeiten g. Kreditinstituten 621
Kassenbestand (Bargeld) 15
Zentralbankguthaben Bank 36 Verbindlichkeiten g. Kunden 1.220
Spareinlagen 865
Forderungen an Kreditinstitute 67 Termineinlagen 355
davon taglich fallig 2
Forderungen an Kunden 1.641 Ubrige Verbindlichkeiten 51
davon grundbuchgesichert 819 Schuldverschreib., Treuhandkredite 20
Kommunalkredite 148 nachrangige Verbindlichkeiten 31
Ubrige Kred. (Kontokorrent u.a.) 674
Ruckstellungen 80
Anlagevermogen 358 Risiken, Steuern, Pensionsriickst. u.a.
festverzinsliche Wertpapiere 297
Beteiligungswerte (Aktien u.a.) 61 Eigenkapital 169
Kapitaleinlage 165
Sachanlagen u.a. Vermogen 24 Gewinn (nach Steuern u. Rickst.) 4
Summe Aktiva 2.702 Summe Passiva 2.702
Kennzahlen
Kundengeld : Zentralbankgeld 100%
Gewinn und Verlustrechnung
Eigenkapitalquote (0. Gelddepots) 7,9%
Mio.€ Ruckstellungsquote 3,9%
Zinsertrage 83 Ertragszinssatz 4,0% p.a.
aus Kreditgeschaft 73 Kreditvergabezinssatz 4,4% p.a.
aus Wertpapieren 11 Wertpapierverzinsung 3,6% p.a.
Zinsaufwendungen -45 Refinanzierungszinssatz -2,4% p.a.
Zinsergebnis 38 Zinslberschuss 1,7% p.a.
Ertrage aus Beteiligungen 2 Beteiligungsrendite 2,5% p.a.
Erlése aus Provisionen, Gebuhren u.a. 21
Rohertrag 61
Verwaltungs- u. Betriebskosten -40
Ruckstellungssaldo -5 Risikoverlust -0,2% p.a.
Aufldsung Riickstellungen 40 aus Forderungen und Anlagen
Zufuhrung Ruckstellungen -45
Jahresergebnis (vor Steuern) 16 Eigenkapitalrendite 9,4% p.a.

Abb. 2 Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Kemzahlen der Gelddepotbank
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Abhangig davon, wie und in welcher Hohe die gesnek®isiko- und Sicherungskostans-
gewiesen werden, ergibt sich aus der Umwandlungr édeschéftsbank in eine Gelddepot-
bank ein deutlich geringerer Rickstellungssalde,d#sn umwandlungsbedingten Rickgang
des Rohertrags weitgehend ausgleichen und u.Ur sibgatreffen kann. In dem hier betrach-
teten Beispiel verbleibt flr die umgewandelte Baek vorsichtiger Veranlagung der gesun-
kenen Risiko- und Sicherungskosten ein von 20 &uMio. €/a gesunkenes Jahresergebnis,
das bei anderer Risikoabschéatzung und durch vesrted/erwaltungs- und Betriebskosten
auf tber 20 Mio. €/a gesteigert werden kann.

Entsprechende Umwandlungsbilanzen und Ertragsvelngléassen sich auch fir andere Ge-
schaftsbanken erstellen, um die Auswirkungen dafiilBrung von Gelddepots und der teil-
weisen oder vollstandigen Umwandlung in eine Ggdtleank zu bewerten. Grundsatzlich
aber zeigt die vorangehende Analyse:

* Eine gut gefuihrte Gelddepotbank kann bei gleichebhi®ren ebenso ertragreich sein wie
eine Geschaftsbank nur mit Girokonten.

Gelddepotbanken sind also von den Kosten her gesduechaus wettbewerbsfahig. Ihre
Wettbewerbsfahigkeit wirde sich noch verbessernmyvete von der Zentralbank zinsginstige
Kredite in Hohe der umgewandelten Girokontenguthadrdalten und die Guthaben auf den
Kundensammelkonten verzinst werden. Im Fall der ewamndelten Sparkasse wirde eine
Verzinsung des Guthabens von 561 Mio. € auf demd€nsammelkonto bei der Zentralbank
mit 1 % p.a. das Jahresergebnis um 5,6 Mio. €/a&kaapp 22 Mio. €/a verbessern. Damit
wird das Jahresergebnis hoher als vor der Umwagdfueine Depotbank.

Ein weiterer Vorteil der Umwandlung ist der daraesultierendéAnstieg der Eigenkapital-
quotefur das Bankgeschéaft ohne die gesondert gede&kiadengelddepots. In dem hier be-
trachteten Fall steigt die Eigenkapitalquote vdn%, auf 7,9 % (vglAbb. 1u. 2). Damit las-
sen sich die verscharften Eigenkapitalanforderumget Basel Il leichter erfiillen.

Ein Nachteil einer reinen Depotbank besteht jediatin, dass sie nur in der Menge Kredite
vergeben kann, wie sie selbst Uber Zentralbankgetfligt, wahrend eine Geschaftsbank an
Kunden mit Girokonto Kredite mit neu geschaffeneimal@eld vergeben kann, ohne sie so-
fort refinanzieren zu mussen. Daflr hat eine réxéddepotbank gegeniiber den Geschafts-
banken folgend&Vettbewerbsvorteile

» jederzeitiges uneingeschranktes VerfiigungsrechKdeden tber den Gelddepotbestand
» vollstandige Sicherheit aller Gelddepoteinlageniliguiditat oder Insolvenz der Bank

* Angebot von Anlage- und Kreditkonten mit automdtescGelddisposition

» Verleih nur von Zentralbankgeld, keine rechtlicheri@lhafte Giralgeldschopfung

* hohere Transparenz der Geldbeschaffung und Referanz

» Sicherheit der Gelddepotbank vor einem Auszahlumgjsam auf die Gelddepots

» hohere Eigenkapitalquote bezogen auf das eigenkg@achaft

 erleichterte Einhaltung der Eigenkapital- und Lajtétsvorschriften

Mit den ersten funf Argumenten kann eine reine Gegpbtbank zusatzliche Kunden werben
und den Geschéftsbanken abziehen. Hundertprozelitnperheit und uneingeschréankte Ver-
fugbarkeit der Gelddepots sind allerdings nur sah&sArgumente, solange sich die Kunden
von den vollig unzureichenden Einlagensicherungeditungen und den rechtlich unverbind-
lichen Versprechen von Politik und Banken blendgesén Erihauf 2013; Knoop 2013



Die letzten drei Argumente richten sich an die bdraund Manager einer Geschaftsbank, die
das Angebot von Gelddepots oder eine Umwandlungine Gelddepotbank erwagen. So
konnten z.B.ethische BankeEthikbanken 201)3nach einer Umwandlung in eine Geldde-
potbank nicht nur mit dezthischen Anlageondern auch mit dethischen Herkunfies Gel-
des werben. Besonders aussichtreich wéare emfémetbankenZahlungsdienstleisteund
Wertpapierdepotbankemit geringen Kosten, Gelddepots anzubieten urid alie Gelddepot-
bank zu betatigen. Auch Geschéftsbanken in denddbasslandern der europaischen Wah-
rungsunion, die Uber hohe Uberschussreserven befatgralbank verfiigen, konnten ohne
Zusatzkosten Gelddepotkonten anbieten, deren Einldgrch Uberweisungen aus der Uber-
schussreserve auf das Kundensammelkonto bei d&naliemk abgesichert werden.

Ob und in welchen Umfang es zur Einrichtung vond@epots kommt und ob diese sich ohne
Forderung durch die Zentralbank im Rahmen der hestgen Geldordnung durchsetzen wer-
den, ist schwer zu beurteilen. Unabhéngig davon iabdie Einrichtung von Gelddepots von
grundsétzlicher Bedeutung fur die Vorbereitung emeuen Geldordnunglie den Geschafts-
banken die Moéglichkeit zur Giralgeldschépfung eeltizi Huber 2012; Gudehus 2013 und
2014. Wenn politisch Einigkeit Gber die Einfuhrung dexuen Geldordnung besteht, konnte
die Einrichtung von Gelddepots dadurch geférdertdere, dass Gelddepotbanken bei der
Zentralbank zinsbegunstigte oder zinslose Umwarydlkiedite erhalten und/oder dass die
Guthaben auf den Kundensammeldepots von der Zeatdahoher verzinst werden als ande-
re Einlager?. Die Zinskosten fur die Kundensammeldepots werdgmtiert durch die Zins-
erlése aus den von der Zentralbank zur Liquiditétesung gekauften Anleihen.

Auswirkungen der Durchsetzung von Gelddepots

Wenn sich die Gelddepotbanken durchzusetzen unceinmehr Kunden Gelddepots eroff-
nen, wird in zunehmender Menge Zentralbankgeld tigihdda ein wachsender Anteil der
Zahlungen Uber die Gelddepots mit Zentralbankgaldi nicht mehr Uber Girokonten mit Gi-
ralgeld erfolgt. In gleichem Ausmalfi wie die Zeriealkgeldbestdnde bei den Gelddepotban-
ken steigen, sind die Geschéftsbanken ohne Geltklgmzwungen, das anhaltende Zah-
lungsungleichgewicht durch Uberweisung von Zentmakgeld an die Gelddepotbanken aus-
zugleichen. Dieses mussen sie sich durch VerkautWertpapieren oder anderen Anlagen an
die Zentralbank oder am Kapitalmarkt beschaffen.

Mit schwindender Akzeptanz der Girokonten sinkt Méglichkeit der Geschéaftsbanken,
neue Kredite durch Schépfung von Giralgeld zu fmaren. Die laufende Tilgung alter Kredi-
te und die Ruckzahlung auslaufender Anleihen besmirkndererseits eine anhaltende Ver-
nichtung von Giralgeld. Eine Geschaftsbank kanih gjegen eine solche Entwicklung nur
wehren, indem sie sich in eine Gelddepotbank umelader ihren Kunden neben den Giro-
konten auch die Er6ffnung von Gelddepots mit degehdrigen Dispositionsservice anbietet.

Damit es infolge der laufenden Substitution desal@elds durch Zentralbankgeld nicht zu
Liquiditdtsengpassen kommt, muss die Zentralbaekihtwicklung der beiden Geldmengen
sorgfaltig beobachten und in ausreichendem Mal3snéemtralbankgeld in den Verkehr brin-
gen. Das ist moglich, indem sie laufend Anleihed andere sicherungsgeeignete Anlagegu-
ter aufkauft und den Geschéaftsbanken Kredite gewthrHinblick auf die Einfihrung einer
neuen Geldordnung ohne Giralgeld sollte die Zeldrak vorzugsweise Staatsanleihen der
Mitliedstaaten der Wahrungsunion kaufen: Altanlailaen Kapitalmarkt, Neuemissionen nach
einer befristeten Aufhebung der diesbezuiglicherb¥fier direkt von den Staaten.

3 Die Maglichkeit von 100%-gesicherten Einlagekomtamrde bereits voithomas Maye(2013) untersucht. Er
halt auch deren Foérderung durch giinstige Kredit- Himlagezinsen der Zentralbank fir méglich, ohneken-
nen, dass sich daraus eine andere Geldordnung &géuchGollan et.al. 2013
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Gleitender Ubergang zu einer neuen Geldordnung

Die Verdrangung der Girokonten durch Gelddepots dederfolgreiche Entwicklung von
Gelddepotbanken fuhren selbstregelnd zu einer elegigden Substitution des Giralgeldes
und durch neu geschopftes Zentralbankbuchgeld.giitender Ubergang zu einer neuen
Geldordnung ohne Giralgeld wére daher in folgerfsiemritten moglich:

1. Ab einem Starttag kann jeder Inhaber eines Gira®bei seiner Bank oder bei einer da-
rauf spezialisierten Gelddepotbank ein Gelddepotfreen, das pfandrechtlich gesichert ist
durch ein verzinstes Kundensammelkonto bei derradyank. Zahlungen mit Giralgeld sind
bis auf weiteres zulassig, wenn der Zahlungsempfagigverstanden ist.

2. Nach dem Beschluss zur Einfihrung der neuen Getdoglwird von der Zentralbank die
Mindestreserve fur Girokonten schrittweise bis 200% angehoben, sodass auch die Einla-
gen auf den Girokonten zunehmend durch Zentralbedkapgesichert sind. Jeder kann sein
Girokonto in ein hundertprozentig gesichertes Gepad umwandeln. Zur Beschaffung des
Zentralbankgeldes, das fur die ansteigenden Minelestven und Kundensammeldepots be-
notigt wird, konnen die Geschéaftsbanken bei dertradvank zinsfreie Umwandlungskredite
mit begrenzter Laufzeit aufnehmen. Steuerschuldefed ab einem bestimmten Zeitpunkt
nur noch mit Zentralbankgeldbuchgeld beglichen werd

3. Wenn eine hundertprozentige Absicherung erreidhtwerden alle Gelddepots und Giro-
konten bei den Geschéftsbanken und alle Girokaoéeder Zentralbank im Zuge der Einfiih-
rung neuer Bilanzierungsregeln aus den Bankbilarmesgegliedert und in Geldkonten mit
Zentralbankgeld umgewandelt, die aul3erhalb der Barkzen geflhrt werden. Zugleich tritt
eine Wahrungsverfassung in Kraft, in der die neall@dnung rechtsverbindlich geregelt ist.

Die umgewandelten Gelddepots und Girokonten werdeGeldkonten und das Zentralbank-
geld zum einzigen gesetzlichen Zahlungsmittel, ida8ukunft unmissverstandlich aSeld
bezeichnet werden kann.

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

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

tenden Einfuhrung der neuen Geldordnung ist zuepriiieweit diese bereits im Rahmen des
geltenden Bankrechts mdglich ist und allein von demtralbank ausgeldst werden kann und
welche MalRnahmen zur Durchfiihrung des letzten Seterforderlich sind.

Die gleitende Einfihrung der neuen Geldordnung ineldt dasl00%-Money-KonzepfFis-
her 1935; Simons 1934 und den Chicago-Plan (Friedman 1960; Goddde 1985;
Benesh/Kumhof 20)2nit der Vollgeldreform (Huber 2012. Sie wird zur Vollgeldreform,
wenn die Dauer der beiden Vorstufen auf einen Tagurzt wird. Wenn die neue Wahrungs-
verfassung in Kraft tritt und die Bilanzierung deeldschdpfung durch die Zentralbank neu
regelt wird, resultieren mit dem letzten Schritt deeitenden Einfihrung der neuen Geldord-
nung ebenso wie aus der einstufigen Vollgeldrefenmebliche Umwandlungsgewinne, die
eine deutliche Senkung der Staatsverschuldung dichég (Gudehus 2013 AuRerdem wer-
den damit die Risiken und Widerspriiche des heutigeldsystems beseitigt.

Ich dankeJoseph HubeundDieter Tetzerir ihre konstruktiven Hinweise und die Diskussaiffener Fragen.
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