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Glossar

Aktie

Eine Aktie ist ein Wertpapier, in dem ein Anteilsrecht an einer Aktien-
gesellschaft verbrieft ist. Der Inhaber der Aktie (Aktionar) ist Miteigen-
timer der Aktiengesellschaft, haftet mit seinem Kapitalanteil, hat ein
Mitspracherecht und ist am Gewinn beteiligt (Dividende).

Aktienmarkt

Der Aktienmarkt ist der Teil des Kapitalmarkts, auf dem Aktien gehan-
delt werden. Dabei ergeben sich die Aktienpreise (Aktienkurse) aus
Angebot und Nachfrage. Friher kamen die Aktienhandler in Borsen
zusammen, heutzutage wickelt man Aktiengeschafte groBtenteils Gber
elektronische Handelsplattformen ab.

Anleihe

siehe Schuldverschreibung

Arbitrage

Unter Arbitrage versteht man das Ausnutzen von Preisunterschieden auf
verschiedenen Markten flr dasselbe Gut oder Finanzprodukt. Arbitrage-
Geschafte sind weitgehend risikolos, da gleichzeitig gekauft (auf dem
Jbilligeren Markt”) und wieder verkauft (auf dem ,teureren Markt")
werden kann. Als Folge von Arbitrage-Geschaften gleichen sich die
Preise auf verschiedenen Markten an.

Bank (Kreditinstitut)

Eine Bank ist ein Wirtschaftsbetrieb, der Dienstleistungen rund ums
Geld erbringt. Banken vergeben Kredite und schaffen auf diesem Weg
Giralgeld. Zu ihrer Refinanzierung nehmen sie fremde Gelder herein
(Einlagengeschéaft) oder begeben Anleihen. Zu den weiteren Hauptauf-

gaben der Banken gehort es, die Wirtschaft mit Bargeld zu versorgen,
den bargeldlosen Zahlungsverkehr abzuwickeln oder Wertpapierdienst-
leistungen zu erbringen. Banken sind in Deutschland diejenigen Unter-
nehmen, die nach § 1 Abs. 1 des Gesetzes (iber das Kreditwesen (KWG)
die dort genannten Bankgeschéafte betreiben (siehe Abschnitt 4.2.1).

Bankenaufsicht

Die Bankenaufsicht tberwacht im 6ffentlichen Auftrag und Interesse die
Geschéaftstatigkeit der Banken. Banken missen beaufsichtigt werden,
weil sie eine zentrale Stellung im Geldkreislauf einer Volkswirtschaft
einnehmen. Die Bankenaufsicht soll verhindern, dass es zu Bankenkrisen
kommt, die im schlimmsten Fall die Funktionsfahigkeit der gesamten
Wirtschaft in Mitleidenschaft ziehen. Aus einzelwirtschaftlicher Sicht
soll insbesondere die Sicherheit der den Banken anvertrauten Einlagen
gewadhrleistet werden (siehe Abschnitt 4.5.1).

Bankensystem

Das Bankensystem umfasst die Zentralbank und die Geschéftsbanken.
Die Geschaftsbanken arbeiten als Universal- oder Spezialbanken. Die
Universalbanken sind typisch fur das deutsche Bankwesen und betrei-
ben viele Arten von Bankgeschaften wie das Einlagen-, das Kredit- und
das Wertpapiergeschaft. Dazu gehoren Kreditbanken, Sparkassen und
Genossenschaftsbanken. Zu den Spezialbanken zéhlen Realkreditinsti-
tute, Bausparkassen oder Kreditinstitute mit Sonderaufgaben, die sich
auf bestimmte Geschéaftsbereiche konzentrieren (siehe Abschnitt 4.2).

Bankleitzahl (BLZ)

Die Bankleitzahl ist eine achtstellige Nummernfolge, die jede Bank in
Deutschland identifiziert. Die Bankleitzahlen wurden im Jahr 1970 vom
Kreditgewerbe und der Deutschen Bundesbank eingefiihrt, um den
bargeldlosen Zahlungsverkehr automatisieren zu kénnen (siehe
Abschnitt 3.3).



Basel Il

Im September 2010 einigte sich der Baseler Ausschuss flr Bankenaufsicht
auf ein als Basel Ill bezeichnetes MaBnahmenpaket. Die Banken missen
kunftig mehr und qualitativ hoherwertiges Eigenkapital vorhalten, um
maogliche Verluste besser zu tragen. Darlber hinaus verfolgt der Baseler
Ausschuss neue Ansatze zur Liquiditatsregulierung (siehe Abschnitt 4.5.1).

Befristete Transaktion

Uber befristete Transaktionen kann das Eurosystem den Banken fiir einen
bestimmten Zeitraum Liquiditat bereitstellen oder Liquiditat absorbieren.
Befristete Transaktionen werden in Form von Pensions-/Repogeschaften
oder besicherten Krediten durchgefiihrt.

BIC (Bank Identifier Code)

Der BIC ist eine internationale Bankleitzahl, mit der sich Banken welt-
weit eindeutig identifizieren lassen. Er umfasst acht oder elf Stellen. Bei
Uberweisungen und Lastschriften nach dem SEPA-Standard muss der
BIC verwendet werden (siehe Abschnitt 3.3).

Bilanz

Die Bilanz ist eine stichtagsbezogene systematische Darstellung und
Aufgliederung der Vermogens- und Kapitalverhaltnisse eines Unter-
nehmens. In einer Bankbilanz spiegeln sich das Kreditgeschaft in For-
derungspositionen auf der Aktivseite und das Einlagengeschaft in Ver-
bindlichkeitspositionen auf der Passivseite wider. Fir die Aufstellung
des Jahresabschlusses von Banken und Finanzdienstleistungsinstituten
bestehen spezielle rechtliche Vorschriften.

Bonitat

Die Bonitat ist ein MaB fir die Kreditwurdigkeit eines Schuldners
und dessen Fahigkeit, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.
Ratingagenturen und Banken ordnen Kreditnehmer nach ihrer Bonitat
auf vielstufigen Ratingskalen ein.

Borse

Die Borse ist ein organisierter Markt, auf dem Wertpapiere, Devisen
oder auch Waren nach bestimmten Regeln gehandelt werden. Die
Feststellung der Kurse bzw. Preise der gehandelten Objekte richtet sich
laufend nach Angebot und Nachfrage.

Bretton-Woods-System

Im Juli 1944 einigten sich im amerikanischen Konferenzort Bretton
Woods 44 Staaten auf ein internationales Wéhrungssystem mit festen
Wechselkursen und dem US-Dollar als Leitwahrung. Dabei verpflichteten
sich die USA, jederzeit US-Dollar in Gold zum festgelegten Kurs von 35
US-Dollar je Feinunze Gold einzuldsen (Goldeinldsungsgarantie). Das
Abkommen schuf auBerdem den Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
und die Weltbank. Das Bretton-Woods-System bestand bis 1973. Viele
Staaten lassen seither die Wechselkurse ihrer Wahrungen nach Ange-
bot und Nachfrage frei schwanken (siehe Abschnitt 7.1).

Bruttoinlandsprodukt (BIP)

Das BIP ist ein zentrales Ma3 fur die wirtschaftliche Leistung einer
Volkswirtschaft oder Wirtschaftsregion in einem bestimmten Zeitraum.
Dabei werden alle innerhalb der geografischen Grenzen eines Wirt-
schaftsgebiets in einer Periode erstellten und zu Marktpreisen bewerte-
ten Waren und Dienstleistungen einbezogen, soweit diese nicht als
Vorleistungen fur die Produktion anderer Waren und Dienstleistungen
verwendet werden. In Deutschland betrug das zu aktuellen Preisen
bewertete sogenannte nominale BIP im Jahr 2009 etwa 2,4 Billionen
Euro. Zum zeitlichen Vergleich der wirtschaftlichen Leistungskraft einer
Volkswirtschaft eignet sich besser das reale BIP, bei dem die Entwicklung
der Preise herausgerechnet ist.

Buchgeld
siehe Giralgeld



Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)

Die BaFin ist eine selbststandige Bundesanstalt im Geschaftsbereich des
Bundesministeriums der Finanzen. Sie beaufsichtigt bislang Banken,
Finanzdienstleister, Versicherungen und den Handel mit Wertpapieren
in Deutschland. Hauptziel der BaFin ist es, die Funktionsfahigkeit, Integri-
tat und Stabilitat des deutschen Finanzsystems zu gewabhrleisten.

Bundeswertpapier

Bundeswertpapiere sind Schuldverschreibungen, die vom Bund und
seinen Sondervermdgen herausgegeben werden. Es gibt mehrere
Arten von Bundeswertpapieren wie Bundesanleihen, Bundesob-
ligationen, Bundesschatzanweisungen, Bundesschatzbriefe (Typ A und
Typ B), Finanzierungsschatze oder unverzinsliche Schatzanweisungen.

Commercial Paper

Commercial Papers sind Schuldverschreibungen groBer Unternehmen
mit Laufzeiten von wenigen Tagen bis zu zwei Jahren, die zur flexiblen
Deckung kurzfristigen Liquiditatsbedarfs herausgegeben werden. Die
Renditen orientieren sich an reprasentativen Geldmarktsatzen im ent-
sprechenden Laufzeitbereich.

Currency Board

Ein Currency Board ist ein Wechselkurssystem, bei dem der Wechselkurs
der nationalen Wahrung gegentiber einer auslandischen Wahrung ein-
seitig festgelegt wird, beispielsweise gegeniiber dem US-Dollar oder
dem Euro. Zu den grundlegenden Merkmalen eines Currency Boards
zahlt, dass der Wechselkurs gesetzlich festgelegt und die inlandische
Geldmenge vollstéandig durch Devisenreserven gedeckt ist. Die Zentral-
bank des betreffenden Landes verzichtet auf eine eigenstandige Geld-
politik. Durch die starke Institutionalisierung eines Currency Boards lassen
sich Glaubwardigkeit und Stabilitat einer Fremdwahrung importieren.

Defizit
Ein Defizit entsteht, wenn die Ausgaben héher sind als die Einnahmen.
So spricht man von einem Defizit des 6ffentlichen Haushalts, wenn der

Staat mehr Geld ausgibt, als er an Steuern, Beitrdgen und Gebihren
einnimmt.

Deflation

Unter Deflation versteht man ein allgemeines, anhaltendes Sinken des
Preisniveaus. In einem deflationdren Umfeld besteht die Gefahr einer
sich selbst verstarkenden Abwartsspirale: Wenn die Verbraucher mit
weiter fallenden Preisen rechnen und deshalb Konsumausgaben auf-
schieben, kann dieser Rickgang der Nachfrage die Unternehmen zu
Produktionseinschrankungen und weiteren Preissenkungen veranlassen.
Fallende Preise erhdhen zudem den realen Gegenwert ausstehender
Schulden sowie die realen Zinsen. In der Tendenz déampft auch dies die
Nachfrage, insbesondere nach Investitionsgutern. Die geldpolitischen
Maglichkeiten zur Bekampfung einer Deflation sind dadurch erschwert,
dass die Nominalzinsen nicht unter null Prozent gesenkt werden kénnen.

Derivate

Derivate nennt man Finanzinstrumente, deren Preis von der Preisent-
wicklung einer zugrunde liegenden BezugsgréBe, des sogenannten
Basiswerts abhangt. Basiswerte sind vor allem Aktien, Aktienindizes,
Staatsanleihen, Wahrungen, Rohstoffe und Zinssatze, aber auch andere
Derivate. Sie lassen sich in unbedingte und bedingte Termingeschafte
unterteilen. Bei unbedingten Termingeschaften (z.B. Futures, Swaps)
gehen Kaufer und Verkaufer die Verpflichtung ein, eine bestimmte
Menge des Basiswerts zu einem bei Vertragsabschluss festgelegten
Preis zu einem spateren Zeitpunkt vom Verkaufer abzunehmen (Long
Position) bzw. zu liefern (Short Position). Bei bedingten Termingeschaf-
ten (Optionen) erwirbt der Kaufer lediglich das Recht, den Basiswert
abzunehmen bzw. zu liefern, geht aber —im Unterschied zum Verkaufer
— keine Verpflichtung dazu ein. Derivate werden sowohl an Borsen als
auch auBerbérslich (over the counter) gehandelt. Preisanderungen im
Basiswert fihren im Allgemeinen zu erheblich starkeren Preisanderungen



der jeweiligen Derivate (Leverage-Effekt). Mit Derivaten kann man mit
verhaltnismaBig geringem Kapitaleinsatz finanzielle Risiken absichern
(Hedging), aber auch auf Preisanderungen spekulieren (Trading) und
Preisunterschiede zwischen Markten ausnutzen (Arbitrage).

Deutsche Bundesbank

Die Deutsche Bundesbank ist die Zentralbank der Bundesrepublik
Deutschland und seit Errichtung der Wahrungsunion Teil des Euro-
paischen Systems der Zentralbanken (ESZB) sowie des Eurosystems. Ihr
Prasident gehdrt dem EZB-Rat an. Die Bundesbank wirkt dabei mit, das
vorrangige Ziel des Eurosystems — Preisstabilitdt — zu gewadhrleisten.
Darlber hinaus setzt die Bundesbank die Geldpolitik in Deutschland um,
ist an der Bankenaufsicht beteiligt, arbeitet fur ein stabiles Finanz- und
Wahrungssystem, sorgt fur einen reibungslosen bargeldlosen Zahlungs-
verkehr, verwaltet die deutschen Wahrungsreserven und bringt Bargeld
in Umlauf. Die Zentrale der Bundesbank befindet sich in Frankfurt am
Main. Rund 4.000 der insgesamt etwa 10.500 Beschéaftigten arbeiteten
im Herbst 2010 in der Zentrale, die Ubrigen in den neun Hauptver-
waltungen und den nachgeordneten Filialen (siehe Abschnitt 5.1.2).

Devisen

Devisen sind auf fremde Wéhrung lautende Guthaben oder Forderungen
in Form von Buchgeld. Sie verkorpern einen Anspruch auf Zahlung in
der entsprechenden Fremdwahrung. Auslandische Minzen und Bank-
noten heiBen ,Sorten” und zdhlen nicht zu den Devisen.

Devisenmarkt

Auf dem Devisenmarkt werden Wahrungen gehandelt. Der Handel
spielt sich Gberwiegend zwischen Banken ab. Aus Angebot und Nach-
frage fUr bestimmte Wahrungen ergeben sich deren Wechselkurse
(siehe Abschnitt 7.1).

Devisenswapgeschaft

Bei einem Devisenswapgeschaft wird ein bestimmter Wahrungsbetrag
angekauft (verkauft) und gleichzeitig dessen spéaterer Rickverkauf
(Rtickkauf) vereinbart. Die Differenz zwischen den Devisenkursen ftir
An- und Verkauf wird als Swapsatz bezeichnet. Das Eurosystem kann
solche Geschéafte mit Banken im Rahmen seiner Feinsteuerungsoperati-
onen abschlieBen, um unerwartete marktmaBige Schwankungen in der
Bankenliquiditat auszugleichen.

Ecofin-Rat

Der Ecofin-Rat setzt sich aus den Wirtschafts- und Finanzministern der
Europaischen Union zusammen. Er ist das zentrale Gremium auf dem
Gebiet der Wirtschafts- und Finanzpolitik der EU-Mitgliedstaaten und
bestimmt die Grundzige der Wirtschaftspolitik. Die Wirtschafts- und
Finanzminister der Eurolander bilden die Eurogruppe.

ECU (European Currency Unit)

Die ECU war bis Ende 1998 die offizielle Rechnungseinheit der Euro-
pdischen Union. Sie diente u.a. als BezugsgréBe fir die Wechselkurse
sowie als RechengroBe fur Interventionen und Kredite im Wechselkurs-
mechanismus des Européischen Wahrungssystems. Die ECU war als
Wahrungskorb definiert, dessen Wert sich aus den nationalen Wahrungen
der damaligen EG-Staaten ergab. Mit Beginn der Wahrungsunion ging
die ECU mit einem Umrechnungskurs von 1:1 in die ,echte” gemein-
same europaische Wahrung, den Euro, Gber.

EG-Vertrag

Der EG-Vertrag war die wichtigste rechtliche Grundlage der Euro-
paischen Gemeinschaft. Der EG-Vertrag ging aus dem EWG-Vertrag
hervor, mit dem 1957 zunachst die Europaische Wirtschaftsgemein-
schaft (EWG) gegriindet worden war.



Einlagefazilitat

Die Einlagefazilitat ist ein geldpolitisches Instrument des Eurosystems,
das den Banken standig die Moglichkeit bietet, Geld bis zum nachsten
Geschéftstag zu einem vorgegebenen Zinssatz bei den nationalen
Zentralbanken anzulegen. Der Zinssatz fur die Einlagefazilitat bildet die
Untergrenze fir den Tagesgeldsatz am Geldmarkt und ist somit einer
der Leitzinsen des Eurosystems (siehe Abschnitt 6.3.2).

Einlagen

Unter Einlagen versteht man Fremdmittel, die die Einleger den Banken
Uberlassen. Weil Sichteinlagen taglich fallig sind, kann der Einleger
standig Uber sie verfiigen, beispielsweise per Barabhebung oder Uber-
weisung. Termin- und Spareinlagen werden Banken fir eine bestimmte
Zeit gegen eine Zinszahlung Uberlassen. Spareinlagen sind in der Regel
unbefristet, der Einleger kann sie nach Ablauf einer bestimmten Kindi-
gungsfrist von der Bank zuriickfordern. Die Zinsen fir Spareinlagen sind
flr gewohnlich variabel, sie verandern sich mit der allgemeinen Zinsent-
wicklung. Hingegen ist der Zins bei Termineinlagen typischerweise fir
die gesamte Laufzeit vorab festgelegt.

Einlagensicherung

Die Einlagensicherung dient dazu, die Einlagen von Bankkunden im Fall
der Insolvenz einer Bank zu schitzen. Der gesetzliche Einlagenschutz in
Deutschland sichert ab 1. Januar 2011 maximal 100.000 Euro jeden
Guthabens auf Girokonten, Sparbuchern, Termin- und Festgeldkonten.
Zusatzlich sind viele Banken freiwilligen Sicherungssystemen ange-
schlossen, deren Sicherungszusagen weit Uber den gesetzlichen Einla-
genschutz hinausgehen. Wahrend die privaten Banken auf den Schutz
der Einleger abstellen, sichern die Verbande der Sparkassen und der
Genossenschaftsbanken die angeschlossenen Institute insgesamt ab —
und damit mittelbar auch deren Einleger (,Institutssicherung”) (siehe
Abschnitt 4.5.3).

Electronic Cash

Electronic Cash ist das von der deutschen Kreditwirtschaft bereitge-
stellte System zur Abwicklung von Zahlungen mit der Debitkarte (Bank-
karte). Die notigen Daten werden bei Bezahlung an der Kasse von der
Debitkarte Gber ein elektronisches Kassenterminal eingelesen. Die Au-
torisierung der Zahlung erfolgt durch die Eingabe einer personlichen
Identifikationsnummer (PIN) am Terminal. Daraufhin wird gepruft, ob
die PIN richtig ist und ob der Karteninhaber Uber den zu zahlenden
Betrag verfuigt. Bei negativer Riickmeldung eines der genannten Punkte
wird die Zahlung abgewiesen. Ist bei diesem System eine Zahlung
durchgefuhrt, ist sie fir den Handler garantiert. Das Electronic Cash-
System wird zusammen mit dem Deutschen Geldautomaten-System
seit 2008 unter dem neuen Akzeptanzlogo ,girocard” angeboten. Damit
soll vor allem die Akzeptanz der deutschen Debitkarten innerhalb des
europaischen Zahlungsverkehrsraums (SEPA) erleichtert werden.

ELV (Elektronisches Lastschriftverfahren)

ELV ist ein im Handel verwendetes Verfahren, um Zahlungen mit der
Debitkarte (Bankkarte) abzuwickeln. An einem elektronischen Kassen-
terminal werden von der Debitkarte die ndtigen Daten ausgelesen. Im
Gegensatz zum Electronic Cash-Verfahren wird die Zahlung nicht mit-
tels PIN autorisiert. Vielmehr genehmigt der Kunde mit seiner Unter-
schrift den Einzug einer Lastschrift mit Einzugsermachtigung, die sich
rechtlich von einer ,normalen” Lastschrift nicht unterscheidet. Die
Zahlung ist damit im Gegensatz zum Electronic Cash-Verfahren nicht
garantiert.

Emission

Unter Emission versteht man die Ausgabe neuer Wertpapiere wie
Aktien oder Schuldverschreibungen durch Emittenten wie Unternehmen,
Banken oder den Staat. Eine Wertpapieremission dient in der Regel der
Beschaffung groBerer Finanzmittel und erfolgt meist durch 6ffentliche
Ausschreibung und Versteigerung der auszugebenden Wertpapiere.



EONIA (Euro Overnight Index Average)

Der EONIA ist ein nach getatigten Umsatzen gewichteter Durchschnitts-
zinssatz fur unbesicherte Ubernachtgeschafte in Euro im Interbanken-
geschaft. Er wird anhand der Meldungen einer Gruppe reprasentativer
Banken Uber die von ihnen getatigten Ausleihungen berechnet und
taglich gegen 19 Uhr veroffentlicht.

Euribor (Euro Interbank Offered Rate)

Der Euribor ist ein Durchschnittszinssatz fur unbesicherte Geschéafte in
Euro im Interbankengeschaft. Er wird fur Laufzeiten zwischen einer
Woche und einem Jahr berechnet. Er wird taglich aus den ungewichteten,
von einer Gruppe reprasentativer Banken gemeldeten Zinssatzen
berechnet, zu denen nach deren Meinung am betreffenden Tag Banken
hochster Bonitat anderen Banken Einlagen der entsprechenden Laufzeit
anbieten. Die Euribor-Satze werden taglich um 11 Uhr vertffentlicht.

Euro

Der Euro ist die gemeinsame Wahrung der an der Europaischen Wah-
rungsunion teilnehmenden Staaten. Ein Euro unterteilt sich in 100 Cent.
In Deutschland ersetzte der Euro am 1. Januar 1999 die D-Mark als
nationale Wahrung (1 Euro = 1,95583 D-Mark). Zunachst wurde der
Euro nur als Buchgeld, ab 1. Januar 2002 auch als Bargeld eingeftihrt.
Die Wechselkurse des Euro schwanken frei nach Angebot und Nach-
frage auf den Devisenmarkten. Hinter dem US-Dollar ist der Euro die
zweitwichtigste Reservewahrung der Welt.

Europdische Kommission

Die Europdische Kommission ist ein Uberstaatliches Organ der Euro-
paischen Union. Als Exekutivorgan ist sie fur die Durchfuhrung von Rats-
beschlissen verantwortlich. AuBerdem erarbeitet sie Entwirfe fur Richt-
linien, Verordnungen und andere Gemeinschaftsrechtsakte, kontrolliert
die Einhaltung des Gemeinschaftsrechts und vertritt die Interessen der
Gemeinschaft gegentber nationalen Organisationen und Drittstaaten.

Europaische Union (EU)

Die Europdische Union ist gegenwartig ein aus 27 europaischen Lan-
dern bestehender Staatenverbund. Ziel der Europaischen Union ist die
Vertiefung des Binnenmarkts, eine einheitliche Geld- und Wahrungs-
politik und eine zunehmend starkere Koordinierung der Politiken in den
Bereichen Wirtschaft, Soziales, AuBenbeziehungen und Verteidigung
sowie Justiz und innere Sicherheit. Die wichtigsten Organe der Europa-
ischen Union sind das Europaische Parlament, der Rat der Européischen
Union sowie die Europaische Kommission.

Europaische Wahrungsunion (EWU)

Die Europaische Wahrungsunion ist ein mit Beginn der dritten Stufe der
europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU) am 1. Januar
1999 verwirklichter Zusammenschluss der meisten EU-Mitgliedstaaten
auf dem Gebiet der Wahrungspolitik. Die teilnehmenden Staaten haben
den Euro als gemeinsame Wahrung und betreiben eine einheitliche
Geldpolitik.

Europaische Zentralbank (EZB)

Die EZB mit Sitz in Frankfurt am Main ist die Wahrungsbehorde fir die
Mitgliedstaaten der Europaischen Wahrungsunion. lhre mehr als 1.500
Mitarbeiter stammen aus allen Landern der Europaischen Union. Die
EZB bildet mit den nationalen Zentralbanken der Euro-Teilnehmerstaa-
ten das Eurosystem und mit den Zentralbanken aller EU-Staaten das
Europdische System der Zentralbanken (ESZB). Das Direktorium der EZB
besteht aus dem EZB-Prasidenten, dem EZB-Vizeprasidenten sowie vier
weiteren Mitgliedern. Die Mitglieder des Direktoriums haben eine
Amtszeit von hdchstens acht Jahren und kénnen nicht wiedergewahlt
werden. Das EZB-Direktorium leitet die EZB und die laufenden
Geschafte des Eurosystems. Der EZB-Prasident ist der oberste Repra-
sentant und Sprecher des Eurosystems. Er vertritt das Eurosystem in
zahlreichen internationalen Gremien.



Europdischer Binnenmarkt

Der Europédische Binnenmarkt gewahrleistet den ungehinderten Ver-
kehr von Waren, Dienstleistungen, Kapital und Personen innerhalb der
Europaischen Union. Er stellte eine wichtige Vorstufe zur Verwirklichung
der europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU) dar.

Europadischer Rat

Der Europaische Rat ist das wichtigste politische Gremium der Euro-
pdischen Union. Er setzt sich zusammen aus den Staats- und Regierungs-
chefs der EU-Mitgliedstaaten, dem Prasidenten des Europédischen Rats
sowie dem Prasidenten der Europaischen Kommission. Er bestimmt die
Leitlinien der Europdischen Union, trifft politische Grundsatzent-
scheidungen und gibt die fur die Weiterentwicklung der Europaischen
Union erforderlichen Impulse. Der Europaische Rat tritt in der Regel
viermal jahrlich zusammen. Er ist zu unterscheiden vom Rat der Euro-
paischen Union, dem Vertreter der Mitgliedstaaten auf Ministerebene
angehoren.

Europaisches System der Zentralbanken (ESZB)

Das ESZB besteht aus der Europaischen Zentralbank und den nationalen
Zentralbanken aller EU-Mitgliedstaaten. Es umfasst damit auBer den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems auch die nationalen Zentral-
banken jener EU-Mitgliedstaaten, die den Euro (noch) nicht eingefthrt
haben (siehe Abschnitt 5.1).

Europaisches Wahrungsinstitut (EWI)

Das 1994 errichtete EWI war eine europaische Institution. Seine Aufgaben
bestanden in der Koordination der nationalen Geldpolitiken in der Euro-
paischen Union im Hinblick auf die kommende Wahrungsunion sowie
deren regulatorische, organisatorische und logistische Vorbereitung.
Mitglieder des EWI waren die Zentralbanken der EU-Mitgliedstaaten. Am
1. Juni 1998 wurde das EWI durch die Europaische Zentralbank abgelst.

Europaisches Wahrungssystem (EWS)

Das Europaische Wahrungssystem bildete von 1979 bis 1998 den Rah-
men fur die wahrungspolitische Zusammenarbeit der Lander der Euro-
pdischen Union. Ziel war es, eine ,Zone der Stabilitat” zwischen den
Wahrungen der teilnehmenden Lander bei grundsatzlich festen, aber
anpassungsfahigen Wechselkursen zu schaffen. Innerhalb des Wechsel-
kursmechanismus (WKM) sollten die Wechselkurse der nationalen
Wahrungen in einer festgelegten Bandbreite gehalten werden. Auf-
grund ihrer hohen Geldwertstabilitdt und ihres Vertrauens, das die
D-Mark auf den Finanzmarkten genoss, bildete sie sich als Anker-
wahrung des EWS heraus. Das EWS wurde mit Errichtung der Wahrungs-
union am 1. Januar 1999 beendet (siehe Abschnitt 7.2).

Euroraum

Den Euroraum bilden die Lander, die der Europaischen Wahrungsunion
angehoren. Zurzeit sind dies 17 Lander mit zusammen rund 331 Millio-
nen Einwohnern: Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Oster-
reich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien und Zypern.

Eurostat

Eurostat ist das statistische Amt der Europaischen Union mit Sitz in
Luxemburg. Es hat den Auftrag, Statistiken fur die Europaische Union
zu erstellen, die Vergleiche zwischen den Landern und Regionen er-
maoglichen.

Eurosystem

Das Eurosystem besteht aus der Europaischen Zentralbank und den
derzeit 17 nationalen Zentralbanken der EU-Mitgliedstaaten, die den
Euro eingefuhrt haben. Sein oberstes Entscheidungsgremium ist der
EZB-Rat. Die Zentralbanken des Eurosystems setzen dessen Beschllsse
auf nationaler Ebene um.



EZB-Rat

Der EZB-Rat ist das oberste Fihrungs- und Entscheidungsgremium des
Eurosystems und der EZB. Der EZB-Rat setzt sich aus den sechs Mitglie-
dern des EZB-Direktoriums und den derzeit 17 Zentralbankprasidenten
des Eurosystems zusammen. Er tagt normalerweise alle 14 Tage, jeweils
am Donnerstag. Der EZB-Rat trifft die politischen Entscheidungen fur
das Eurosystem, insbesondere Uber die Geldpolitik. Seine Mitglieder
sind in ihren Entscheidungen von jeglichen Weisungen seitens politi-
scher Stellen (z.B. nationale Regierungen der Eurolander, EU-Kommis-
sion) unabhangig. Der EZB-Rat hat vorrangig das Ziel, Preisstabilitat zu
verfolgen (siehe Abschnitt 5.1.1).

Feinsteuerungsoperationen

Feinsteuerungsoperationen zahlen zu den geldpolitischen Instrumenten
des Eurosystems, mit denen kurzfristige Schwankungen der Banken-
liquiditat ausgeglichen werden kénnen. Mit Feinsteuerungsoperationen
wie befristeten Transaktionen oder Devisenswaps kann das Eurosystem
kurzfristig Liquiditat bereitstellen oder abschopfen. Zur zeitweiligen
Abschdpfung von Liquiditat kann das Eurosystem den Banken ferner die
Hereinnahme von verzinslichen Termineinlagen anbieten (siehe Ab-
schnitt 6.3.1).

Finanzdienstleistungsinstitut

Ein Finanzdienstleistungsinstitut ist ein Wirtschaftsbetrieb, der zwar
keine Bank ist, aber bankdhnliche Geschafte betreibt, wie sie in
§ 1 Abs. 1a des Gesetzes Uber das Kreditwesen (KWG) genannt sind
(z. B. Anlageberatung).

Finanzintermediar

Finanzintermedidre sind Institutionen, die auf den Geld-, Kredit- und
Kapitalmarkten tatig sind und einen wesentlichen Teil des Finanz-
systems ausmachen. Sie vermitteln zwischen Kapitalanbieter und Kapital-
nachfrager, indem sie Geldkapital von Anlegern entgegennehmen und
es an die Kapitalnachfrager weiterleiten bzw. den Handel zwischen ihnen

erleichtern. Die wichtigsten Finanzintermediare sind Banken, Versiche-
rungen und Investmentfonds.

Finanzmarkt

Finanzmarkt ist der umfassende Begriff fir den Handel mit Finanzierungs-
mitteln wie Aktien, Anleihen oder Terminkontrakten. Finanzmarkte
kénnen nach genau festgelegten Regeln funktionieren, wie etwa die
Borsen. Sie kdnnen sich aber auch aufgrund von Handelsgewohnheiten
herausbilden, wie beispielsweise der Telefonhandel zwischen Banken.

Finanzsystem

Das Finanzsystem umfasst die Finanzmarkte, die Finanzintermedidre
sowie die Zahlungsverkehrs- und Wertpapierverrechnungssysteme. Im
weiteren Sinne wird auch die Ausgestaltung der Finanzmarktaufsicht
und der rechtliche Rahmen einschlieBlich der Rechnungslegungsvor-
schriften dazugezahlt. Die Hauptaufgabe des Finanzsystems ist die
Vermittlung und Weiterleitung von finanziellen Mitteln zwischen An-
bieter und Nachfrager. Nicht zuletzt aufgrund der jungsten Finanzkrise
ist das Arbeiten fUr Finanzsystemstabilitat eine wichtige Aufgabe von
nationalen und internationalen Gremien und Institutionen.

Flexible Wechselkurse

Flexible Wechselkurse sind im Gegensatz zu festen Wechselkursen
nicht fixiert, sondern ergeben sich auf dem Devisenmarkt durch Ange-
bot und Nachfrage. Dadurch schwanken sie im Zeitverlauf. Die wich-
tigsten Wahrungen haben heute flexible Wechselkurse, wie der Euro
oder der US-Dollar (siehe Abschnitt 7.1).

Geldfunktionen

Geld werden mehrere Funktionen zugesprochen: Es dient als Tausch-
bzw. Zahlungsmittel, als Recheneinheit und als Wertaufbewahrungs-
mittel. Alles, was diese Funktionen erflllt, kann grundsatzlich als Geld
Verwendung finden (siehe Abschnitt 1.2).



Geldmarkt

Auf dem Geldmarkt im engeren Sinne findet der Handel mit Zentral-
bankgeld statt. Den Banken dient er zum Ausgleich von kurzfristigen
Liquiditatstberschissen bzw. -defiziten. Die groBten Umsatze entfallen
dabei auf ,Ubernachtkredite”, die am nachsten Tag zuriickgezahlt
werden missen. Daneben vereinbaren die Banken Uber den Geldmarkt
auch Kredite mit ldangeren Laufzeiten (bis maximal zwolf Monate).
Auch die zwischen der Zentralbank und den Banken abgeschlossenen
Refinanzierungsgeschafte werden dem Geldmarkt zugerechnet. Zum
Geldmarkt im weiteren Sinne zahlt der Handel mit Geldmarktpapieren.
Interbanken-Kredite am Geldmarkt waren fruher groBtenteils unbe-
sichert. Doch verlangen seit Ausbruch der jingsten Finanzkrise viele
Kreditgeber, dass die Kreditnehmer Sicherheiten stellen — typischerweise
in Form von Wertpapieren, die als Pfand hinterlegt werden mussen.

Geldmarktfonds

Geldmarktfonds investieren die ihnen von Anlegern zuflieBenden Mittel
insbesondere in kurzfristige Anlageformen (z. B. Bankeinlagen, variabel
verzinsliche Wertpapiere, festverzinsliche Wertpapiere mit einer Rest-
laufzeit von hochstens zwolf Monaten). Die Anleger kénnen die ihnen
von den Geldmarktfonds verkauften Anteilscheine (Geldmarktfonds-
anteile) jederzeit zurtickgeben, d. h. in liquide Mittel zurickverwandeln.

Geldmarktpapiere

Geldmarktpapiere sind Wertpapiere mit kurzen Laufzeiten von in der
Regel bis zu einem Jahr.

Geldmenge

Als Geldmenge bezeichnet man den in einem Wahrungsgebiet vorhan-
denen Bestand an Geld in den Handen von Nichtbanken. Je nach Frage-
stellung und theoretischem Konzept lassen sich verschiedene Mess-
konzepte von Geldmenge definieren. Das Eurosystem unterscheidet
drei Geldmengen: M1 (Sichteinlagen + Bargeld), M2 (M1 + kurzfristige
Termin- und Spareinlagen) und M3 (M2 + kurzfristige Bankschuld-

verschreibungen + Geldmarktfondsanteile + Repogeschéafte). Fur die
geldpolitische Strategie des Eurosystems spielt die Beobachtung der
Geldmengenentwicklung eine wichtige Rolle (siehe Abschnitt 3.4).

Geldpolitik

Als Geldpolitik bezeichnet man zusammenfassend alle MaBnahmen,
die eine Zentralbank ergreift, um ihre Ziele — vor allem Preisstabilitat —
zu erreichen. Dazu setzt sie geldpolitische Instrumente ein, mit denen
sie die Zinskonditionen und Knappheitsverhaltnisse am Geldmarkt
steuert. Geldpolitische Instrumente des Eurosystems sind Offenmarkt-
geschafte, standige Fazilitaten und die Mindestreserve.

Geldschépfung

Die Schaffung von Geld wird als Geldschépfung bezeichnet, im umge-
kehrten Fall spricht man von Geldvernichtung. Die Geschaftsbanken
kédnnen nur Giralgeld erzeugen, allein die Zentralbank kann Zentral-
bankgeld schaffen. Deshalb sind nur Zentralbanken berechtigt, Bank-
noten und Minzen — die gesetzlichen Zahlungsmittel — in Umlauf zu
bringen. Durch Einsatz seiner geldpolitischen Instrumente kann das
Eurosystem die Geldschépfung der Geschaftsbanken beeinflussen und
steuern (siehe Abschnitt 3.5).

Geschaftsbank

siehe Bank

Gesetzliches Zahlungsmittel

Mit einem gesetzlichen Zahlungsmittel kann eine Geldschuld mit recht-
licher Wirkung getilgt werden. Ein Gldaubiger muss das gesetzliche
Zahlungsmittel akzeptieren, sofern fir eine Zahlung nichts anderes
vereinbart wurde. Im Euro-Wahrungsgebiet ist Euro-Bargeld das
gesetzliche Zahlungsmittel. Giralgeld zahlt nicht zu den gesetzlichen
Zahlungsmitteln, wird aber allgemein als Zahlungsmittel akzeptiert, da
es auch jederzeit in Bargeld eingetauscht werden kann.



Giralgeld

Unter Giralgeld (Buchgeld) versteht man Guthaben bei Banken, tber
die der Bankkunde taglich verfligen kann. Sie stehen der Bank also nur
»auf Sicht” zur Verfligung, daher auch die Bezeichnung ,,Sichteinlagen”.
Obwohl Giralgeld kein gesetzliches Zahlungsmittel ist, wird es normaler-
weise allgemein als Zahlungsmittel akzeptiert. Man zahlt mit Giralgeld,
indem man Instrumente des bargeldlosen Zahlungsverkehrs wie Uber-
weisungen oder Lastschriften nutzt (siehe Abschnitt 3.1).

Handelsbilanz

Die Handelsbilanz ist Teil der Leistungsbilanz innerhalb der Zahlungs-
bilanz. In ihr werden die grenziberschreitenden Warenstréme (AuBen-
handel) erfasst. Wenn der Wert der Ausfuhren den Wert der Einfuhren
Ubersteigt, spricht man von einer aktiven Handelsbilanz bzw. einem
Handelsbilanziberschuss. Sind die Einfuhren groBer als die Ausfuhren,
spricht man von einer passiven Handelsbilanz bzw. einem Handels-
bilanzdefizit (siehe Abschnitt 7.3.1).

Hauptrefinanzierungsgeschiafte

Uber Hauptrefinanzierungsgeschéfte stellt das Eurosystem den Banken
befristet Zentralbankliquiditat zur Verfigung. Die Hauptrefinanzierungs-
geschafte werden in der Regel als Standardtender mit einwdchiger
Laufzeit durchgefuhrt. Fir das Eurosystem sind sie normalerweise das
wichtigste geldpolitische Instrument, mit dem es die Zinssatze und die
Liquiditat am Geldmarkt steuert und Signale Uber seinen geldpolitischen
Kurs sendet. Vor der Finanzkrise stellte das Eurosystem den Banken
etwa drei Viertel der benétigten Zentralbankliquiditat Gber Hauptre-
finanzierungsgeschafte zur Verfiigung. Seitdem stehen die langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte im Vordergrund. Der Zinssatz des Hauptre-
finanzierungsgeschéfts zéhlt zusammen mit den Zinssatzen der standigen
Fazilitaten zu den Leitzinsen (siehe Abschnitt 6.3.1).

HVPI (Harmonisierter Verbraucherpreisindex)

Der HVPI ist ein europaweit erhobener Index, mit dem die Entwicklung
der Verbraucherpreise gemessen wird. Er wird nach harmonisierten
Konzepten, Methoden und Verfahren in den einzelnen EU-Landern
berechnet und dann von Eurostat zu einem Gesamtindex fur den Euro-
raum oder die Europdische Union zusammengefthrt. Der HVPI ist der
MaBstab fur Preisstabilitat im Euroraum (siehe Abschnitt 5.2.2).

IBAN (International Bank Account Number)

Die IBAN ist eine international standardisierte Kontonummer, die den
grenziberschreitenden Zahlungsverkehr erleichtert, aber auch zuneh-
mend im nationalen Zahlungsverkehr verwendet wird. Die IBAN enthalt
maximal 34 Stellen (in Deutschland 22 Stellen) und ist mit Ausnahme
der ersten vier Stellen (Ldnderkennung und Prufziffer) in jedem Land
individuell aufgebaut. Jedem Konto lasst sich so eindeutig eine IBAN
zuordnen. Bei Uberweisungen und Lastschriften nach dem SEPA-
Standard muss die IBAN als Kontonummer verwendet werden (siehe
Abschnitt 3.3).

Indikator

Ein Indikator ist eine messbare GréBe, die flr einen bestimmten Sach-
verhalt Aussagekraft besitzt. Er dient der Beschreibung oder Prognose
des betreffenden Sachverhalts (z. B. der wirtschaftlichen Entwicklung).
Indikatoren werden beispielsweise in der Konjunkturanalyse verwendet
(z. B. wird die Entwicklung der Auftragseingange als Vorlaufindikator
fur die Konjunkturentwicklung genutzt).

Inflation

Inflation bezeichnet einen tber mehrere Perioden anhaltenden Anstieg
des allgemeinen Preisniveaus von Waren und Dienstleistungen. Wenn
die Preise nur einzelner Guter steigen, herrscht noch keine Inflation.
Kennzeichnend fir eine Inflation ist vielmehr, dass das Geld generell und
fortlaufend an Kaufkraft verliert. Das Eurosystem hat definiert, dass eine
jahrliche Inflationsrate von unter 2 % noch mit dem Ziel der Preisstabilitat



vereinbar ist. Gemessen wird die Inflationsrate anhand der Entwicklung
von Preisindizes (z. B. HVPI). Inflation entsteht u.a. dann, wenn die ge-
samtwirtschaftliche Guternachfrage Uber einen langeren Zeitraum das
volkswirtschaftliche Guterangebot Ubersteigt und die Unternehmen
daher am Markt hohere Preise durchsetzen konnen (Nachfrageinflation).
Inflation entsteht auch, wenn die Kosten fir Produktionsfaktoren steigen
(z. B. Verteuerung der Rohstoffe, Lohnsteigerungen) und diese héheren
Kosten Uber steigende Guterpreise weitergegeben werden (Kosten-
inflation). Wenn die Inflation auf auBenwirtschaftliche Einfllsse zurtick-
geht, spricht man von einer importierten Inflation. Dauerhaft kann
Inflation nur bei einem UbermaBigen Geldangebot bestehen.

Internationaler Wahrungsfonds (IWF)

Der IWF ist eine internationale Organisation zur weltweiten wahrungs-
politischen Zusammenarbeit, die auf der internationalen Konferenz von
Bretton Woods im Jahre 1944 gegrindet wurde. Zu den Hauptauf-
gaben des IWF zdhlen die Forderung der Zusammenarbeit in der
Wahrungspolitik, die Gewahrung finanzieller Hilfen im Falle von Zahlungs-
bilanzschwierigkeiten und die Uberwachung der Wechselkurspolitiken
der Mitgliedslander. Alle Mitgliedstaaten des IWF sind vertraglich zur
Einhaltung der vereinbarten Regeln und zu enger Zusammenarbeit in
Fragen der internationalen Wahrungspolitik und des zwischenstaatlichen
Zahlungsverkehrs verpflichtet. Deutschland ist seit 1952 Mitglied des
IWF (siehe Abschnitt 7.4).

Intervention

In wirtschaftspolitischen Zusammenhangen bezeichnet Intervention
das regulierende Eingreifen eines Akteurs (z. B. Staat) in einen Bereich,
in dem sonst freies Kraftespiel herrscht. In der Wahrungspolitik spricht
man dementsprechend von Devisenmarktinterventionen, wenn etwa
die Zentralbank durch Devisenankdufe oder -verkdufe versucht, den
Wechselkurs einer Wahrung zu beeinflussen.

Kapitalbilanz

Die Kapitalbilanz ist derjenige Teil der Zahlungsbilanz, der den Kapital-
verkehr mit dem Ausland erfasst. Auf der Aktivseite steht der Import
von Kapital, der der Verdnderung der Verbindlichkeiten von Inlandern
gegenlber Auslandern (z. B. Kauf inlandischer Wertpapiere durch Aus-
lander) innerhalb eines bestimmten Zeitraums entspricht. Der Export
von Kapital bzw. die Bestandsanderung an Auslandsforderungen wird
entsprechend auf der Passivseite gefihrt (z. B. Auslandskredite inlandi-
scher Banken). Transaktionsbedingte Anderungen der Wahrungsreserven
(die sich in der Regel bei der Zentralbank befinden) werden ebenfalls
innerhalb der Kapitalbilanz aufgefiihrt (siehe Abschnitt 7.3.2).

Kapitalmarkt

Der Kapitalmarkt umfasst alle Markte, auf denen langfristige Kredite und
Beteiligungskapital gehandelt werden. Uber den Kapitalmarkt erhalten
Unternehmen und staatliche Stellen Mittel fir langfristige Investitionen
bzw. zur Abdeckung und Uberbrickung von Defiziten. Manchmal wird
der Begriff Kapitalmarkt auf den organisierten Handel mit Wertpapieren,
also die Borsen, verengt.

Kapitalmarktzins

Der Kapitalmarktzins ist der Preis fiir die langfristige Uberlassung von
Kapital. Es gibt eine Vielzahl langfristiger Zinssatze, die sich nach Kredit-
nehmer, Laufzeit, Besicherung der Kredite und Kreditvolumen zum Teil
erheblich voneinander unterscheiden. Fur jede Laufzeit werden jeweils
die Renditen der entsprechenden Staatsanleihen als Richtwert fir den
Kapitalmarktzins verwendet.



Kapitalsammelstellen

Kapitalsammelstellen sind am Kapitalmarkt tatige Institutionen, die An-
lagemittel von Investoren (z.B. privaten Haushalten) annehmen und
diese Mittel — beispielsweise durch Erwerb von Wertpapieren —am Kapital-
markt anlegen. Im Unterschied zu Banken haben sie nicht die Fahigkeit
zur Geldschopfung. Die bedeutendsten Kapitalsammelstellen in Deutsch-
land sind Investmentfonds und Versicherungen (siehe Abschnitt 4.3).

Kaufkraft

Als Kaufkraft bezeichnet man den Wert des Geldes, ausgedrlckt in
einer GUtermenge. Sie gibt an, welche Menge an Gutern fir einen
bestimmten Geldbetrag gekauft werden kann. Steigt das Preisniveau
(Inflation), verringert sich die Kaufkraft, weil man fur einen bestimmten
Geldbetrag nun weniger Giter als zuvor erhalt. Sinkt das Preisniveau
(Deflation), erhoht sich die Kaufkraft.

Konjunktur

Konjunktur ist die typische Auf- und Abwartsbewegung der Wirt-
schaftstatigkeit um den langfristigen Trend herum. Als BezugsgroBe fiir
die Konjunkturanalyse dient zumeist das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP). Einen vollstandigen Bewegungsablauf von Aufschwung UGber
Abschwung bis zum nachsten Aufschwung nennt man einen Konjunk-
turzyklus. Die Position einer Volkswirtschaft im Konjunkturzyklus wird
Ublicherweise am gesamtwirtschaftlichen Auslastungsgrad (Produktions-
licke) gemessen.

Konvergenz

Konvergenz bedeutet im Zusammenhang mit der europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion die Annaherung unterschiedlicher Volks-
wirtschaften hinsichtlich ihres Entwicklungsniveaus oder bestimmter
okonomischer Strukturmerkmale. Damit ein EU-Staat Mitglied der
Wahrungsunion werden kann, muss er zuvor die vier festgelegten
Konvergenzkriterien erflllen (siehe Abschnitt 5.1.3).

Konvertibilitat

Konvertibilitat bezeichnet die Méglichkeit, eine Wahrung frei und unge-
hindert zum allgemein gultigen Wechselkurs in eine andere Wahrung
umtauschen zu kénnen. Als voll konvertibel gelten nur Wahrungen, die
weder fUr Inlander noch fur Auslander einer Beschrankung des zwischen-
staatlichen Zahlungs- und Kapitalverkehrs unterliegen. Der Euro ist eine
voll konvertible Wahrung.

Kredit

Ein Kredit ist die zeitlich begrenzte Uberlassung von Finanzmitteln (in
der Regel in Geldform). Der Kreditnehmer zahlt dem Kreditgeber dafur
einen Zins. Es lassen sich zahlreiche Kreditarten unterscheiden, die
durch unterschiedliche Laufzeiten, Art und Umfang der Besicherung
oder der Verwendung charakterisiert sind (z. B. Ratenkredit, Hypotheken-
kredit, Kontokorrentkredit).

Kreditinstitut

siehe Bank

Kreditkarte

Die Kreditkarte ist ein Instrument des bargeldlosen Zahlungsverkehrs.
Mit der Kreditkarte kann nicht nur bezahlt, sondern bis zur Belastung
des Kontos gleichzeitig auch ein kurzfristiger Kredit in Anspruch ge-
nommen werden (siehe Abschnitt 3.2).

Langerfristige Refinanzierungsgeschafte

Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte gehoren zum geldpolitischen
Instrumentarium des Eurosystems. Sie dienen dazu, den Banken Liqui-
ditdt Uber eine langere Laufzeit zur Verfigung zu stellen (siehe
Abschnitt 6.3.1).



Leistungsbilanz

Die Leistungsbilanz ist ein Hauptbestandteil der Zahlungsbilanz. In ihr
werden der grenzUberschreitende Warenhandel (Handelsbilanz), der
grenziberschreitende Dienstleistungsverkehr, grenziberschreitende
Zahlungen aus Erwerbstatigkeit und Vermdgen sowie laufende Uber-
tragungen zusammengefasst. Ein Leistungsbilanziberschuss bedeutet
—im Kreislaufzusammenhang betrachtet -, dass im Inland mehr gespart
als in Sachkapital investiert wird. Dadurch baut eine Volkswirtschaft
Auslandsvermogen auf bzw. Auslandsschulden ab. Bei einem Leis-
tungsbilanzdefizit verhalt es sich umgekehrt (siehe Abschnitt 7.3.1).

Leitzins

Die Leitzinsen sind die von der Zentralbank festgelegten Zinssatze, zu
denen sich die Geschaftsbanken bei der Zentralbank Liquiditat beschaffen
oder Uberschissige Reserven anlegen kdnnen. Leitzinsen stellen das
zentrale geldpolitische Instrumentarium dar, denn sie beeinflussen
mafBgeblich die Zinsverhdltnisse am Geldmarkt und dartber auch die
allgemeine Zinsentwicklung. Eine Anhebung der Leitzinsen verschiebt
in der Tendenz das gesamte Zinsniveau nach oben. Dies wiederum
dampft die Nachfrage der Wirtschaft nach Krediten und damit ganz
allgemein die wirtschaftliche Aktivitat. Uber solch eine ,restriktive
Geldpolitik” kann die Zentralbank einem inflationdren Anstieg des
Preisniveaus entgegenwirken. Nur soweit es die Erreichung des Ziels der
Preisstabilitat gestattet, hat die Zentralbank Spielraum, ihre Leitzinsen zu
senken. Wenn in der Folge dann auch die Zinsen auf dem Kapitalmarkt
sinken, kann dies die inlandische Nachfrage und das Wirtschaftswachs-
tum erhéhen. Als Leitzinsen im Eurosystem gelten die Zinssatze fur die
Refinanzierungsgeschafte (insbesondere das Hauptrefinanzierungsge-
schaft), fur die Einlagefazilitdt und fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat
(siehe Abschnitt 6.3).

Liquiditat

Der Liquiditatsgrad eines Vermoégensgegenstands (z.B. eines Wert-
papiers oder einer Immobilie) bezeichnet die Leichtigkeit, mit der dieser
in Zahlungsmittel, insbesondere Bargeld, transferiert werden kann.
Entsprechend dieser Definition weisen die Zahlungsmittel selbst den
hochsten Liquiditatsgrad auf. Der Liquiditatsgrad von auf Markten ge-
handelten Wertpapieren ist zwar geringer, aber hdher als beispielsweise
der einer Immobilie, deren Verkauf vergleichsweise aufwendig ist. Der
Begriff der , Liquiditat” wird jedoch nicht nur fir Vermdgensgegenstande
verwendet, sondern auch auf Personen oder Unternehmen angewendet.
Sie sind liquide, wenn sie ihre laufenden Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit erflllen kdnnen. So kénnen Personen oder Unternehmen trotz eines
hohen Vermdgens (z.B. Wertpapiere, Kreditforderungen, Immobilien)
illiquide werden, wenn sie ihr Vermdgen nicht rechtzeitig in Bargeld oder
Bankguthaben transferieren kénnen. Entsprechend ergibt sich die Liqui-
ditat einer Bank wesentlich aus ihrem Bestand an Zentralbankgeld und
marktfahigen Wertpapieren, insbesondere Geldmarktpapieren.

Lissabon-Vertrag

Der 2007 unterschriebene und 2009 in Kraft getretene Vertrag von
Lissabon setzt sich zusammen aus dem Vertrag Uber die Europdische
Union (EU-Vertrag) und dem Vertrag Uber die Arbeitsweise der Euro-
paischen Union (AEUV). Vorlaufer des Vertrags von Lissabon waren u. a.
der Vertrag von Maastricht (1992/1993), der Vertrag von Amsterdam
(1997/1999) und der Vertrag von Nizza (2001/2003). Der Vertrag tber
die Europdische Union enthalt u. a. Bestimmungen Uber die Organe der
EU, wie das Europdische Parlament, den Europaischen Rat und den
(Minister-)Rat der EU. Der Vertrag Uber die Arbeitsweise der EU enthalt
u.a. das Regelwerk fur die Wirtschafts- und Wahrungspolitik. Die
Grundlagen der Europdischen Wahrungsunion wurden mit dem EU-
Vertrag (,,Maastricht-Vertrag”) gelegt. Diese bewahrten Bestimmungen
wurden im Vertrag von Lissabon den aktuellen Gegebenheiten ange-
passt, aber nicht grundlegend verandert.



Lohn-Preis-Lohn-Spirale

Unter einer Lohn-Preis-Lohn-Spirale versteht man einen sich wechsel-
seitig aufschaukelnden Prozess von Preis- und Lohnsteigerungen, der in
einer sich standig beschleunigenden Geldentwertung (Inflation) mindet.
Solch eine Spirale kann beispielsweise durch einen Preisanstieg fur Roh-
stoffe ausgelost werden. Die Unternehmen versuchen, die erhdhten
Produktionskosten durch héhere Preise zu decken. Die Arbeitnehmer
wiederum nehmen die Preissteigerungen zum Anlass, héhere Léhne zu
fordern. Steigen die Léhne tatsachlich, wachsen auch die Kosten fur die
Unternehmen, was die GUterpreise weiter steigen lasst und wieder in
erhohten Lohnforderungen muindet. Abhdngig davon, ob zu Beginn
dieses Prozesses eine Preis- oder eine Lohnerhéhung steht, spricht man
von Preis-Lohn-Spirale bzw. Lohn-Preis-Spirale.

Maastricht-Vertrag

Der als ,Vertrag von Maastricht” bezeichnete Vertrag tUber die Euro-
paische Union (EU-Vertrag) wurde 1992 unterzeichnet und trat 1993 in
Kraft. Er anderte den EG-Vertrag und begriindete die Europaische
Union. Insbesondere legte er die Grundlagen der Wirtschafts- und
Wahrungsunion. Der Vertrag von Maastricht wurde seither durch den
Vertrag von Amsterdam (1997/1999), den Vertrag von Nizza
(2001/2003) und den Vertrag von Lissabon (2007/2009) gedndert.

Mengentender

Der Mengentender ist ein Auktionsverfahren der Zentralbank, bei dem
diese vor der Versteigerung von Zentralbankgeld die Zinssatze im Voraus
festlegt. Die teilnehmenden Geschaftsbanken geben Gebote Uber die
Menge an Zentralbankgeld ab, die sie zum vorgegebenen Zinssatz er-
halten wollen (siehe Abschnitt 6.3.1).

Mindestreserve

Die Mindestreserve gehdrt zum geldpolitischen Instrumentarium des
Eurosystems. Sie verpflichtet die Banken, ein bestimmtes Mindestgut-
haben bei der Zentralbank zu halten. Die Hohe der zu haltenden Mindest-
reserve ergibt sich durch Anwendung des Mindestreservesatzes (im
Eurosystem derzeit zwei Prozent) auf kurzfristige Kundeneinlagen der
Banken. Das Mindestreserve-Soll ist nicht tdglich, sondern im Durch-
schnitt innerhalb einer Periode — in der Regel eines Monats —als Guthaben
bei der Zentralbank zu halten. Die Banken kénnen die Mindestreserve-
guthaben auch als Arbeitsguthaben fir ihren laufenden Zahlungsverkehr
nutzen. Die Mindestreserve wirkt deshalb am Geldmarkt als Puffer, der
starke Liquiditatsausschldge ausgleicht und die Zinsentwicklung verstetigt.
Aufgrund der Pflicht, Mindestreserve zu halten, hat das Bankensystem
stets einen Bedarf an Zentralbankgeld. Die Zentralbank deckt diesen Be-
darf vorwiegend durch Refinanzierungsgeschafte (siehe Abschnitt 6.3.3).

Miinzregal

Das Munzregal ist das hoheitliche Recht, Mlinzen zu pragen und zu
gestalten. In der Vergangenheit lag dieses Recht bei dem jeweiligen
Landesherrn (z. B. Kénig), in der heutigen Zeit bei der Regierung oder
der Zentralbank. Das Minzregal fur den Euro liegt bei den jeweiligen
Finanzministern der Euroldnder, wobei die Ausgabe von der EZB zu
genehmigen ist. Wenn die Herstellungskosten der Minzen geringer
sind als ihr Nennwert, entsteht ein Mnzgewinn.

Nichtbanken

Nichtbanken nennt man in der Fachsprache Akteure auBerhalb des
Bankensystems wie private Haushalte, private Organisationen ohne
Erwerbscharakter (z. B. Vereine, Kirchen), 6ffentliche Haushalte und alle
Wirtschaftsunternehmen, die keine Banken sind.



Notenbank

siehe Zentralbank

Notenbankfahige Sicherheiten

Das Eurosystem verlangt, dass die Banken fur alle Kredite, die sie von
den Zentralbanken erhalten, notenbankfahige Sicherheiten stellen.
Sollte eine Bank einen Kredit nicht zurtickzahlen kénnen, kénnte die
Zentralbank die Sicherheit am Markt verkaufen und den Verkaufserlos
nutzen, um den Verlust aus dem Kreditgeschaft auszugleichen. Das
Eurosystem akzeptiert eine breite Palette von Sicherheiten, die in einem
einheitlichen Sicherheitenverzeichnis zusammengefasst sind. Neben
marktfahigen Sicherheiten (z. B. Schuldverschreibungen) werden auch
nicht marktfahige Sicherheiten (z. B. Kreditforderungen) akzeptiert.
Beide missen einheitlichen Bonitatsanforderungen gentgen. Die
Sicherheiten werden zur Verflgung gestellt, indem die Banken dem
Eurosystem entweder das Eigentum an diesen Vermdgenswerten Uber-
tragen (Pensionsgeschafte) oder sie als Pfand hinterlegen (besicherte
Kredite).

NZB (Nationale Zentralbank)

Nationale Zentralbanken sind Zentralbanken einzelner Staaten. Die
nationale Zentralbank Deutschlands ist die Bundesbank. Zur sprachlichen
Vereinfachung hat sich in Bezug auf das Eurosystem bzw. ESZB neben
der Abkirzung EZB — die keine nationale Zentralbank ist — die Abkur-
zung NZB eingebirgert.

Offenmarktgeschaft

Offenmarktgeschafte sind geldpolitische Operationen, die auf Initiative
der Zentralbank erfolgen. Sie haben das Ziel, den Banken Liquiditat
bereitzustellen oder zu entziehen. Es gibt vier Kategorien von Offen-
marktgeschaften, die sich im Hinblick auf Zielsetzung, Laufzeit, Turnus
und Durchfihrung unterscheiden: Hauptrefinanzierungsgeschafte,
langerfristige Refinanzierungsgeschafte, Feinsteuerungsoperationen
und strukturelle Operationen (siehe Abschnitt 6.3.1).

Outright-Geschaft

Unter Outright-Geschaften versteht man den definitiven Kauf oder
Verkauf von Vermdgenswerten, wie beispielsweise Wertpapieren,
durch eine Zentralbank fur eigene Rechnung am offenen Markt (Offen-
marktgeschaft). Der Kreis der Geschaftspartner ist dabei nicht von
vornherein beschrankt.

Pensionsgeschaft (auch Repogeschaft)

Unter Pensionsgeschaften versteht man den Kauf eines Vermogens-
gegenstandes mit gleichzeitiger Vereinbarung des Ruckkaufs zu einem
spateren Termin (der Verkaufsgegenstand wird ,in Pension” gegeben).
Pensionsgeschéfte, die eine Zentralbank mit den Geschaftsbanken im
Rahmen ihrer Offenmarktpolitik abschlieBt, dienen der befristeten
Bereitstellung bzw. dem befristeten Entzug von Zentralbankgeld.

Preisniveau

Das Preisniveau ist ein allgemeiner Ausdruck fur den Durchschnitt aller
Preise fur Waren und Dienstleistungen in einer Volkswirtschaft zu
einem bestimmten Zeitpunkt. Steigt das Preisniveau, sinkt die Kaufkraft
des Geldes — und umgekehrt. Die Veranderung des Preisniveaus fur
Konsumgdter, die von inldndischen privaten Haushalten nachgefragt
werden, wird anhand des Verbraucherpreisindex gemessen (siehe Ab-
schnitt 5.2.1).

Preisstabilitat

Hauptziel der Geldpolitik des Eurosystems ist, auf mittlere Frist Preis-
stabilitdt zu sichern. Preisstabilitdt bezieht sich auf das allgemeine
Preisniveau, nicht auf einzelne Preise. Preisstabilitat ist gegeben, wenn
sich das gesamtwirtschaftliche Preisniveau nicht oder nur wenig andert.
Der EZB-Rat hat dabei definiert, dass Preisstabilitat vorliegt, wenn der
Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) fir das ge-
samte Euro-Wahrungsgebiet gegeniber dem Vorjahr unter 2 % liegt
(siehe Abschnitt 5.2.1).



Realignment

Unter Realignment versteht man die Anpassung bzw. Neuordnung von
Wechselkursen in Systemen fester Wechselkurse.

Realzins

Der Realzins ergibt sich rechnerisch aus dem nominalen Zins abziiglich
der Inflationsrate. Er gibt somit die Verzinsung unter Bertcksichtigung
des erwarteten Geldwertverlusts an.

Refinanzierung

Von Refinanzierung spricht man, wenn sich Geschaftsbanken bei der
Zentralbank Zentralbankgeld beschaffen. Eine einzelne Bank kann sich
auch am (Interbanken-)Geldmarkt refinanzieren. Das Bankensystem
insgesamt muss sich aber bei der Zentralbank refinanzieren. Der Refi-
nanzierungsbedarf des Bankensystems ist der Ansatzpunkt fir die
Geldpolitik. Die Refinanzierung wird in der Regel tber Offenmarkt-
geschafte abgewickelt.

Rendite

Die Rendite ist ein MaB fur den effektiven Ertrag einer Investition inner-
halb eines bestimmten Zeitraums, bezogen auf den Kapitaleinsatz.
Beispielsweise ergibt sich die Rendite einer Anleihe aus dem Nominal-
zins sowie etwaigen Kursgewinnen oder -verlusten. Die Rendite wird
Ublicherweise in Prozent pro Jahr angegeben.

Rentenmarkt

Der Rentenmarkt oder Anleihemarkt ist der Teil des Kapitalmarkts, an
dem Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
gehandelt werden.

Repartierung

Beim Abschluss von Tendern im Rahmen der Offenmarktgeschéafte Gber-
steigen die Gebote der Banken in der Regel das von der EZB festgelegte
Zuteilungsvolumen, sodass eine Repartierung notwendig wird. Darunter
versteht man, dass die Gebote nach einem bestimmten Schliissel auf die
Bieter der Auktion verteilt werden. Bei Mengentendern werden alle
Gebote zu einem einheitlichen Repartierungssatz zugeteilt. Dieser ergibt
sich aus dem vorgesehenen Zuteilungsvolumen, dividiert durch den
Gesamtbetrag der Gebote. Bei Zinstendern werden allein die Gebote zum
marginalen, d. h. dem niedrigsten gerade noch akzeptierten, Zinssatz ent-
sprechend repartiert. Gebote zu héheren Zinssatzen werden voll zugeteilt.

Repogeschift (Repurchase Agreement)

siehe Pensionsgeschaft

Scheidemiinze

Bei Scheideminzen liegt der Materialwert unter dem Nennwert, den die
Miinze reprasentiert. Friher dienten sie zur Unterteilung (Scheidung)
der Gold- oder Silberwahrungsmunzen, deren Nennwert ihrem Metall-
wert entsprach. Heute sind, seit man Gold- oder Silberwahrungen auf-
gegeben hat, praktisch alle Verkehrsmiinzen Scheidemiinzen, auch die
gangigen Euro-Munzen.

Schuldverschreibung

Mit einer Schuldverschreibung (Anleihe oder Rentenpapier) tUberlasst
der Glaubiger dem Aussteller der Schuldverschreibung (Emittent) einen
bestimmten Betrag flr eine gewisse Zeit. Der Emittent verpflichtet sich,
dem Inhaber der Schuldverschreibung (Glaubiger) diesen Betrag am
Ende der Laufzeit zurlickzuzahlen. AuBerdem zahlt er ihm nach einem
festgelegten Modus Zinsen. Der Emittent beschafft sich mit einer
Schuldverschreibung Kapital, der Glaubiger erhalt eine verzinsliche
Geldanlage. Emittenten von Schuldverschreibungen sind staatliche
Stellen (6ffentliche Anleihen), Banken (Bankschuldverschreibungen,
Pfandbriefe) und Industrieunternehmen (Industrieobligationen).



SEPA (Single Euro Payments Area)

Durch den einheitlichen Euro-Zahlungsverkehrsraum SEPA soll in
Europa das bargeldlose Bezahlen Uber Landergrenzen hinweg genauso
einfach, sicher und effizient werden wie heute im Inland. Mit SEPA wird
nicht mehr zwischen nationalen und grenziberschreitenden Zahlungen
unterschieden. Die standardisierten Instrumente (SEPA-Uberweisung,
SEPA-Lastschrift und SEPA-Kartenzahlungen) lassen sich im bargeldlosen
Zahlungsverkehr europaweit einsetzen. Neben den Landern der Euro-
paischen Union gehéren dem SEPA-Raum auch Island, Monaco,
Liechtenstein, Norwegen und die Schweiz an (siehe Abschnitt 3.3).

SoFFin (Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung)

Der SoFFin ist ein Sonderfonds des Bundes, der im Oktober 2008 im
Rahmen des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes errichtet wurde und
von der Bundesanstalt fir Finanzmarktstabilisierung verwaltet wird.
Der SoFFin hat die Aufgabe, das Finanzsystem in Deutschland zu stabi-
lisieren. Der Fonds kann von Banken emittierte Schuldverschreibungen
garantieren, sich an Finanzunternehmen beteiligen und so deren Eigen-
kapital erhdhen sowie Risikopositionen der Banken durch Ankauf tber-
nehmen.

Sonderziehungsrechte (SZR)

Sonderziehungsrechte (SZR) sind vom Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) geschaffenes Buchgeld, das zu den internationalen Wéhrungsre-
serven zahlt. Der IWF kann seinen Mitgliedern SZR zuteilen, wenn er
einen globalen Bedarf an zusatzlichen Wahrungsreserven feststellt. Der
Wert eines SZR entspricht dem Marktwert eines Wahrungskorbs, der
sich aus den vier wichtigsten Weltwahrungen (US-Dollar, Euro, Yen und
britisches Pfund) in gewichteter Form zusammensetzt. Nur der IWF, die
Wahrungsbehérden der Mitgliedslander und andere eigens zugelas-
sene offizielle Stellen kbnnen die ,kinstliche Wahrung” SZR fur finan-
zielle Transaktionen untereinander verwenden (siehe Abschnitt 7.4).

Sorten

Sorten nennt man in der Banken- und Finanzbranche ausléndisches
Bargeld, also auslandische Mlnzen und Banknoten.

Spitzenrefinanzierungsfazilitat

Die Spitzenrefinanzierungsfazilitat ist ein geldpolitisches Instrument des
Eurosystems, Uber das sich die Banken auf eigene Initiative von der
Zentralbank Liquiditat bis zum nachsten Geschaftstag beschaffen kon-
nen — gegen notenbankfahige Sicherheiten und zu einem vorgegebe-
nen Zinssatz. Uber die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt kénnen Banken
ihren Liguiditatsbedarf kurzfristig decken. Der Zinssatz fiir die Spitzen-
refinanzierungsfazilitdt bildet im Allgemeinen die Obergrenze fur den
Tagesgeldsatz am Geldmarkt und ist somit einer der Leitzinsen des
Eurosystems (siehe Abschnitt 6.3.2).

Stabilitats- und Wachstumspakt

In dem 1996 beschlossenen Stabilitats- und Wachstumspakt verpflichten
sich die EU-Lander, auch nach Eintritt in die Wahrungsunion dauerhaft
und nachhaltig Haushaltsdisziplin zu wahren. Denn das geldpolitische
Ziel Preisstabilitat kann auf Dauer nur erreicht werden, wenn es durch
eine stabilitatsorientierte Finanzpolitik unterstitzt wird. Die Obergrenze
fur die jahrlichen Haushaltsdefizite liegt grundsatzlich bei drei Prozent,
der Schuldenstand bei hochstens 60 Prozent des Bruttoinlandsprodukts.
Hohere Defizite sind nur in begriindeten Ausnahmefallen zugelassen.
Bei VerstoBen gegen die Regeln kénnen EU-Kommission und Ecofin-Rat
ein sogenanntes Defizitverfahren in Gang setzen, das empfindliche
Sanktionen zur Folge haben kann. Ein wesentliches Element des Stabili-
tats- und Wachstumspakts ist, dass — erganzend zum Defizitkriterium —
mittelfristig nahezu ausgeglichene &ffentliche Haushalte anzustreben
sind.



Standige Fazilitaten

Standige Fazilitaten zahlen zu den geldpolitischen Instrumenten des
Eurosystems, die die Banken taglich auf eigene Initiative in Anspruch
nehmen kdnnen. Das Eurosystem bietet zwei standige Fazilitaten an, die
Spitzenrefinanzierungsfazilitat und die Einlagefazilitat. Die Zinssatze der
standigen Fazilitaten bilden einen Zinskorridor, innerhalb dessen sich
der Tagesgeldzins am Geldmarkt bewegt. Als Leitzinsen geben sie Sig-
nale Uber den allgemeinen Kurs der Geldpolitik (siehe Abschnitt 6.3.2).

Strukturelle Operationen

Strukturelle Operationen zahlen zu den geldpolitischen Instrumenten,
mit denen die Zentralbank die Liquiditdtsposition des Bankensystems
gegeniber dem Eurosystem anpassen kann. Sie kénnen tber befristete
Transaktionen, Outright-Geschafte oder die Emission von Schuldver-
schreibungen der EZB erfolgen (siehe Abschnitt 6.3.1).

Stiickelung

Die Stlckelung bezeichnet die Nominalwertreihung einer Miinz- und
Banknotenserie. Die Stiickelung der Euro-Minzen betragt 1, 2, 5, 10,
20 und 50 Euro-Cent sowie 1 und 2 Euro, die der Euro-Banknoten 5,
10, 20, 50, 100, 200 und 500 Euro.

TARGET2

TARGET2 (Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System) ist ein Computersystem zur sicheren und
schnellen Abwicklung des elektronischen Individual-Zahlungsverkehrs
innerhalb der Européischen Union. Es wird von den Banken hauptsach-
lich zur sekundenschnellen Uberweisung von groBen Betrdgen genutzt.
TARGET2 basiert auf einer einheitlichen technischen Plattform und ge-
wahrleistet den raschen Austausch von Zentralbankliquiditat zwischen
den nationalen Geldmarkten. Es bietet allen Teilnehmern bei nationalen
wie grenzlberschreitenden Zahlungen harmonisierte Leistungen zu
einheitlichen Preisen. Die Hauptrefinanzierungsgeschafte des Eurosys-
tems sind zwingend tber TARGET2 abzuwickeln (siehe Abschnitt 6.4).

Tender

Ein Tender ist ein standardisiertes Auktionsverfahren, mit dem die Zentral-
bank dem Markt Liquiditat zufihrt oder entzieht. Die Geschaftsbanken
geben im Rahmen von Tenderverfahren Gebote ab, auf deren Grund-
lage die Zentralbank ihnen Liquiditat zuteilt bzw. von ihnen Liquiditat
als Einlage akzeptiert. Standardtender werden innerhalb von drei Tagen
angekindigt, zugeteilt und abgewickelt. Sie werden insbesondere fur
Haupt- und langerfristige Refinanzierungsgeschéafte verwendet. Schnell-
tender werden fir Feinsteuerungsoperationen eingesetzt und innerhalb
weniger Stunden durchgefihrt (siehe Abschnitt 6.3.1).

Termingeschaft

Bei Termingeschaften handelt es sich um den Kauf oder Verkauf von
Waren oder Wertpapieren, bei denen die Erfullung des Vertrages, d. h.
die Abnahme und Lieferung, zu einem zukinftigen Termin erfolgt. Der
Kurs bzw. Preis wird jedoch schon bei Vertragsabschluss festgelegt. Die
Akteure an den Finanzmarkten kénnen Termingeschafte nutzen, um sich
gegen die Ungewissheit zuklnftiger Preisentwicklungen abzusichern,
aber auch um auf vermutete Entwicklungen von Preisen zu spekulieren.

Transmissionsmechanismus

Der Transmissionsmechanismus beschreibt, wie sich die Anderung einer
geldpolitischen Handlungsvariablen (z. B. Anderung des Leitzinses) auf
okonomische Variablen (z. B. Preisniveau, Produktion und Beschafti-
gung) Ubertragt. Die Transmission geldpolitischer MaBnahmen kann
sich Uber unterschiedliche ,Kanale” vollziehen, wobei sich manche
Wirkungen sehr rasch einstellen kénnen, andere hingegen viel Zeit be-
notigen. Art und Umfang der Wirkungen auf das Endziel sind haufig
unsicher (siehe Abschnitt 6.1).

Verbraucherpreisindex

Der Verbraucherpreisindex ist eine statistische Kennziffer zur Messung
der Preisentwicklung. Er wird anhand einer reprasentativen Auswahl der
von privaten Haushalten nachgefragten Waren und Dienstleistungen



(Warenkorb) berechnet. Die Zusammensetzung dieses Warenkorbs
wird in regelmaBigen Abstanden dem sich andernden Ausgabeverhalten
angepasst. Das Statistische Bundesamt errechnet den Verbraucher-
preisindex fir Deutschland. Den Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI), den das Eurosystem zur Messung der Preisentwicklung im Euro-
raum verwendet, ermittelt das statistische Amt der Europdischen
Union (Eurostat) (siehe Abschnitt 5.2.2).

Verbriefung

Unter Verbriefung versteht man die Umwandlung von Krediten und
anderen Forderungen in handelbare Wertpapiere (siehe Abschnitt 4.4).

Wahrung

Der Begriff Wahrung bezeichnet das hoheitlich geordnete Geldwesen
eines Staates oder Gebietes einschlieBlich aller Regelungen zur Sicherung
der Geldwertstabilitat (Geldverfassung). Der Begriff Wahrung steht
deshalb auch fir den Namen der Geldeinheit (z. B. Euro, US-Dollar oder
Yen) (siehe Abschnitt 7.1).

Wahrungsreform

Eine Wahrungsreform ist die grundlegende Neuordnung des Geldwesens
eines Landes, mit der eine neue Wahrung eingefuhrt wird. Im Gegensatz
zu einer Wahrungsumstellung fuhrt eine Wahrungsreform zu einer Ver-
anderung des Geldwertes bzw. der Kaufkraft je Geldeinheit. 1948 wurde
in den drei westlichen Zonen des besetzten Deutschland eine Wahrungs-
reform durchgefihrt, bei der die D-Mark die nahezu wertlos gewordene
Reichsmark abl6ste.

Waé&hrungsreserven

Die Wahrungsreserven umfassen die Bestande der Zentralbank an Gold
und Devisen (inkl. Sonderziehungsrechte). Die Zentralbank kann sie zur
Finanzierung von Ungleichgewichten im Leistungsverkehr oder fur

Interventionen am Devisenmarkt nutzen. Viele Zentralbanken halten
einen Bestand an Devisen, weil das Vorhandensein von Reserven das
Vertrauen der Marktakteure in die Wertbestandigkeit der heimischen
Wahrung erhoht.

Wechsel

Ein Wechsel ist ein Wertpapier, bei dem der Aussteller die Verpflichtung
eingeht, einen bestimmten Betrag zu einem spateren Zeitpunkt bei
Vorlage des Wechsels zu zahlen. Der Wechsel stellt damit nicht nur
ein Instrument des Zahlungsverkehrs, sondern auch ein Kredit- und
Sicherungsmittel dar.

Wechselkurs

Der Wechselkurs (Devisenkurs) ist das Austauschverhaltnis zweier Wah-
rungen. In einem System freier Wechselkurse bildet er sich durch Ange-
bot und Nachfrage. Er kann als Preis- oder Mengennotierung angegeben
werden. Die Mengennotierung zeigt an, wie viel Fremdwahrung man
fur eine Einheit der eigenen Wahrung erhélt (z. B. 1 € = 1,39 $). Die
Preisnotierung gibt an, wie viel eine Einheit der Fremdwahrung kostet
(z. B. 1 $ =0,79 €). Alle Euro-Wechselkurse werden als Mengen-
notierung dargestellt (siehe Abschnitt 7.1).

Wechselkurssystem

In einem Wechselkurssystem wird die Wechselkursbildung der beteiligten
Wahrungen nach einheitlichen Prinzipien gestaltet. Man unterscheidet
als Grundformen Systeme flexibler (freier) und Systeme fester Wechsel-
kurse. In einem System flexibler Wechselkurse bilden sich die Wechsel-
kurse grundsatzlich ohne staatliche Eingriffe nach Angebot und Nach-
frage am Devisenmarkt (z. B. Wechselkursbildung zwischen Euro und
Dollar). In Systemen fester Wechselkurse beruhen die Wechselkurse auf
Vereinbarungen der beteiligten Staaten. Zentralbanken missen durch
Kaufe und Verkdufe von Devisen den Wechselkurs innerhalb einer
gewissen Bandbreite um den festgelegten Wechselkurs halten. Wechsel-
kursanderungen lassen sich durch Realignment, d.h. Anpassung der



vereinbarten Leitkurse, erreichen. Manche Staaten fixieren den Wech-
selkurs ihrer Wéhrung zu einer anderen Wahrung einseitig, d. h. ohne
vertragliche Grundlage. Um den angestrebten Wechselkurs zu gewahr-
leisten, muss die Zentralbank eines solchen Staates standig am Devisen-
markt durch Kéufe oder Verkaufe eingreifen.

Wechselkursmechanismus Il (WKM I1)

Der WKM Il ist ein System fester Wechselkurse, an dem diejenigen EU-
Lander teilnehmen mdissen, die der Europaischen Wahrungsunion bei-
treten wollen. Die beteiligten Wahrungen durfen maximal £ 15 Prozent
um den Euro schwanken, wobei auch engere Bandbreiten vereinbart
werden kdnnen. Zur Einhaltung dieser Bandbreiten sind grundsatzlich
unbegrenzte Devisenmarktinterventionen vorgesehen, die allerdings
nicht im Widerspruch zum Ziel Preisstabilitat stehen dirfen. Eine der
Voraussetzungen fur die Einfuhrung des Euro ist, dass die Wéhrung des
Beitrittslandes zwei Jahre spannungsfrei am WKM Il teilgenommen hat,
d. h. ihr Wechselkurs darf die festgelegte Schwankungsbreite gegen-
Uber dem Euro nicht Uberschreiten (siehe Abschnitt 7.2).

Weltbankgruppe

Die Weltbankgruppe umfasst finf Organisationen. Dazu gehdren neben
der 1944 auf der Konferenz von Bretton Woods geschaffenen Inter-
nationalen Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung auch die Inter-
nationale Entwicklungsorganisation, die Internationale Finanz-Corpora-
tion, die Multilaterale Investitions-Garantie-Agentur und das Internationale
Zentrum zur Beilegung von Investitionsstreitigkeiten. Als ,Weltbank” im
engeren Sinne zdhlen nur die beiden erstgenannten Organisationen. Auf-
gabe der Weltbankgruppe ist die Forderung der wirtschaftlichen Entwick-
lung von weniger entwickelten Staaten durch finanzielle Hilfen, Beratung
und technische Hilfe (siehe Abschnitt 7.4).

Wertpapier

Ein Wertpapier verbrieft ein Vermogensrecht. Wertpapiere sind bei-
spielsweise Aktien, Schuldverschreibungen und Investmentfondsanteile.
Die Verbriefung von Vermégensrechten erleichtert ihren Handel. Fur
viele Gattungen von Wertpapieren gibt es institutionalisierte Markte.

Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU)

Die WWU ist ein vertraglich vereinbarter Zusammenschluss der EU-
Mitgliedstaaten auf dem Gebiet der Wirtschafts- und Wahrungspolitik,
der sich in drei Stufen vollzog. Die Wirtschaftsunion umfasst einen
einheitlichen Markt mit freiem Guter-, Kapital- und Personenverkehr,
eine gemeinsame Wettbewerbspolitik und Verfahren zur Koordination
der Wirtschaftspolitiken. Seit 1999 besteht die Europaische Wahrungs-
union, die eine gemeinschaftliche Geldpolitik mit der gemeinsamen
Wahrung Euro in den teilnehmenden EU-Landern beinhaltet (siehe
Abschnitt 5.4.3).

Zahlungsbilanz

Die Zahlungsbilanz gibt Auskunft Uber alle wirtschaftlichen Transaktionen
zwischen einer Volkswirtschaft und der Ubrigen Welt in einem be-
stimmten Zeitraum. Die Zahlungsbilanz des Eurosystems bzw. Deutsch-
lands setzt sich aus vier Posten zusammen: Leistungsbilanz, Saldo der
Vermdgenstbertragungen, Kapitalbilanz und Restposten (statistisch
nicht aufgliederbare Transaktionen). Die Zahlungsbilanz wird nach dem
Prinzip der doppelten Buchfuhrung geftihrt und ist (formal) immer ausge-
glichen. Wenn von einer ,,unausgeglichenen” Zahlungsbilanz gesprochen
wird, ist meist der Saldo einer bestimmten Teilbilanz — in der Regel der
Leistungsbilanz — gemeint (siehe Abschnitt 7.3).



Zahlungsverkehr

Unter dem Begriff Zahlungsverkehr versteht man die Ubertragung von
Zahlungsmitteln innerhalb einer Volkswirtschaft im baren und unbaren
Zahlungsverkehr. Bei Barzahlungen Ubergibt man Banknoten und Min-
zen, bei bargeldlosen Zahlungen Gbertragt man mittels Instrumenten
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs (z.B. Uberweisung, Lastschrift, Scheck
oder Kartenzahlung) Giralgeld von einem Konto zu einem anderen.

Zentralbank

Eine Zentralbank ist diejenige Institution, die fur die Geldpolitik und die
Funktionsfahigkeit des Geldwesens in einem Land oder Gebiet zustandig
ist. Zu ihren Kernaufgaben gehdren neben der Geldpolitik typischer-
weise die Verwaltung der Wahrungsreserven sowie als Notenbank die
Ausgabe von Banknoten. Der Zentralbank kann auch die Verant-
wortung fur die Bankenaufsicht und den Zahlungsverkehr Gbertragen
werden. Wichtigstes geldpolitisches Ziel ist zumeist Preisstabilitdat. Um
dieses Ziel besser erreichen zu koénnen, sind Zentralbanken in vielen
Landern unabhangig von politischen Weisungen.

Zentralbankgeld

Unter Zentralbankgeld versteht man das von der Zentralbank geschaffene
Geld. Es umfasst den gesamten Bestand umlaufender Banknoten und
Miinzen sowie die Sichtguthaben der Geschéftsbanken bei der Zentral-
bank (Zentralbankguthaben).

Zins

Der Zins ist allgemein der Preis fur die zeitweise und leihweise Uberlas-
sung von Kapital, den der Kapitalnehmer dem Kapitalgeber zahlt. Der
Zinssatz wird Ublicherweise in Prozent bezogen auf ein Jahr angegeben.
Typischerweise ist der Zins fur einen Kredit umso hoher, je langer die
Laufzeit ist. Weitere Bestimmungsfaktoren fur die Hohe der Zinsen sind
das geschatzte Ausfallrisiko bzw. die Bonitat des Kreditnehmers und
die Gute etwaiger Besicherungen. Das Zinsniveau gibt Auskunft Uber
die durchschnittliche Hohe der am Markt fur eine bestimmte Laufzeit
vereinbarten Zinssatze.

Zinstender

Der Zinstender ist ein Auktionsverfahren der Zentralbank, bei dem die
teilnehmenden Geschaftsbanken bei ihren Geboten nicht nur den Betrag,
sondern auch den Zinssatz angeben, zu dem sie das angebotene Zentral-
bankgeld erhalten wollen (sieche Abschnitt 6.3.1).

Zwei-Saulen-Strategie

Die Zwei-Saulen-Strategie des Eurosystems bezeichnet die umfassende
Analyse von Indikatoren, die auf Risiken fir Preisstabilitat hinweisen und
geldpolitischen Handlungsbedarf anzeigen kénnen. Die , zwei Saulen”
bilden die wirtschaftliche und die monetare Analyse. In der wirtschaft-
lichen Analyse werden kurz- bis mittelfristige realwirtschaftliche Indika-
toren (z. B. Produktionspotenzial, Lohnentwicklung), in der monetaren
Analyse langerfristige monetdre Indikatoren (z. B. Wachstum der Geld-
menge) betrachtet. Um zu verhindern, dass relevante Informationen
Ubersehen werden, werden die aus beiden ,Saulen” stammenden Infor-
mationen wechselseitig Gberpruft (siehe Abschnitt 6.2).



