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Zusammenfassung

Das Papier analysiert, wie sich dic Einfuhiung clektronischer Geldborsen (multi-
purpose prepaid cards) aufl dic Geldschopfungsgewinne der Zentratbank und der
Kreditinstitute auswirkt Eis wird gezeigt, dafi durch dic elektronischen Geldborsen
cinc Umvertcilung zu Lasten der Zentralbank und zugunsien der Kreditinstitute
induziert wird

in Deutschiand ist die GeldKarte dic elcktronische Geldborse mit dem groBien
Marktpotential Nach erfolgreicher Einfuhrung konnte durch sic eine Umverteilung
von 365 Mio. DM jahrlich bewirkt werden

Ist cine Subventionicrung elektronischer Geldborsen in dieser Hohe politisch
unerwiinscht, so bictet der Bargelddquivalenzbetrag einen marktkonformen 1.osungs-
weg, diese Umverteilung zu korrigieren. Der Bargeldiquivalenzbetrag wire als zins-
jose Finlage nach MaBgabe eines Prozentsatzes auf den Guthaben der clektronischen
Geldborsen bei der Zentralbank zu halten und wiirde damit das tatsichliche Umver-
teilungsvolumen steuerbar machen.
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1 Einleitung

Der bargeldlose Zahlungsverkehr wird scit sciner Linfithrung Anfang der 60cr
Jahre von Innovationen begleitet. Eine der jiingsien Innovationen, dic bereits in
viclen Stidten verwendet werden kann, ist dic clektronische Geldborse, auch multi-
purpose prepaid card genannt. Dabei handelt es sich um cin Instrument fiir den
taglichen Zahlungsverkchr. Durch Vorauszahlung werden Guthaben clektronisch
auf cine Chipkarte geladen und dort gespeichert (prepaid card). Anders als 7.B.
bei der Telefonkarte, ist dic elcktronische Geldborse fiir eine Viclzahl von Zah-
lungszwecken geeignel (multi-purpose).! Sic ist vor allem fir ,,Gesicht-zu-Gesicht-
Transaktionen* mit geringen Betriigen konzipicrt und stcht in Konkurrenz zur tra-
ditionellen Bargeldzahlung.? In Deutschland cingefiihric bzw. geplante Systeme
der clektronischen Geldborse sind z.B. die von der deutschen Kreditwirtschaft
initiicrte GeldKarte, die Paycard (Deutsche Bahn) und der Clip (Europay Interna-

tional).

Das Aufladen der clektronischen Geldborsen kann je nach System an Bankschal-
tern, funktionserweiterten Geldausgabeautomaten, spezicllen Aufladeautomaten,
Telcfonen und Hindlerterminals mit entsprechender Online-Verbindung vorge-
nommen werden. Der Gegenwert wird vom Kunden bar bezahlt oder umgehend
von scinem Konto abgebucht. Der Maximalbetrag, der auf einer clektronischen
Geldborse gespeichert werden kann, ist seitens der technischen Méglichkeiten
praktisch unbegrenzt, wird aber z.B. bei der GeldKarte mit 400,~ DM limitiert.

Dic eigentlichen Transaktionen werden ohne Autorisicrung durch einc Evidenz-
zentrale autonom vom Nutzer vorgenommen. Damit schlieBt die GeldKarte cine
Liicke im bargeldlosen Zahlungsverkehr: sic ist, weil keine Autorisicrungskosten
und nur geringe Abwicklungskosten cntstchen, auch fiir kleinere Transaktionen

geeignet. Thr Anwendungsbereich wird von Klcinst-Transaktionen bis zu Trans-

1Zur Abgrenzung des Begriffs der elektronischen Geldbérse vgl. auch WORKING GROLP O
EU PAYMENT SYSTEMS [13](1994).

Beim englischen Mondex-System ist es moglich, dic Guthaben via Telefon von einer elektro-
nischen Geldbarse auf eine andere zu libertragen. Damit besteht auch eine Substitutionshezichung
zu den Depositen. Dies ist in Deutschland bisher nicht maglich.
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aktionsvolumina von ca. 50,- DM cingeschitzt.?

Neben den cinzelwirtschafilichen Vor- und Nachicilen clektronischer Geldbor-
scn — beispiclsweisc fiir den Hindler als Akzeptanten, den Kunden als Nutzer
und das Kreditinstitut als Emittenten — gehen auch volkswirtschafiliche Impli-
kationen mit der Verbreitung der Karten einher.® Gegenstand der folgenden Aus-
fishrungen ist eine durch clektronische Geldborsen verursachte Umverteilung des

Geldschopfungsgewinnes zwischen Kreditinstituten und Deutscher Bundesbank.

Ausgangspunkt ist ein Referenzszenario, bei dem elektronische Geldborsen noch
unberiicksichtigt bleiben. Auf diesc Weise wird dargelegt, wie Geldschopfungs-
gewinne entstehen und wie sic sich auf Kreditinstitute und Zentralbank verteilen.
Dem wird in cinem weiteren Szenario eine Volkswirtschaft mit elektronischen
Geldborsen gegeniibergestellt. Ein Vergleich beider Szenarien zeigt eine Umver-
teifung des Geldschopfungsgewinnes von der Deutschen Bundesbank zu den Kre-
ditinstituten. Darauf aufbauend wird das aus der GeldKarte resulticrende Um-
verteilungspotential fiir dic Bundesrepublik Deutschland quantifiziert und wirt-
schaftspolitisch bewertet. AbschlicBend wird mit dem Bargeldidquivalenzbetrag
ein Instrument vorgestellt, durch das die induzicrten Umvertcilungen korrigiert

werden kénnen.

T3Vl MEISTER (11) (1995). S. 6 sowic MARTIN [10] (1996). S. 67.

‘Zu den geldpoluischen Konsequenzen clekironischer Geldbirsen vl auch Fritb-
RICH/MOKLER (5] (1995).
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2 Entstchung von Geldschiplungsgewinnen

2.1 Referenzszenario ohne elektronische Geldborsen

Im folgenden Szenario wird eine Volkswirtschaft betrachtet, in der clektronische
Geldborsen noch keine Verwendung finden (Szenario 0).5 Einc Situation wic sic
in Dcutschiand bis zum Ende dcs Jahres 1996 vorlag.

Fiir Nichtbanken ist Geldhaltung (abgeschen von Kontofithrungsgebiihren) ko-
stentos in dem Sinne, daB kein Nutzungsentgelt entrichtet werden muB. Geld-
haltung verursacht aber Opportunititskosten (Of”) durch cntgangene Zinsertrige;
wiirden niimlich die Nichtbanken den unverzinslichen Bestand an Bargeld ( B§")
und Depositen (DP) verzinslich anlegen, so konnten sic cinen Ertrag erziclen.
Dieser entspriche dem Produkt aus dem Markizinssatz (1) und der gehalienen
Geldmenge:

OF =i(By" + D) )

Nun ist zu fragen, wem der entgangene Gewinn der Nichtbanken zugute kommt.
Die Antwort hidngt von der Méglichkeit einzelner Wirtschaftssubjekte ab, Geld
zu schopfen. In der Bundesrcpublik Deutschland sind die Kreditinstitute und die
Zentralbank bzw. der Staat in der Lage, Geld zu produzieren. Erstere schopfen
Depositen, letztere Bargeld und Zentralbankeinlagen.

Die Kreditinstitute erzielen einen Geldschopfungsgewinn (Gg*), weil sie Deposi-
ten nahezu unverzinslich hereinnehmen und dicsc zum Marktzins als Kredit her-
ausgeben kdnnen. Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, daB cin Kreditinstitut
nicht die gesamten hercingenommenen Depositen als Kredite vergeben kann. Ein
Teil der Depositen ist nach MaBgabe des Mindestreservesatzes (r) zinslos bei der
Zentralbank zu hinterlegen (r D?). Damit ergibt sich der Geldschopfungsgewinn

$Variablen, die sich speziell auf cin Szenario bezichen, werden im folgenden mit der Nummer
des entsprechenden Szenarios indexiert. ‘
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der Kreditinstitute in der Referenzsituation wie folgt:$

Gev = i(D® — D) @

Mindest
reseeve

Doch nicht nur den Kreditinstituten cntstchen Geldschopfungsgewinne, sondern
auch der Zentralbank. Der Geldschopfungsgewinn einer Zentralbank bzw. der des
Staates’ wird als Scigniorage (S§') bezeichnet. Wird wic hier dem Konzept des
Opportunititskosten-Seigniorage gefolgt,® so bleibt zu kldren, welche Mittel der
Zentralbank unverzinslich zuflicBen und welchen Ertrag sic fiir diese Mittel an
den Mirkten erzielen konnte. Die Zentralbank erhilt unverzinslich den Gegenwert
der Bargeldhaltung der Nichtbanken und die von den Kreditinstituten zu halten-
den Mindestreserven.? Der daraus erziclbare Zinsertrag ergibt sich, wenn man dic

Summe aus beiden mit dem Markitzins (i) multipliziert:'

S¢ =i(Bg + rD*) )
Mindest-
reserve
Der Geldschopfungsgewinn der Kreditinstitute gemiB Gleichung (2) und der Seign-
iorage gemiB Gleichung (3) sind vom Gewinn im kaufminnischen Sinne abzu-
grenzen, da Kosten der Geldschépfung nicht beriicksichtigt werden. Eine Additi-
on der Gleichungen zeigt dariiber hinaus, da8 das, was den Nichtbanken gemi8

5Gleichung (2) implizient, daB dic Kreditinstitute dic Refinanzierung, dic sic bendtigen, um
der Mindcstreserve und der Bargeldhaltung der Nichtbanken gerecht zu werden, zum Markizins
bezichen (vgl. dazu auch FuBnote 10).

7Zwischen Staat und Zentralbank wird beim Konzept des Opportunititskosten-Scigniorage
nicht dlﬂ'crcnucn Damit ist der Opportunitiitskosten-Seigniorage auch unabhingig von der Ge-
gspolitik der Zentralbank. Die Zentralbank kann ohnedies der Regicrung den
Gcldschdpfungsgewmn nur unter unrealistischen Bedingungen dauerhaft entzichen (vgl. GOR-
RES {6) (1985), S. 381 ().

$Andcre gingige Konzepte sind z.B. der monctiire und der fiskalische Scigniorage (vgl. dazu
KLEIN/NEUMANN [7] (1990), S. 209 (1. sowic LANGE (8} (1995), S. 23 {[.).

9(UberschuBreserven werden nicht berlicksichtigt, weil ihr Anteil an den Zentralbankcinlagen
der Kreditinstitute scit einigen Jahren unbedcutend kiein ist.

19Zur Berechnung des Opportunititskosten-Scigniorage wird der Markzinssatz statt des durch-
schnittlichen Refinanzierungszinssatzes verwendet, weil der Opportunititskosten-Scigniorage
zum Ausdruck bringgn soll, welchen Zinscrtrag der stanatliche Scktor crziclen kénnte, wenn
Zentralbankgeld den Kreditinstituten ausschlicBlich zum Marktzins zur Verfiigung gestchlt wiir-
de. Ob dies auch tatsichlich geschicht oder ob dic Refinanzierung den Kreditinstituten zu cinem
subventionierien Zinssatz zur Verfigung gestellt wird, ist flir die Hohe des Opportunitiitskosten-
Scigniorage nicht relevant (vgl. dazu LANGE [9) (1995), 8. 104 ().
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Gleichung (1) an Zinsertriigen entgeht, dem Staat und den Kreditinstituten zu-
flieBt:
Ge* + S§' = i(Bg" + D*) = O @

2.2 Beriicksichtigung elektronischer Geldborsen

Um zu untersuchen, wie sich elektronische Geldbdrsen auf die im obigen Ab-
schnitt analysierten GroBen auswirken, wird hier ein Szenario verwendet, bei dem

elektronische Geldborsen beriicksichtigt werden (Szenario 1).

Elektronische Geldborsen sind fiir kleine Transaktionsvolumina konzipiert und
stellen cin enges Substitut zum Bargeld dar. Im folgenden wird davon ausgegan-
gen, daBl die Barhaltung der Nichtbanken im gleichen AusmaB zuriickgeht, wie

die Guthaben auf elektronischen Geldborsen (E€®) ansteigen.

Wie stark Bargeld insgesamt substituiert wird, ist vom Verbreitungsgrad clektro-
nischer Geldborsen und den auf ihnen geladenen Guthaben abhingig. Der Koef-
fizient v (‘7 = %.;:) zeigt, wie groB der Anteil von Guthaben auf elektronischen
Geldborsen gemessen an der Bargeldhaltung der Referenzsituation ist. In der Re-
ferenzsituation betriigt v null, und bei vollstindiger Verdringung des Bargelds
durch elektronische Geldborsen ist  gleich eins. Die Guthaben auf elektronischen

Geldborsen errechnen sich demzufolge aus:

EGB - _yBgr (5)

Da jede auf eine cicktronische Geldborse geladene Mark eine Mark Bargeld ver-
dringt, werden dic gesamie Geldhaltung und die Opportunititskosten der Nicht-
banken (vgl. Gleichung (1)) von der Einfjihrung clektronischer Geldbérsen nicht
tangiert. Dic Nichtbanken halten weniger unverzinsliches Bargeld, dafiir aber zu-

sitzlich unverzinste Guthaben auf elektronischen Geldbdrsen:

E(ib Lot
O = (B = yBEY 4+ 107 4 iyl = OF 6
1 M t +1yby = Uy )

By
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Der Geldschépfungsgewinn der Kreditinstitute veriindert sich dagegen im Ver-
glcich zur Referenzsituation, weil zusétzlich zu den Depositen dic aul den cicktro-
nischen Geldborsen gutgeschricbenen Betriige unverzinslich vom Nichtbanken-

scktor gehalten werden:'!

EG‘
w . € . ep 'F'?
G¥ =iD® — irD” +iqBg (0]

Ge*

Gleichung (7) zeigt, daB der Geldschopfungsgewinn genau um die Opportunitits-
kosten steigt, dic den Nichtbanken aus der Haltung von Guthaben auf elcktroni-

schen Geldborsen entstehen.

Umgckehrt sinkt der Seigniorage des Staates tm den Betrag, um den der Geld-
schopfungsgewinn der Kreditinstitute steigt:

EGb EGé
S = (B3 ~ 7By D) = i(By +rD?) ~i7By ®
B se
1 o

Gleichung (7) und Gleichung (8) folgend ergibt sich die insgesamt induzierte Um-

verteilung (U™Y) zu:
EGh

——
U™ =iyBy &)

Damit wird deutlich, daB mit steigender Verbteitung elektronischer Geldborsen
(steigendem v) der Geldschépfungsgewinn der Kreditinstitute steigt und der des
Staates sinkt.

"'Der aus den Guthaben auf elektronischen Geldborsen resultierende Geldschépfungsgewinn
wird in der Literatur teilweise auch als . Float™ bezeichnet.
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3 Umverteilungswirkung in Deutschland

Von den in Deuschland existierenden und geplanten Systemen der elcktronischen
Geldborse weist die Ende 1996 eingefiihrie GeldKarte den groBten tatsichlichen
und potentiellen Verbreitungsgrad auf. Deshalb soll fiir Deutschland die aus der
GeldKarte resulticrende Umverteilung des Geldschépfungsgewinncs von der Zen-
tralbank bzw. dem Staatssckior zu den Kreditinstituten quantifiziert werden. Un-
beriicksichtigt bleiben Umverteilungswirkungen, die aus der Nutzung anderer Sy-
steme elektronischer Geldborsen wie z.B. der Paycard und des Clips zukiinflig

entsichen konnen.

Nach AbschluB der Einfithrungsphase konnten potenticll 67 Mio. Bankkunden-
und Euroscheck-Karten'? durch multifunktionale Chipkarten ersetzt und mit Geld-
Karten-Funktionen ausgestattet scin.'* Wenn die durchschnittlichen Kartengutha-
ben denen des Feldversuches in Ravensburg/Weingarten entsprechen, ergibt sich
ein Gesamtguthaben auf GeldKarren (EC%) in Hohe von 2,13 % des Bargeldum-
laufes von 1996 (y = 0.0213)."

Der Wert des Koeffizienten vy errechnet sich, indem die 67 Mio. GeldKarten mit
dem durchschnittlichen Guthaben des Feldversuches multipliziert und zum Bar-
geldumlauf ins Verhiltnis gesetzt werden:'

E®* 78,5 DM - 67 Mio.

Y= By = 2a6.8mapm 03

2 Anzahl der 1996 in Deutschland umlaufenden Bankkunden- und Euroscheck—Karten, sofem
sic mit ciner PIN (Personlichen Identifikationsnymmer) ausgestaitet sind (vgl. DEUTSCHE BUN-
DESBANK [3](1997), S. 41).

YNicht berticksichtigt sind GeldKarten, dic keine Kontobindung besitzen. Diese Karien konnen
mil Bargeld aufgeladen werden Nutzer werden jnsbesondere Auslinder, die sich voriibergchend
in Deutschland aufhalten, Minderjahrige und Zweitkartenbesitzer sein (vgl. BUNDESVERBAND
DEUTSCHER BANKEN (2] (1996).S. 121).

"“Vemachlssigt wird der aligemeine Ansticg der Geldkomponenten durch Inflation und Wirt-
schaftswachstum. Dadurch wird die absolute Umverteilung tendenziell unterschitzt.

In dem von der deutschen Kreditwirtschaft 1996 durchgefiihrien Feldversuch in der Region
Ravensburg/Weingarten betrug das durchschnittliche Ladevolumen pro GeldKarie 157,- DM (vgl.
BERNDT [1] (1996). S. 395 sowic PILOTPROJEKT RAVENSBURG/WEINGARTEN (12} (1996),
S. 1.9). Geht man von ciner kontinuicrlichen und vollstdndigen Verausgabung dieses Betrages
bis zum nichsten Ladevorgang aus. crgibt sich ¢in durchschaitiliches Guthaben pro GeldKarie
von 78.50 DM. Der Bargeldumlauf (ohne Kassenbestande der Kreditinstitute) betrug Ende 1996
246.8 Mrd. DM (vgl. DEUTSCHE BUNDESBANK |4] (1997). S. 10*%).
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Um den Geldschopfungsgewinn der Kreditinstitute und den Seigniorage des Staa-
tcs fiir dic Szenarien O und 1 mit Hilfe der Gleichungen (2) und (3) bzw. (T)und (8)
zu errechnen, sind auBerdem Aussagen iiber den Marktzins (1), den Mindestre-
scrvesatz (r) und den Depositenbestand (D°P) zu treffen. Als Depositenbestand
werden die Sichtcinlagen inkiindischer Nichtbanken bei inldndischen Kreditinsti-
tuten verwendet.'® Termin— und Sparcinlagen bleiben unberiicksichtigt, weil sic
ohne Relevanz fiir die noch zu berechnende Umverteilung des Geldschopfungs-
gewinnes sind und weil sie verzinst werden. Als Mindestreservesatz r wird der
scit 1. August 1995 geltende Satz auf Sichtciniagcn in Hohe von 2% verwendel.
Als Marktzins (1) ist schlieBlich dic Umlaufsréndite 5{fentlicher Anlcihen'” aus-
gewiihlt. Dadurch spiegeln der Seigniorage urld der Geldschdpf ungsgewinn der
Kreditinstitute den Ertrag wider, der mit dem geschopften Geld nahczu ohne Bo-
nitdtsrisiko erzielbar wire. Statt auf dic Umlaufsrendite von 1996 abzustellen, fin-
det der Durchschaitt der Jahre 1987 - 1996 Anwendung (i = 6,94%). Auf diese

Weisc konnen Verzerrungen durch Schwankungen des Zinsniveaus gesenkt wer-

den.
Tabelle 1; Umverteilung von Geldschopfungsgewinnen in Deutschland®
Szenario v G AG™ Raid ASH orr
0 0% 455748 18058.0 636329
1 2.13% 45939.9 3650 17693.0 -365.0 636329
*in Mio. DM '

In Tabelle 1 sind der Seigniorage und der Geldschopfungsgewinn der Geschifts-
banken fiir die Szenarien O und 1 zusammen mit den resultierenden Umvertei-
lungen dargestellt. AuBerdem wurden dic Opportunitiitskosten der Nichtbanken
mit Hilfe der Gleichungen (1) und (6) berechhet. Wie im Abschnitt 2 dargelegt,
cntsprechen die durch die GeldKarte crzielten Zugewinne der Kreditinstitute den
EinbuBen der Zentralbank, und die Summe aus Seigniorage und Geldschopfungs-
gewinn der Kreditinstitute entspricht den Opportunititskosten der Nichtbanken.

'6Diese betrugen Ende 1996 670,1 Mrd. DM (vgl. DEUTSCHE BUNDESBANK (4] (1997).
S.10%).

7Vgl. DEUTSCHE BUNDESBANK [4] (1997), 8. 51*.
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Insgesami gewinnen die Kreditinstitute zusitzlich 365 Mio. DM jahrlich, dic durch

Mindereinnahmen des Staates in gleicher Hohe finanziert werden.

Der Umstand, da8 dic Kreditinstitute durch cine technische Innovation zusitzliche
Geldschopfungsgewinne crzielen, ist nicht problematisch. Problematisch ist da-
gegen, daB diese Geldschépfungsgewinne zu Lasten des Staatshaushaltes gehen.
Das Argument, die den Kreditinstituten zusdtzlich zuflieBenden 365 Mio. DM
seien kein zusitzlicher Gewinn im kaufménnischen Sinne, da daraus auch Kosten
der GeldKarte zu decken seien, kann nicht iiberzeugen. Staatliche Gelder sind
prinzipiell nicht dazu bestimmt, Kosten Privalcr Kreditinstitute zu decken, es sei
denn, cine staatliche Subventionierung elektronischer Geldbdrsen wiire ein erklir-

tes Ziel der Wirtschaftspolitik.

Sollen elektronische Geldbérsen nicht subventioniert werden, so stellt sich die
Frage, wie sich dic Umverteilung des Geldschopfungsgewinnes vermeiden oder
zumindest abschwichen 1dBt. Eine Moglichkeit wire, die Ausgabe ausschlieB-
lich durch die Deutsche Bundesbank v;xmchmcn zu lassen. Dann wiirde auch
der Geldschopfungsgewinn aus elektronischen Geldborsen vollstindig der Bun-
desbank zuflieBen. Bewertet man aber cine teilweise Verstaatlichung des unbaren
Zahlungsverkehrs als ordnungspolitisch nicht wiinschenswert, dann muB nach ei-
ner marktkonformen Behandlung der Guthaben auf elekironischen Geldborsen

gesucht werden.

Ein Losungsweg wire dic Einfithrung eines Bargeldiquivalenzbetrages (BAB).
Dieser wiire als zinslose Einlage in Hohe eines Prozentsalzes (b) der Guthaben
auf elekironischen Geldbirsen bei der Zentralbank zu halten. Dadurch wiirden
der Zentralbank zusitzlich zinslose Einlagen in Hohe von bE® zufiicBen. Der
Scigniorage wiirde um ibES ansteigen. Die Kredinstitute dagegen miiften sich
in Hohe von bEC® bei der Zentralbank refinanzieren und hitien Zinskosten von
b E2G® zu tragen. Die urspriinglich durch die GeldKarte induzierte Umverteilung

(vgl. Gleichung (9)) wiirde 5o um ib 2% korrigicrt:

(G RSt = (1 - b k@ (10
T S~ R aaaa

Pimare Konrekeur der verbleibende
| 3} 1

3
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Diskuticrt werden muB nun noch, welche Hohe der Prozentsatz (b) annchimen
soll. Formal #hnclt der BAB zwar der Mindestreserve aul Depositen. Ein Pro-
zentsatz. in Hohe des Mindestreservesatzes von 2% wiirde aber nicht ausrcichen,
um dic primirc Umverlcilung zu kompensicren. Dies zeigt Tabelle 2, in der dic
Komponenten der Gleichung (10) fiir altcrnative Prozentsdtze von b dargestellt
sind. Fiir b = 2% wird die primire Umvericilung von 365 Mio. DM lediglich um
7.3 Mio. DM korrigiert.

Tabelle 2: Korrektur der Umvertcilung durch den Bargeldiquivalenzbetrag®

Primire Umvertcilung | Korrekiur der Umverteilung | Verbleibende Umvertcilung
b o biEC® (1 - b)iES®
0% 365,0 0.0 365.0
2% 3650 73 3517
100% 3650 365.0 0.0
*in Mio. DM

Gleichung (10) folgend muB der zu hinterlegende BAB den Guthaben auf den
GeldKarten entsprechen (b = 100%), damit di€ primire Umverteilung vollstindig
korrigicrt wird. Die Geldschopfungsgewinne der Kreditinstitute und der Scign-
iorage entsprechen dann wieder der Referenzsituation aus Tabelle 1. Geindert
hat sich lediglich die Herkunft der GewinngroBen. In der Referenzsituation ent-
standen den Kreditinstituten Gcldschépfungsgéwinnc ausschlieBlich aus Deposi-
ten. Die Zentralbank erzielte Seigniorage aus der Bargeldhaltung der Nichtbanken
und der Mindestreservehaltung der Banken. Nach Einfiihrung der GeldKarte ent-
stcht den Kreditinstituten zusitzlich Geldsschopfungsgewinn aus den Guthaben
auf GeldKarten und die Zentralbank biiBt durch geringere Bargeldhaltung Seign-
iorage cin. Beides wird aber durch die cinhundertprozentige Deckungspflicht der
Guthaben aul GeldKarten neutralisiert. Die zusitzlichen Geldschopfungsgewinne
der Kreditinstitute entsprechen den Refinanzicrungsaufwendungen {iir den BAB.
Dicsc wicderum flicBen der Zentralbank als Ertriige 7u und entschiidigen sic (iir

dic aus der geringeren Bargeldhaltung entstandenc Scigniorage-Einbulie.
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4 Ifazit

Es konnle gezeigt werden, daB die Einfithrung elekronischer Geldborsen cine
Umvertcilung des Geldschopfungsgewinnes von der Deutschen Bundesbank zu
den Kreditinstituten zur Folge hat. Nach Abschlu8 der Einfilhrungsphase der Geld-
Karte ist mit ciners Umverteilungspotential von jihrlich 365 Mio. DM zugunsten
der Kreditinstitute zu rechnen.

Zwar ist der Geldschopfungsgewinn kein Erbhof der Finanzpolitik, es mufl aber
gefragt werden, ob eine Subventionierung elektronischer Geldbérsen in dieser H6-
he gerechtfertigt ist. Wird dies bejaht, sollte die Politik diesen Willen offen be-
kunden. Im anderen Fall bietet der Bargeldiquivalenzbetrag cine marktkonforme
Ldsung, dic Umverteilung teilweise oder vollstindig zu korrigieren.

Gegen dic Einfiihrung cines Bargelddquivalenzbetrages konnte seitens der Kredit-
wirtschaft argumentiert werden, daB sich die clektronische Geldbdrse dann nicht
renticre. Damit ist man aber wiederum bei der Frage angelangt, ob eine Subven-

tionierung der GeldKarte von der Politik gewlinscht wird.
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