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1. ,,Die Bundesbank ist eine oberste Bundesbehorde und somit Teil der staatlichen Hoheits-
verwaltung, allerdings unabhédngig und nicht weisungsgebunden®.

- Die Stellung der Deutschen Bundesbank in der unmittelbaren Bundesverwaltung ist in §
29 (1) Gesetz tiber die Deutsche Bundesbank (BBankG) festgelegt. Dort heiit es ,,Der Vorstand mit
der Zentrale am Sitz der Bank hat die Stellung einer obersten Bundesbehoérde.” Gleichzeitig ist in
§ 12 BbankG das Verhiltnis der Bank zur Bundesregierung normiert: ,,Die Deutsche Bundesbank
ist bei der Ausiibung der Befugnisse, die ihr nach diesem Gesetz zustehen, von Weisungen der
Bundesregierung unabhéngig.“

2. ,, Jeder der 17 Euro-Staaten hat eine bestimmte Geldmenge in den Euro eingebracht. Der
Euro besteht also genau genommen aus 17 Teilmengen. Jeder Staat hat fiir sein Staatsgebiet, in
Absprache mit der EZB, das alleinige Recht der Ausgabe von Euro-Banknoten."*

- Zur Definiton des Begriffes ,,Geldmenge* ist folgendes zu sagen:. Vereinfacht kénnte man
darunter den gesamten Bestand an Geld in einer Volkswirtschaft verstehen, der sich bei Nicht-
banken befindet. Fiir das Euro-Wahrungsgebiet werden folgende unterschiedliche Aggregate de-
finiert:

) M1: Sichteinlagen der Nichtbanken sowie der gesamte Bargeldumlauf (Stand Ende Juni
2012: 4.893 Mrd €)

) M2: M1 plus Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu zwei Jahren und Einlagen mit ge-
setzlicher Kiindigungsfrist bis zu drei Monaten (8.777,2 Mrd €)

) M3: M2 plus Anteile an Geldmarktfonds, Repoverbindlichkeiten, Geldmarktpapieren und
Bankschuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu zwei Jahren (9.927,4 Mrd €)

Jedes Land hatte bis zur Einfiihrung des Euro eine in seiner Landeswédhrung denominierte Geld-
menge. Mit Einfiihrung des Euro wurden diese Betrédge lediglich umgerechnet und zu einer ge-
meinsamen Geldmenge addiert.

Nach Artikel 128 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) hat die
Europdische Zentralbank (EZB) das ausschlieBliche Recht, die Ausgaben von Euro-Banknoten
innerhalb der Union zu genehmigen. Die EZB und die nationalen Zentralbanken sind zur Ausga-
be dieser Banknoten berechtigt. Die Staaten sind demzufolge nicht an der Ausgabe von Euro-
Banknoten beteiligt. Allerdings haben die Mitgliedstaaten das Recht zur Ausgabe von Euro-
Miinzen, wobei der Umfang dieser Ausgabe der Genehmigung durch die EZB bedarf.

1 Die folgenden Ausfithrungen basieren auf Informationen, die uns die Deutsche Bundesbank auf Anfrage zur
Verfiigung gestellt hat.
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3. ,Neben der EZB haben die nationalen Zentralbanken (NZB) der Staaten grundsétzlich das
Recht, Banken, aber nicht direkt ihren Staaten, Darlehen gegen Sicherheiten zu gewdhren. Das
heiBt, nicht nur die EZB sondern auch die NZB konnen die Geldmenge in ihren Staaten verédn-
dern."

- Legt man den Geldmengenbegriff gemal der Definition des Eurosystems zu Grunde, dann
verdndert die Gewédhrung von Darlehen an Banken grundsétzlich nicht die Geldmenge, da hier
nur das Geld bei Nichtbanken betrachtet wird.

4. ,Geldmengen durch die EZB belasten alle Staaten anteilig entsprechend der urspriinglich
eingebrachten Geldmenge. Geldmengen durch die NZB belasten nur die eigenen Staaten."

- Bestimmte Geldmengen gemil der Eurosystem-Definition fiihren grundsétzlich nicht zu
Belastungen von Staaten. Gemeint sind hier vermutlich Kredite an Banken durch das Eurosys-
tem. In diesem Fall ist zwischen geldpolitischen Krediten und nicht-geldpolitischen Krediten zu
unterscheiden.

Geldpolitische Kredite werden von den nationalen Zentralbanken unter Beachtung der geldpoli-
tischen Beschliisse und der gemeinsamen Regelungen des Eurosystems vergeben. Die daraus re-
sultierenden Einnahmen werden nach Artikel 32 der Satzung des Europdischen Systems der
Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank verteilt. Etwaige Verluste aus solchen Geschéf-
ten — insbesondere bei gleichzeitigem Ausfall des Geschiéftspartners und der Sicherheit (sog.
Double-Default) — koénnen im Eurosystem nach Beschluss des EZB-Rats ebenfalls aufgeteilt wer-
den.

Unter nicht geldpolitischen Krediten ist insbesondere ELA (Emergency Liquidity Assistance) zu
erwidhnen. ELA ist ein Notkredit, der solventen aber voriibergehend illiquiden Banken zur kurz-
fristigen Uberbriickung von Liquidititsengpdssen gewihrt werden kann. Die Entscheidung iiber
solche Kredite liegt im Ermessen der jeweiligen nationalen Zentralbank, auf deren Rechnung die
Kreditgewdhrung erfolgt. Verluste aus solchen Geschiften werden von der nationalen Zentral-
bank demzufolge alleine getragen. Bei ELA handelt es sich um eine Aufgabe aullerhalb der Sat-
zung des ESZB. Nach Art 14.4 der Satzung des ESZB kann der EZB-Rat einer nationalen Zentral-
bank die Wahrnehmung von bestimmten auflerhalb der Satzung des ESZB liegenden Aufgaben
untersagen, soweit diese Aufgaben nicht mit den Zielen und Aufgaben des ESZB vereinbar sind
(insb. im Fall der Unvereinbarkeit mit der gemeinsamen Geldpolitik). Fiir einen entsprechenden
Beschluss des EZB-Rats ist eine Zweidrittelmehrheit erforderlich. Dem EZB-Rat als geldpoliti-
sches Entscheidungsgremium, das fiir die Beachtung des priméren Ziels der Preisniveaustabilitét
im Euro-Wahrungsgebiet verantwortlich ist, obliegt es demnach zu priifen, ob die Gewédhrung
von ELA im Einzelfall mit der gemeinsamen Geldpolitik vereinbar ist.

5. ,Es steht jedem der 17 Staaten frei per Gesetz den Aufgabenbereich der NZB zu bestim-
men, also auch direkte Darlehen der NZB an ihre Lander zu erlauben. Die EZB hat unter Bedin-
gungen ein Einspruchsrecht."
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- Nach Artikel 123 AEUV sind Uberziehungs- oder andere Kreditfazilititen bei der EZB
oder den nationalen Zentralbanken fiir Organe oder Einrichtungen der Gemeinschaft, Zentralre-
gierungen, regionale oder lokale Gebietskorperschaften oder andere 6ffentlich-rechtliche Korper-
schaften, sonstige Einrichtungen des 6ffentlichen Rechts oder 6ffentliche Unternehmen oder Mit-
gliedstaaten ebenso verboten wie der unmittelbare Erwerb von Schuldtiteln von diesen durch die
EZB oder die nationalen Zentralbanken. Im Ubrigen besteht nach Erwigungsgrund 7 der Verord-
nung (EG) Nr. 3603/93 ein Umgehungsverbot des Verbotsziels beim mittelbaren Erwerb von
Schuldtiteln auf dem Sekundarmarkt. Aufgrund des Vorrangs des Art. 123 AEUV vor nationalem
Recht kann ein Staat davon nicht abweichen. Das gilt nicht nur fiir den Bereich des geldpoliti-
schen Instrumentariums, dessen Grundlagen im Unionsrecht fixiert sind, sondern auch fiir sons-
tige Aufgaben der nationalen Zentralbanken nach nationalem Recht (Art 14.4).



