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Wieso hat sich der Erklarungsansatz fiir die Entstehung von
Giralgeld im Buch ,Geld und Geldpolitik” im Laufe der Zeit verandert?

Die Darstellung in alteren Ausgaben des Buches ,Geld und Geldpolitik” erfolgte mithilfe des Konzepts des Geld(an-
gebots)multiplikators. Dieses ist ein in Lehrblchern zur Makrookonomie und Geldtheorie nach wie vor weit
verbreitetes didaktisches Konzept. Der Geldmultiplikator ist das Verhaltnis von Geldmenge zur Geldbasis, d.h. zu den
Zentralbankverbindlichkeiten Bargeldumlauf und Zentralbankeinlagen der Geschaftsbanken. Der Geldmultiplikator
ist in konomischen Modellen eine sogenannte , reduzierte Form”, d.h. sein Wert hangt von verschiedenen Parame-
tern ab, die Verhaltensweisen der Banken, Nichtbanken und Zentralbanken beschreiben: Der Geldmultiplikator ist
also als eine zusammenfassende Darstellung des Zusammenhangs von Geldbasis und Geldmenge zu verstehen, die
aus dem Zusammenwirken der drei genannten Sektoren resultiert. Verandern einer oder mehrere dieser Sektoren
sein bzw. ihr Verhalten, so verandert sich auch der Geldmultiplikator, d.h. er sollte grundsatzlich nicht als Konstante
betrachtet und nicht als kausale Aussage fehlverstanden werden. Auf diese verhaltensorientierte Interpretation des
Geldmultiplikators wird auch in den grundlegenden Lehrbuchern verwiesen, wenngleich dies mitunter nicht im
Detail ausgefuhrt wird, was kritisiert werden kann.

In den neueren Ausgaben des Buches ,Geld und Geldpolitik” und im Aufsatz , Die Rolle von Banken, Nichtbanken
und Zentralbank im Geldschépfungsprozess” im Bundesbank-Monatsbericht April 2017 wird dieser Kritik implizit
vorgebeugt und daher werden in den genannten Publikationen die hinter dem Geldmultiplikator stehenden Verhal-
tensweisen der beteiligten Sektoren in den Vordergrund geruckt. Dies erfordert eine veranderte Darstellungsform
und stellt im Kern eine verhaltensorientierte Interpretation des Geldmultiplikators dar. Der Vorteil dieser Darstellung
besteht unter anderem darin, von einer zu mechanistisch anmutenden Darstellung abzurticken und deutlich zu
machen, dass hinter der Schaffung von Buchgeld durch Geschaftsbanken nicht zwingend die vorherige Einwerbung
von Kundeneinlagen stehen muss. Der Nachteil besteht darin, dass sie komplexer ist.

Welche der beiden Darstellungsformen geeigneter ist, hangt von der zu analysierenden 6konomischen Fragestellung
ab. Ein Vorteil der direkt auf die Verhaltensweisen der beteiligten Sektoren abstellenden Darstellungsform ist dabei,
dass diese generell besser in den allgemein in der Makrotkonomik gebrduchlichen Analyserahmen mikrodkono-
misch fundierter allgemeiner Gleichgewichtsmodelle integrierbar ist.

Wie kam die erste D-Mark als Bargeld ins System?
Musste sich jemand dafiir zwangsweise bei einer Bank verschulden?

Die prinzipielle Darstellung des Vorgangs ,Geldschépfung” im Schulerbuch ,Geld und Geldpolitik” darf nicht
mit dem historischen Geschehen in den Grindungsjahren der Bundesrepublik Deutschland gleichgesetzt werden.

Mit Wirkung vom 21. Juni 1948 galt die Deutsche Mark als neue Wahrung in der amerikanischen, britischen
und franzésischen Zone. Das erste D-Mark Bargeld kam durch die so genannte Kopfquote in den Umlauf. Dabei
erhielt jeder Einwohner in zwei Raten (von 40 DM und 20 DM) insgesamt 60 DM ausgehandigt, und zwar unter
Hingabe von insgesamt 60 Reichsmark aus den vorhandenen Bestdnden, sodass sich Privatpersonen nicht
verschulden mussten. DarUber hinaus bestimmten die Wahrungsreformgesetze unter anderem die Umstellung der
existierenden Guthaben von Privatpersonen, Unternehmen, Banken und o¢ffentlichen Institutionen von Reichs-
mark in D-Mark, wobei in erheblichem Umfang Gelder auf den Konten gestrichen wurden. Dies war notwendig
geworden, weil durch die vorangegangene ungebremste Kriegsfinanzierung ein erheblicher Geldiberhang tber das
stark eingeschrankte Angebot an Gutern entstanden war.



Haufig gestellte Fragen
zum Thema Geldschopfung

B Was ist die rechtliche Grundlage fir die Buchgeldschépfung?

Es gibt keine direkte rechtliche Regelung. Die Méglichkeit zur Buchgeldschépfung durch Banken wird vom deutschen
Recht vorausgesetzt. Die Buchgeldschépfung und andere Tatigkeiten der Banken sind grundsatzlich der Aufsicht
nach dem Kreditwesengesetz (KWG) und weiteren Gesetzen unterworfen. Da eine Uberméafige Buchgeldschépfung
durch die Geschaftsbanken das vom Eurosystem verfolgte Ziel der Preisstabilitat gefahrden kdnnte, verfligt das
Eurosystem Uber geldpolitische Instrumente wie die Mindestreservepflicht und die Offenmarktgeschafte, die es zur
Gewabhrleistung von Preisstabilitat einsetzen kann.

Bendtigt die Geschaftsbank zuerst Zentralbankgeld, bevor sie Kredite vergeben kann,
aus denen ihr Zahlungsverpflichtungen entstehen kénnen? Welche Rolle spielt (dabei)
die Mindestreserve?

Das Modell des Geldschdpfungsmultiplikators, das in vielen Lehrblchern zur Geldtheorie dargestellt wird,
unterstellt, dass einer Geschaftsbank zundchst zusatzliches Zentralbankgeld zugeflossen sein muss, bevor sie
zusatzliche Kredite gewahren kann, aus denen ihr Zahlungsverpflichtungen in Zentralbankgeld entstehen kénnen.
In der Praxis ist dieser Zusammenhang nicht zwingend gegeben. So sind einzelne Geschaftsbanken normalerweise
stets in der Lage, sich bei Bedarf Zentralbankgeld kurzfristig Gber den Geldmarkt zu beschaffen — das heifst, von
anderen Geschaftsbanken zu leihen. Aufserdem bietet das Eurosystem den Geschaftsbanken die Mdoglichkeit,
sich — gegen Verpfandung von ausreichenden Sicherheiten — Zentralbankgeld Uber Refinanzierungsgeschafte oder
standige Fazilitaten zu beschaffen. Abgesehen davon verflgen die Geschaftsbanken im Normalfall stets Gber ein
gewisses Guthaben in Zentralbankgeld. Denn jede Geschdftsbank ist verpflichtet, eine Mindestreserve in Zentral-
bankgeld zu halten (die nach der Hoéhe ihrer Kundeneinlagen zu einem bestimmten Zeitpunkt bemessen wird).
Diese Mindestreserve muss aber nicht permanent, sondern nur im Durchschnitt Uber die vier- oder finfwochige
Mindestreserveperiode gehalten werden. Die Geschaftsbanken kdnnen diese Einlagen auf ihrem Zentralbankkonto
kurzfristig nutzen, um Zahlungspflichten nachzukommen.

Im Zuge der Banken- und Staatsschuldenkrise waren einzelne Geschaftsbanken aufgrund der Vertrauenskrise
unter Banken nicht in der Lage, sich Zentralbankgeld von anderen Geschéftsbanken zu leihen. Das Eurosystem hat
deshalb dem Bankensystem in dieser Phase Uber zusatzliche Refinanzierungsgeschéafte sowie eine Vollzuteilungs-
politik zusatzliches Zentralbankgeld bereitgestellt.
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Im Schilerbuch ,,Geld und Geldpolitik” wird unterstellt, dass bei der Kreditvergabe
einer Bank generell neues, die Geldmenge erhéhendes Buchgeld geschaffen werde.
Ist das zwingend?

Kann die Bank nicht auch altes, schon friiher geschaffenes Geld, z.B. Spareinlagen, weiterreichen, wodurch
die volkswirtschaftliche Geldmenge nicht erh6ht wird? Die Refinanzierung durch Spareinlagen ist doch
gangige Praxis der Banken.

Tatsachlich wird bei der Kreditvergabe durch eine Bank stets zusatzliches Buchgeld geschaffen. Die weitverbreitete
Vorstellung, dass eine Bank ,auch altes, schon friher geschopftes Buchgeld, z.B. Spareinlagen, weiterreichen”
(kdnne), wodurch die volkswirtschaftliche Geldmenge nicht erhdht wird, trifft nicht zu.

Man stelle sich z.B. vor, dass ein Kunde eine Sichteinlage bei seiner Bank in eine Spareinlage umwandelt. Fur die
Bank bedeutet dies einen Passivtausch. Gewahrt sie nun einen frischen Kredit, schreibt sie dem Kreditnehmer
den Kreditbetrag auf dessen Konto gut und schafft in diesem Zuge zusatzliches Buchgeld (es kommt zu einer
Bilanzverlangerung). Die Spareinlage wird also nicht ,weitergereicht”, es kommt vielmehr durch die Kreditvergabe
zu Geldschopfung.

Ein weiteres Fallbeispiel:

1. Ein Kunde 1 zahlt bei seiner Bank 1.000 als Spareinlage ein. Die Bank verbucht dies auf der Aktivseite als Erhohung
des Kassenbestands, auf der Passivseite als Erhdhung der Spareinlagen (Bilanzverldngerung). Die Geldmenge M3
bleibt unverandert, da die Kassenbestdnde der Kreditinstitute kein Bestandteil von M3 sind, die Spareinlage aber
schon; durch die Einzahlung wurde Bargeld in Buchgeld — in diesem Fall Spareinlagen — verwandelt.

2. Die Bank gewahrt einem zweiten Kunden einen Kredit von 1.000. Dies fuhrt wiederum zu einer Bilanzver-
langerung (Aktivseite: Forderungen steigen um 1.000; Passivseite: Sichteinlage des Kreditnehmers nimmt um
1.000 zu). Durch den Vorgang nimmt die Geldmenge M3 um 1.000 zu, da die Sichteinlagen des Kreditnehmers
zu M3 gehoren.

3. Der Kreditnehmer lasst sich den Kreditbetrag in bar auszahlen. Dies bewirkt eine Bilanzverkirzung: Auf der Aktiv-
seite der Bankbilanz sinkt der Kassenbestand um 1.000, auf der Passivseite das Sichtguthaben des Kreditnehmers.
Die Geldmenge M3 bleibt unverandert, also auf dem um 1.000 erhéhten Niveau, da sich der Bestand an Bargeld
aulerhalb des Bargeldsektors erhéht hat und die Sichtguthaben entsprechend gesunken sind.

Betrachtet man die Bankbilanz nach der Bargeldauszahlung, zeigt sie auf der Aktivseite die Forderung an den
Kreditnehmer in Hohe von 1.000, auf der Passivseite die Spareinlage von 1.000. Ohne nahere Analyse der unter-
liegenden Vorgange kénnte man meinen, dass die Bank das eingezahlte Bargeld als reiner Finanzintermediar —
wie eine Nicht-Bank — als Kredit wieder herausgegeben und sich die Geldmenge M3 durch den Vorgang nicht
erhéht habe. Tatsachlich hat die Geldmenge M3 durch die Kreditvergabe und Buchgeldschépfung aber wie
aufgezeigt zugenommen.

FUr eine Kreditvergabe ist eine Bank also nicht darauf angewiesen ist, dass ihr zuvor Spar- oder sonstige Einlagen
zugeflossen sind (wenngleich dies auch nicht stérend oder gar schadlich ist, vielmehr eine unter Umsténden spater
notige Refinanzierung in Zentralbankgeld schon vorwegnimmt). Im Schulerbuch ist auf Seite 80 dargestellt, weshalb
Banken gleichwohl Spar- und Termineinlagen einwerben: ndmlich zur Eingrenzung von Zinsanderungs- und Liqui-
ditatsrisiko. Im oben beschriebenen ersten Vorgang wird dies deutlich: Wenn ein Kunde seine Sichteinlage in eine
Spareinlage umwandelt, bedeutet dies fir die Bank, dass aus einem jederzeit abrufbaren Anspruch des Kunden auf
Liquiditat ein eingeschrankt abrufbarer Anspruch auf Liquiditat wird. Ihr Liquiditatsrisiko (und auch ihr Zinsande-
rungsrisiko) nimmt ab; im Rahmen eines ,risikogeleiteten” Rentabilitatskalkuls ist dies fur die Bank ein geldwerter
Vorteil, weshalb sie bereit ist, dem Kunden einen Zins auf seine Spareinlage zu zahlen — also ihm zu vergiten, dass
er seinen Anspruch auf jederzeit abrufbare Liquiditat einschrankt.
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Wenn eine Geschaftsbank einen Kredit gewahrt hat: Woher stammt das Geld fir die
Zinsen, die zusatzlich zur gewahrten Kreditsumme zurlickgezahlt werden miissen?

Bei der Geldschopfung durch Kreditvergabe wird das Geld, das fiir die Zinszahlung benétigt wird, doch
nicht mitgeschopft.

Der Blick auf eine einzelne Kreditschdépfung greift zu kurz. In einer dynamischen Volkswirtschaft werden standig
Kredite vergeben bzw. getilgt und Vermdgenswerte angekauft bzw. verkauft. Geldmenge und Realwirtschaft ent-
wickeln sich dadurch im Idealfall gleichgerichtet. Férdern beispielsweise die Kredite das realwirtschaftliche Wachs-
tum, dann kénnen aus dem daraus entstehenden Einkommen Kredit und Zinsen zurlickgezahlt werden.

B Konnen Geschaftsbanken mit selbst geschopften Giralgeld Immobilien erwerben?

Der Kauf einer Immobilie durch eine Bank ist ein spezieller Fall von , Erwerb eines Vermdgenswerts”. Im ersten Schritt
kann die Bank mit selbstgeschaffenem Buchgeld zahlen, das sie dem Verkdufer als Sichteinlage gutschreibt. Aus
Sicht der Bank ist dieses selbstgeschaffene Buchgeld — die Sichteinlage — eine Verbindlichkeit (,Schulden”). Durch die
Transaktion ,Immobilienerwerb” kommt es deshalb fur die Bank zu keinem Netto-Vermdgenszuwachs (,die Bank
wird nicht reicher”); denn in ihrer Bilanz wird zwar auf der Aktivseite der erworbene Vermdgenswert verbucht, doch
stehen diesem auf der Passivseite Verbindlichkeiten in gleicher Hohe gegenuber.

Wie im Buch ,Geld und Geldpolitik” fir den Fall der Kreditgewahrung beschrieben, ist die Gutschrift der Sichteinlage
nur der erste Schritt eines Prozesses. Denn die Bank muss damit rechnen, dass der Verkdufer der Immobilie die ihm
gutgeschriebene Sichteinlage in bar abhebt oder an eine andere Bank B Uberweist. Die Bank A ist dann — wie bei
der Kreditgewahrung — auf eine Refinanzierung dieses Betrags angewiesen. Will sie die Immobilie zur Minderung
ihrer Risiken langfristig refinanzieren, muss sie, wie im Buch beschrieben, eine langfristige — und entsprechend hoch
verzinste — Einlage einwerben. Im wirtschaftlichen Ergebnis ahnelt dies dem Fall, dass eine Nichtbank, z.B. ein Unter-
nehmen, den Erwerb einer Immobilie durch Aufnahme eines verzinslichen Kredits finanziert.

Zu beachten ist ferner, dass die Geschaftsbanken im Prinzip alle risikobehafteten Positionen auf der Aktivseite ihrer
Bilanz — darunter auch Immobilienbesitz — zu einem bestimmten Prozentsatz mit Eigenkapital unterlegen mussen. thr
Bestand an Eigenkapital begrenzt somit das mogliche Ankaufsvolumen. Zudem achtet die Bankenaufsicht darauf,
dass eine Bank keine , Klumpenrisiken” eingeht.
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Kénnen Geschaftsbanken mit selbst geschépftem Giralgeld
die Léhne ihrer Beschaftigten bezahlen?

Nein. Wie jedes andere Unternehmen muss auch eine Bank ihre Aufwendungen durch Ertrdge erwirtschaften.

Die Zahlung von Léhnen und Gehadltern ist ein Vorgang, der sich in den Konten fir die Erfassung der laufenden
Geschaftsvorgange (Aufwendungen und Ertrage) niederschlagt; diese Konten werden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung (GuV) zusammengefasst, die wiederum ein Unterkonto des Eigenkapitalkontos ist. Da Lohnaufwendungen
kein Aktivposten der Bilanz sind, kann eine Bank anfallende Léhne (oder andere Aufwendungen) nicht dadurch
begleichen, dass sie Buchgeld selbst schafft. Anders ausgedruckt: Lohnaufwendungen sind nicht bilanzierbar - und
damit auch kein monetarisierbares Aktivum.

Zur Erlduterung, dass eine Bank ihre Aufwendungen erwirtschaften muss, werden im Folgenden zwei Vorgange
geschildert (wobei gewisse Einschrankungen zu beachten sind, siehe weiter unten):

Vorgang 1: Ein Bankkunde muss fur einen Kredit eine Zinszahlung leisten. Er halt diesen Betrag auf seinem Konto
bei der Bank als Sichteinlage. Der Kunde Uberweist die Zinszahlung an die Bank, die sie auf einem
Unterkonto des Eigenkapitalkontos als Zinsertrag bucht. Dieser Vorgang lasst sich als Passivtausch
beschreiben: Die Sichteinlage des Kunden vermindert sich, der Geldbestand auf dem Ertragskonto und
damit mittelbar auf dem Eigenkapitalkonto der Bank nimmt zu.

Vorgang 2: Muss die Bank einen Lohn bezahlen, belastet sie den entsprechenden Betrag dem Aufwendungskonto
und damit mittelbar dem Eigenkapitalkonto; gleichzeitig schreibt sie den Betrag dem Konto ihres Mitar-
beiters gut. Wiederum lasst sich der Vorgang als Passivtausch beschreiben.

Wenn die Bank ausreichend Zinsertrdge erzielt, kann sie daraus ihre Aufwendungen bestreiten — und womaglich
verbleibt ein Uberschuss, der als Gewinn den Bestand des Eigenkapitalkontos erhoht. Hat die Bank hingegen in einer
Periode mehr Aufwendungen als Ertrdge, muss sie einen Verlust buchen, der zu Lasten ihres Eigenkapitals geht.
Allerdings ist bei dieser Beschreibung zu beachten, dass Bilanzen stichtagsbezogen sind; normalerweise werden
Zinszahlung und Lohnzahlung nur in den Unterkonten der GuV und nicht in der Bilanz erfasst und dargestellt.

Wenn alle Kredite auf einmal zurtickgezahlt wiirden, wiirde dann alles zuvor
geschopfte Buchgeld vernichtet werden?

In dem gewiss hypothetischen Fall, dass alle Kreditnehmer ihre Schulden bei den Banken gleichzeitig tilgen, wirde
das durch Kredite geschaffene Buchgeld in der Tat wieder verschwinden. Allerdings entsteht Buchgeld nicht aus-
schliefSlich durch Kreditgewahrung, sondern beispielsweise auch durch den Ankauf von Vermégenswerten. Dieser
Teil des Buchgelds bliebe von der angenommenen allgemeinen Schuldentilgung unberthrt.
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Welche Verluste treten bei einer Bank ein,
wenn ein Kredit abgeschrieben werden muss?

Typischerweise verlangen Banken von ihren Schuldnern, dass sie Kredite mit Sicherheiten unterlegen. Kann der
Schuldner den von ihm aufgenommenen Kredit nicht bedienen, kann die Bank die Sicherheiten verwerten und
dadurch einen Verlust vermeiden oder begrenzen. Der Ausfall eines Kreditnehmers kann eine Abschreibung der
Kreditforderung seitens der Bank erforderlich machen. Wenn eine Bank einen Kredit abschreiben — als Verlust
buchen — muss, lauft dies auf eine Verkirzung der Aktivseite ihrer Bilanz hinaus (der entsprechende Betrag wird
ausgebucht). Auf der Passivseite der Bilanz muss es dann zu einer entsprechenden Verkirzung kommen. In einer
Art Kaskade vermindert dies in einem ersten Schritt zum Beispiel den in der laufenden Periode aus der Ubrigen
Geschaftstatigkeit erwirtschafteten Gewinn, oder es vermindern sich die (in friheren Perioden erwirtschafteten)
Ruckstellungen. Reichen diese Positionen zur Abdeckung des Verlusts nicht aus, vermindert sich das Eigenkapital
der Bank.

Durch welchen Mechanismus wird das Zentralbankgeld erzeugt, das fiir die Zinszahlung
im Rahmen der Refinanzierungsgeschafte mit der Zentralbank benétigt wird?

Offenmarktgeschafte werden zumeist mit Rickkaufvereinbarung, d.h. als sogenannte Pensionsgeschafte, durch-
gefuhrt. Dabei wird das Zentralbankgeld den Banken nur fir die Laufzeit des Geschafts zur Verfligung gestellt, so
dass es zum Laufzeitende automatisch wieder an die Zentralbank zurlckflie3t. Somit ist die Zentralbankgeldmenge
vor und nach einer solchen Transaktion identisch. Tatsachlich muss nun aber auch die Zinszahlung an die Zentral-
bank in Form von Zentralbankgeld geleistet werden. Die einzelne Bank kann sich dieses benétigte Zentralbank-
geld z.B. von anderen Banken am Geldmarkt beschaffen. In diesem Fall kommt es durch die Zinszahlung fur sich
genommen letztlich zu einer Verringerung der Zentralbankgeldmenge im Vergleich zu der Situation vor der Durch-
fUhrung des Pensionsgeschafts — da ein Teil des urspringlich umlaufenden Zentralbankgeldes in dieser isolierten
Betrachtung in Form der Zinszahlung wieder zuriick an die Notenbank geht. Das Bankensystem als Ganzes wird
sich die benétigten Mittel entweder beschaffen (von den Nichtbanken oder von der Zentralbank; in letzterem Fall
wird die Zentralbankgeldmenge durch die Beschaffung wieder erhoht) oder die bendtigten Mittel durch Abbau der
mindestreservepflichtigen Einlagen ,freisetzen” (z. B. durch eine verringerte Kreditvergabe).

B Aus welchen Zeitreihen ist der Umfang der Geldschépfung erkennbar?

Das Ausmal der Buchgeldschopfung kann man an den Verdanderungen der Geldmengenaggregate und ihrer
Bestandteile feststellen. Abgesehen vom Bargeld sind alle in den Geldmengenaggregaten M1 und M2 enthaltenen
Komponenten Buchgeld. Damit reflektieren alle Veranderungen dieser Geldmengen — bereinigt um die Veranderung
der Bargeldhaltung — die Schépfung von Buchgeld.

Daten zur Entwicklung der Geldmengenaggregate und ihrer Bestandteile findet man fir den Euroraum im Statistical
Data Warehouse der EZB. Dort sind die Zeitreihen sowohl fir den Euroraum als Ganzes als auch fr die Beitrdge der

einzelnen Mitgliedsstaaten, d. h. auch fur Deutschland, ersichtlich.

Zeitreihen: Statistical data warehouse — Monetary aggregates and counterparts



https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691114
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Wie hoch ist der Anteil der Buchgeldschépfung durch Vergabe von Krediten
im Verhaltnis zur Buchgeldschépfung durch den Ankauf von Vermdgenswerten?

Typischerweise verlangen Banken von ihren Schuldnern, dass sie Kredite mit Sicherheiten unterlegen. Kann der
Diese Frage lasst sich nicht exakt beantworten, da Bilanzen stichtagsbezogen sind und zwischenzeitliche Um-
schichtungen zwischen Bilanzpositionen nicht ausweisen. Die Positionen auf der Passivseite einer Bilanz lassen sich
deshalb den Positionen auf der Aktivseite nicht eindeutig zuordnen. Einen Eindruck Uber die Gréfenordnungen
vermittelt aber die konsolidierte Gesamtbilanz fur alle deutsche Banken (S. 92 Schulerbuch ,Geld und Geldpolitik™).
In Position 2 auf der Aktivseite ist die Summe der Kredite an Nichtbanken verzeichnet (Mai 2017: ca. 3,3 Bio. Euro).
Die ,Vermogenswerte” der Bank (z. B. Wertpapiere, Beteiligungen an dritten Unternehmen) finden sich in Position
4 ,Wertpapiere und Beteiligungen” (Mai 2017: ca. 1,4 Bio. Euro) sowie Position 5 ,Sonstige Aktiva”, wo u.a. der
Immobilienbesitz erfasst ist.

Weiterfiihrende Informationen: Grundziige des Bankgeschafts



http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Standardartikel/Service/Schule_und_Bildung/grundzuege_des_bankgeschaefts.html

