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Ein Uberblick iiber Funktionen, Entscheidungsstrukturen
und Rechenschaftspflichten von Zentralbanken!

Zentralbanken sind in erster Linie fur die Geldpolitik zustan-
dig. Allerdings haben nicht alle Zentralbanken das gleiche
geldpolitische Mandat. Zusétzlich zur Verantwortung fUr die
Geldpolitik nehmen Zentralbanken einige andere Aufgaben
(wie beispielsweise die Bankenaufsicht) wahr, die von Land
zu Land unterschiedlich sind. Zentralbanken unterscheiden
sich auch hinsichtlich Entscheidungskompetenzen und Re-
chenschaftspflichten. Dieser Artikel gibt einen Uberblick
Uber die Funktionen von Zentralbanken und zeigt deren Ent-
scheidungs- und FUhrungsstrukturen sowie die Regelungen
bezlglich Rechenschaftspflichten und Transparenz auf.

Geldpolitisches Mandat

Alle Zentralbanken sind fUr die Geldpolitik verantwortlich,
sie haben jedoch nicht alle das gleiche geldpolitische
Mandat. Wahrend die Wahrung der Preisstabilitat fur alle
Zentralbanken ein wichtiges Ziel ist, haben manche Zent-
ralbanken das Mandat, zuséatzliche Ziele zu verfolgen, de-
nen dieselbe Prioritat wie der Wahrung der Preisstabilitat
eingerdumt wird. Das geldpolitische Mandat der Européi-
schen Zentralbank (EZB) liegt beispielsweise priméar in der
Wahrung der Preisstabilitat: »Das vorrangige Ziel des Eu-
ropéischen Systems der Zentralbanken (ESZB) ist es, die
Preisstabilitat zu gewahrleisten. Soweit dies ohne Beein-
trachtigung des Zieles der Preisstabilitat mdglich ist, un-
terstltzt das ESZB die allgemeine Wirtschaftspolitik in der
Union, um zur Verwirklichung der [...] Ziele der Union bei-
zutragen.« (Europaische Zentralbank 2015). Die Zentral-
banken von GroBbritannien und Japan (Bank of England
2015 und Bank of Japan 2015) haben zum Beispiel ein
ahnliches geldpolitisches Mandat. Hingegen ist die Fe-
deral Reserve in den USA ein Beispiel fUr eine Zentral-
bank, die das Mandat hat, mehrere gleichgewichtete Ziele
zu verfolgen. Laut Federal Reserve Act (Federal Reserve
2015) soll sie »die Ziele maximaler Be-
schéftigung, stabiler Preise und moderater
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sie Kredite an Banken vergeben, die keinen Zugang zu Ka-
pitalmarkten haben. Viele Zentralbanken haben sogar die
vollstédndige Verantwortung fur diese Aufgabe. Die meisten
Zentralbanken haben auch zumindest eine Mitverantwor-
tung bei der Durchflhrung prudentieller PolitikmaBnahmen
zur Férderung der Finanzmarktstabilitat. Beztglich der Ver-
antwortung fUr die Bankenaufsicht gibt es groBe Unter-
schiede zwischen den Landern. Wahrend die brasilianische
Zentralbank und die Reserve Bank of New Zealand die voll-
standige Verantwortung fur die Bankenaufsicht haben, sind
eine Reihe anderer Zentralbanken (wie beispielsweise die
Norges Bank, die Schweizer Nationalbank und die Bank of
Canada) nicht an dieser Aufgabe beteiligt. Die EZB hat im
November 2014 eine Mitverantwortung flr die Bankenauf-
sicht Ubernommen (Européische Zentralbank 2015a); die
Bank of England und die Federal Reserve sind beispielswei-
se auch teilweise an dieser Aufgabe beteiligt.

Entscheidungs- und Fiihrungsstrukturen

Tabelle 2 gibt einen Uberblick tiber die geldpolitischen Ent-
scheidungsorgane von Zentralbanken. Die GréBe der Orga-
ne unterscheidet sich stark zwischen den Landern. In Ka-
nada und Neuseeland ist der Zentralbankprasident fur
geldpolitische Entscheidungen verantwortlich. In anderen
Zentralbanken werden die Entscheidungen von einem Gre-
mium getroffen, das aus einer unterschiedlichen Zahl an
Mitgliedern besteht. Gewohnlich besteht das Gremium (das
in manchen La&ndern auch als Rat oder Direktorium be-
zeichnet wird) aus dem Prasidenten, seinen Stellvertretern
und weiteren Mitgliedern. Die Anzahl weiterer Mitglieder un-
terscheidet sich zwischen den Zentralbanken; so hat bei-
spielsweise das Direktorium der Schweizer Nationalbank
ein weiteres Mitglied, wahrend das der Reserve Bank of
Australia sechs externe Mitglieder hat. Der Offenmarktaus-

e i . . Tab. 1
langfristiger Zinssatze férdern. | Funktionen von Zentralbanken
Geldpolitik Lender of Prudentielle Banken-
P last resort Politik aufsicht
Funktionen von Zentralbanken Euroraum 2 2 1 1
Schweden 2 1 1 0
Zusétzlich zur Verantwortung fiir die Geld- ﬁrogbma”n'en g ; 1 (1)
. .. . . orwegen
politik erflllen die meisten Zentralbanken Schwe?z 5 5 0 0
auch andere Aufgaben. Tabelle 1 gibt einen Australien 2 2 0 0
Uberblick tber die Funktionen von Zentral- Brasilien 2 2 2 2
banken.2 Alle in Tabelle 1 aufgefihrten Zen- Kanada 2 2 1 0
tralbanken erflllen zumindest teilweise die R[N 2 2 L L
. . ) Korea 2 2 1 0
Funktion eines Lender of last resort (Kredit- Mexiko 2 2 1 1
gebers letzter Instanz), was bedeutet, dass Neuseeland 2 2 2 2
: : . . USA 2 2 1 1
' Dieser Artikel basiert auf dem Database-Beitrag 0 = keine oder geringfiigige Beteiligung. — 1 = Mitverantwortung. — 2 =
»Central Banks: Functions, Decision-making and vollstindige Verantwortung.

Accountability« im CESifo DICE Report 3/2015.
2 Eine ausfuhrlichere Version der Tabellen in diesem
Artikel findet sich in DICE Database (2015).
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Tab. 2
| Geldpolitische Entscheidungsstrukturen
) Zusammensetzung des
EnQSCheldUHQS' Entscheidungsorgans Lénge der Amtszeit
ompetenz
Anzahl Mitglieder
Prasident, Vizeprasident, vier Direktorium = acht Jahre;
weitere Mitglieder des Prasidenten der nationalen
S AR 25 Direktoriums, 19 Prasidenten Zentralbanken = mindestens fiinf
der nationalen Zentralbanken Jahre
Prasident (als Vorsitzender),
Schweden Direktorium 6 funf Stellvertreter (in Vollzeit, Funf Jahre (gleitender Plan)
aber nicht geschéaftsfiihrend)
Prasident (als Vorsitzender),
zwei Stellvertreter,
geschdftsfurender Direkior | psqiqenystellvertreter = fiinf
- fur geldpolitische Analysen . .. -
. . Geldpolitischer .. Jahre; Chefékonom, geschafts-
GroRbritannien 9 (Chefékonom), . :
Ausschuss g . fihrender Direktor und externe
geschaftsflihrender Direktor o N
Ny L Mitglieder = drei Jahre
flir Markte, vier nicht
geschaftsfihrende externe
Mitglieder
Prasident (als Vorsitzender), Prasident/Stellvertreter = sechs
Norwegen Direktorium 7 Stellvertreter, fiinf externe Jahre; externe Mitglieder = vier
Mitglieder Jahre
Schweiz Direktorium 3 Pre.13|dent, Y|z§pra3|dent, I Sechs Jahre
weiteres Mitglied
Prasident (als Vorsitzender), Prasident/Stellvertreter: bis zu
Australien Direktorium 9 Stellvertreter, Finanzminister, sieben Jahre; externe Mitglieder:
sechs externe Mitglieder bis zu fiinf Jahre
Brasilien Geldpolitischer 8 Direktorium (Prasident und Keine feste Amtsperiode
Ausschuss Stellvertreter)
Kanada Prasident 1 Prasident Sieben Jahre
Prasident, zwei Stellvertreter,
Japan Direktorium 9 sechs externe Mitglieder in Funf Jahre (gestaffelte Amtszeit)
Vollzeit
Geldoolitischer Prasident (als Vorsitzender), Prasident = vier Jahre; Stellver-
Korea P 7 Stellvertreter, flnf externe treter = drei Jahre; externe Mit-
Ausschuss o : o
Mitglieder glieder = vier Jahre
Mexiko Direktorium 5 Prasident, vier Stellvertreter Pr.as[dent =_ sechs Jahre; andere
Mitglieder = acht Jahre
Neuseeland Prasident 1 Prasident Finf Jahre
Direktoriumsmitglieder = 14 Jah-
re oder (falls sie ausscheidende
Sieben Mitglieder des Direk- Mitglieder ersetzen) die noch
toriums, Prasident der Federal | ausstehende Amtszeit plus
CiilsmEr g e Reserve Bank von New York, 14 Jahre; Prasident der Federal
USA (Federal Open Market | 12 . . ©
Committee) vier der elf verbleibenden Reserve Bank von New York =
Federal Reserve Bank Prasi- fortlaufende Basis; Federal Re-
denten auf Rotationsbasis serve Bank Prasidenten = ein
Jahr auf Rotationsbasis als
stimmberechtigtes Mitglied
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Quelle: DICE Database (2015).

schuss in den USA (Federal Open Market Committee) be-
steht aus zwolf Mitgliedern, darunter sind vier der elf Prasi-
denten der Federal Reserve Bank Préasidenten auf Rotati-
onsbasis. Die Zentralbank mit dem gréBten Entscheidungs-
organ ist die EZB. Der EZB-Rat hat 25 Mitglieder, darunter
die 19 Prasidenten der nationalen Zentralbanken des Euro-
raums. Die Ladnge der Amtszeit ist von Land zu Land ver-

schieden. Sie liegt zwischen drei Jahren (in GroBbritannien
und in Korea) und 14 Jahren (in den USA). Nicht in jedem
Land kdnnen alle Mitglieder wiederernannt werden, und in
manchen La&ndern ist dies nur einmal mdglich. Normaler-
weise werden Mitglieder des Entscheidungsorgans von Re-

gierungsmitgliedern ernannt (fur ausfihrlichere Informatio-
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nen zur Ernennung der Mitglieder vgl. DICE Database
2015).

Fdr die Aufgaben, die nicht in Zusammenhang mit geldpo-
litischen Entscheidungen stehen, ist ein Leitungsorgan zu-
standig. In manchen Zentralbanken (zum Beispiel bei der
EZB und der Bank of Japan) ist dieses Leitungsorgan das-
selbe Gremium wie das geldpolitische Entscheidungsorg-
an. Andere Zentralbanken haben unterschiedliche Gremien
fGr geldpolitische Entscheidungen und andere Aufgaben.
Die Funktion des Leitungsorgans unterscheidet sich eben-
falls zwischen den Zentralbanken. Die Reserve Bank of
New Zealand, bei der nur der Prasident fir die Geldpolitik
verantwortlich ist, hat beispielsweise ein Leitungsorgan,

Tab. 3

das zusatzlich zum Présidenten aus funf bis sieben nicht
geschéftsfihrenden Mitgliedern besteht. Dieses Leitungs-
organ hat eine Aufsichtsfunktion hinsichtlich der Geldpolitik.
In L&ndern wie Norwegen und Kanada haben die Leitungs-
organe keine Aufsichtsfunktion hinsichtlich der Geldpolitik,
sondern sind nur fur den Betrieb und die Verwaltung der
Zentralbank verantwortlich (vgl. DICE Database 2015;
Aldridge und Wood 2014).

Rechenschaftspflichten und Transparenz

Alle Zentralbanken missen gegenlber dem Gesetzgeber
Rechenschaft Uber ihre geldpolitischen Entscheidungen

| Veroffentlichung von »Protokollen« geldpolitischer Sitzungen (im eng definierten Sinn)

Grof3britannien | Ja Zwei Wochen Ja

Veroffent- Verzégerun Veroéffentlichung des Umfan
lichung 9 9 Abstimmungsverhaltens g
Uberblick tiber die Entwicklung an den
Finanzmarkten sowie die wirtschaftliche
Euroraum Ja Vier Wochen Nein e EEETS Entv‘vicklur?g und"Zusarrll-
menfassung der Diskussionen Uber wirt-
schaftliche und monetare Analysen und
Uber die geldpolitische Ausrichtung.
Ja (abweichende Positionen | Kurzer Uberblick tiber die Sitzung gefolgt
werden im Teil des Proto- von einer sehr detaillierten Beschreibung
Schweden Ja Zwei Wochen kolls, der die Entscheidun- der Sitzung inklusive Kommentare, Posi-

gen dokumentiert, ver-
offentlicht)

tionen, Fragen und Antworten an Direkt-
oriumsmitglieder.

Zusammenfassung der Sitzung mit einer
Beschreibung der Besprechungspunkte.
Darstellung der Entscheidungen und Argu-
mentationen einschlieRlich der Bereiche,
in denen es Meinungsverschiedenheiten
gab (ohne Rickschluss auf Personen).

Norwegen Nein

Schweiz Nein

Protokolle werden erst nach zwolf Jahren
veroffentlicht.

Protokolle kénnen nach 30 Jahren aus
dem Archiv angefordert werden.

Australien Ja Zwei Wochen Nein

Bis zu sechs
Werktage

Brasilien Ja Ja

Kanada Nein

Japan Ja Vier Wochen Ja

Korea Ja Zwei Wochen Nein

Mexiko Ja Zwei Wochen Nein

Neuseeland Nein

USA Ja Drei Wochen Ja

Kurze Zusammenfassung der Sitzung, der
Diskussionen und der geldpolitischen
Abwagungen.

Umfangreicher wirtschaftlicher Uberblick
und Zusammenfassung der Sitzung.

Umfangreiche Zusammenfassung der Be-
sprechung der wirtschaftlichen Entwick-
lung und des wirtschaftlichen Ausblicks
sowie der Diskussion zwischen den Mit-
gliedern. Die Teilnehmer der Sitzung wer-
den aufgefiihrt.

Zusammenfassung der Sitzung und der
Diskussionen. Darstellung der Entschei-
dungen und Argumentationen. Die Teil-
nehmer der Sitzung werden aufgefiihrt.
Umfangreiche Zusammenfassung der
Sitzung. Ausfiihrliche Darstellung der
Abwagungen und Zusammenfassung der
Entscheidungen und Einstimmigkeit.

Ausflihrliche Zusammenfassung der
Sitzung. Vollstéandige Mitschriften stehen
nach finf Jahren zur Verfligung.

Quelle: DICE Database (2015).
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ablegen. Normalerweise stellen die Entscheidungstrager in
Zentralbanken einem parlamentarischen Ausschuss einen
Bericht Uber ihre geldpolitischen Entscheidungen vor. Die
Haufigkeit der Berichterstattung ist von Zentralbank zu
Zentralbank unterschiedlich. Dies geschieht mindestens
einmal pro Jahr (beispielsweise in Norwegen), die meisten
Zentralbanken mussen allerdings zwei oder vier Mal pro
Jahr Rechenschaft ablegen. Manche Zentralbanken (wie
beispielsweise die Bank of England) legen sechs Mal pro
Jahr einen Bericht vor (vgl. DICE Database (2015).

Tabelle 3 gibt einen Uberblick tiber die Verdffentlichung von
Protokollen geldpolitischer Sitzungen. Mehr als die Halfte
der Zentralbanken verdffentlicht Protokolle; das Ziel dieser
MaBnahme besteht darin, die Transparenz zu erhdéhen und
die Rechenschaftslegung zu verstarken. Im Allgemeinen
hat sich die Praxis der Verdffentlichung von Protokollen im
letzten Jahrzehnt immer weiter verbreitet. Die Bank of Eng-
land, die Bank of Japan und die Federal Reserve in den
USA verdffentlichen beispielsweise Protokolle, wahrend
die Schweizer Nationalbank und die Reserve Bank of New
Zealand keine Protokolle veroffentlichen. Die EZB begann
im Januar 2015 mit dieser Praxis (Europaische Zentralbank
2014). Sie vertffentlicht Zusammenfassungen ihrer geld-
politischen Erérterungen, die sowohl einen Uberblick tiber
die Entwicklung an den Finanzmarkten sowie die wirt-
schaftliche und monetére Entwicklung als auch eine Zu-
sammenfassung der Diskussionen Uber wirtschaftliche
und monetare Analysen und Uber die geldpolitische Aus-
richtung enthalten. Die zeitliche Verzdgerung zwischen der
geldpolitischen Sitzung und der Veroéffentlichung des Pro-
tokolls ist in letzter Zeit generell ebenfalls kirzer geworden.
Mit Ausnahme der Central Bank of Brazil (bis zu sechs
Werktagen) liegt die klrzeste Verzdgerung bei zwei Wo-
chen. Bei der EZB und der Bank of Japan ist die Verzdge-
rung mit vier Wochen am langsten. Einige Zentralbanken
(wie die Riksbank in Schweden, die Bank of Japan und die
Federal Reserve in den USA) veréffentlichen das Abstim-
mungsverhalten der Mitglieder des geldpolitischen Ent-
scheidungsorgans, wahrend andere Zentralbanken (zum
Beispiel die EZB und die Bank of Korea) keine Informatio-
nen dazu verodffentlichen. Die Protokolle unterscheiden
sich deutlich hinsichtlich ihnres Umfangs. So verdffentlichen
beispielsweise die Bank of Japan und die Federal Reserve
ausfuhrlichere Informationen als die EZB. In Schweden be-
inhalten die Protokolle sogar Kommmentare, Positionen und
Fragen an Direktoriumsmitglieder.

Fazit

Es zeigten sich groBe Unterschiede in Bezug auf die Funk-
tionen, Entscheidungsstrukturen und Rechenschaftspflich-
ten von Zentralbanken. Allerdings bleibt nichts davon im
Zeitverlauf unverandert. So gab es beispielsweise bei der

EZB kiirzlich sowohl Anderungen hinsichtlich ihrer Funktio-
nen als auch hinsichtlich inrer Transparenz.

Literatur

Aldridge, T. und A. Wood (2014), »Monetary policy decision-making and
accountability structures: Some cross-country comparisons«, Reserve
Bank of New Zealand: Bulletin, 77(1), 156-30.

Bank of England (2015), »Monetary Policy Frameworks, verflgbar unter:
http://www.bankofengland.co.uk/monetarypolicy/Pages/framework/frame-
work.aspx, aufgerufen am 5. Oktober 2015.

Bank of Japan (2015), »Outline of Monetary Policy: Price Stability and the
»Price Stability Target« of 2 Percent«, verflgbar unter: https://www.boj.or.jp/
en/mopo/outline/index.htm/, aufgerufen am 5. Oktober 2015.

DICE Database (2015), »Monetary policy decision-making and accountabi-
lity structures, 2014/2015«,verflgbar unter: www.ifo.de/w/3Kb8XX5YV.

Européische Zentralbank (2014), »EZB veroffentlicht ab Januar Zusammen-
fassungen ihrer  geldpolitischen  Erdrterungen«,  Pressemitteilung,
18. Dezember, verflgbar unter: http://www.ecb.europa.eu/press/pr/
date/2014/html/pr141218.de.html, aufgerufen am 5. Oktober 2015.

Européische Zentralbank (2015a), »Bankenaufsicht«, verfigbar unter:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/thessm/html/index.de.
html, aufgerufen am 5. Oktober 2015.

Européische Zentralbank (2015b), »Ziele der Européischen Zentralbank,
verflgbar unter: https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/html/index.de.html,
aufgerufen am 5. Oktober 2015.

Federal Reserve (2015), »Federal Reserve Act: Section 2A. Monetary policy

objectives«, verflgbar unter: http://www.federalreserve.gov/aboutthefed/
section2a.htm, aufgerufen am 5. Oktober 2015.

ifo Schnelldienst 22/2015 - 68. Jahrgang — 26. November 2015



