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Jahresabschlüsse  
Bundesbank und EZB
Im Geschäftsjahr 2014 hat die Deutsche 
Bundesbank einen Überschuss von 2,95 
Mrd. Euro erzielt, nach 4,59 Mrd. Euro im 
Vorjahr. Der Gewinn wurde am 12. März 
2015 gemäß § 27 Nr. 2  Bundesbankgesetz 
in voller Höhe an den Bund überwiesen. 
Dass der Überschuss geringer als im Vor-
jahr ausgefallen ist, führt die Bundesbank 
vor allem auf den Rückgang der  erzielten 
Zinserträge zurück. Die Wagnisrückstel-
lung bleibt mit 14,4 Mrd. Euro unver-
ändert, nachdem sie in den vergangenen 
Jahren mehrfach aufgestockt worden war. 
Zwar haben sich laut Bundesbank die Risi-
ken aus dem „Security Markets Program-
me“ und den Refinanzierungskrediten des 
Eurosystems verringert, gleichzeitig ist 
aber aufgrund der Leitzinssenkungen im 
Juni und September 2014 das erwartete 
Jahresergebnis 2015 und damit das Risiko-
deckungspotenzial der Bundesbank rück-
läufig. Die Wagnisrückstellung bleibe auch 
deshalb unverändert hoch, weil sich durch 
die vom EZB-Rat neu beschlossenen An-
kaufsprogramme zusätzliche Kreditrisiken 
ergeben. Explizit verwiesen wurde auf die 

Risiken aus den Ankaufprogrammen für 
Euro-denominierte gedeckte Schuldver-
schreibungen (CBPP3) und für forderungs-
besicherte Wertpapiere (ABSPP).

Die wichtigste Quelle für den Bundesbank-
gewinn im Jahr 2014 waren Zinserträge in 
Höhe von 4,0 (7,3) Mrd. Euro, von denen 
3,8 (7,0) Mrd. Euro auf Zinserträge in Euro 
entfielen. Dem standen Zinsaufwendungen 
von 0,9 (1,7) Mrd. Euro gegenüber, sodass 
sich ein Nettozinsertrag von 3,1 (5,6) Mrd. 
Euro ergab. Der Grund für den  Rückgang 
des Nettozinsertrags um 2,4 Mrd. Euro lag 
vor allem in den im Jahresdurchschnitt 
niedrigeren EZB-Leitzinsen. Das Netto-
ergebnis aus Finanzoperationen, Abschrei-
bungen und Risikovorsorge schloss mit 
 einem Ertrag von knapp 0,5 Mrd. Euro po-
sitiv ab (nach einem Nettoaufwand von 
0,4 Mrd. Euro aufgrund von Abschreibun-
gen auf Devisen und US-Dollar-Wertpa-
piere im Jahr 2013).

Die Bilanzsumme belief sich zum 31. De-
zember 2014 auf 770,8 (801,0) Mrd. Euro. 
Die Bundesbank sieht ihre Bilanz 2014 
trotz des leichten Rückgangs der Bilanz-
summe weiterhin geprägt von geld- und 
währungspolitischen Aktivitäten, die im 
Zusammenhang mit der Finanz- und 
Staatsschuldenkrise stehen. Aufgrund der 
Ankaufprogramme wird zum Jahresende 
2015 aller Voraussicht nach ein weiteres 
Anwachsen der Bilanzsumme erwartet. 

Auf der Passivseite hebt die Bundesbank 
die deutliche Abnahme der Verbindlich-
keiten aus geldpolitischen Operationen um 
51 Mrd. auf 90 Mrd. Euro hervor. Ursäch-
lich für diesen Rückgang war vor allem das 
Auslaufen der Termineinlagen aus den li-
quiditätsabsorbierenden Feinsteuerungs-
operationen im Zusammenhang mit dem 
„Security Markets Programme“. Auch die 
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Euro-Guthaben ausländischer Einleger, in 
erster Linie ausländische Zentralbanken, 
haben sich im Berichtsjahr deutlich ver-
ringert, und zwar um 40 Mrd. Euro auf 
12 Mrd. Euro. Der Rückgang wird maßgeb-
lich auf die Einführung der Negativverzin-
sung im Juni 2014 zurückgeführt.

Auf der Aktivseite ergab sich bei den geld-
politischen Operationen ein Anstieg des Re-
finanzierungsvolumens der Kredit institute 
bei der Bundesbank um 14 Mrd. Euro auf 
66 Mrd. Euro, insbesondere aufgrund der 
ersten beiden gezielten längerfristigen Refi-
nanzierungsgeschäfte im September und 
Dezember 2014. Die Target-2-Forderung 
gegenüber der EZB verringerte sich 2014 
wie schon im Vorjahr, und zwar von 510 
Mrd. auf 461 Mrd. Euro. Damit setzte sich 
der Rückfluss von Zen tralbankgeld aus dem 
deutschen Bankensystem über Target-2 in 
verringertem Umfang fort.

Positionen in der Bilanz der Deutschen 
Bundesbank, die Marktpreisschwankungen 
unterliegen wie beispielsweise Gold und 
Devisenbestände, werden grundsätzlich zu 
Marktpreisen bewertet. Die dabei anfallen-
den Bewertungsgewinne sind nicht erfolgs-
wirksam, sondern werden in einem passivi-
schen Ausgleichsposten aus Neubewertung 
ausgewiesen. Dieser hat sich 2014 im Ver-
gleich zum Vorjahr vor allem aufgrund des 
um 13% gestiegenen Goldpreises von 88,1 
Mrd. Euro auf 104,5 Mrd. Euro erhöht.

Schon am 19. Februar 2015 hatte die 
Euro päische Zentralbank ihren Jahresab-
schluss 2014 veröffentlicht, nachdem am 
Tag zuvor in einer Sitzung des EZB-Rats 
die Feststellung des geprüften Abschlusses 
erfolgt war.*) Ihr Jahresüberschuss wird für 
das Berichtsjahr 2014 mit 0,989 (1,44) 
Mrd. Euro ausgewiesen. Als Grund für die-
sen Rückgang nennt die Notenbank in ers-
ter Linie a) die infolge des niedrigeren 
durchschnittlichen Hauptrefinanzierungs-
satzes gesunkenen Zinserträge aus dem 
Banknotenumlauf, b) die aufgrund von Til-
gungen rückläufigen Nettozinserträge aus 
dem Programm für die Wertpapiermärkte 
(Securities Markets Programme – SMP) 
und c) die im Wesentlichen durch Ausga-
ben im Zusammenhang mit der Errichtung 
des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus 
(Single Supervisory Mechanism – SSM) be-
dingten höheren Betriebsaufwendungen.

Gemäß einem Beschluss des EZB-Rats wur-
de schon am 30. Januar 2015 eine Gewinn

vorauszahlung in Höhe von 841 Mill. Euro 
an die nationalen Zentralbanken  (NZBen) 
des Euroraums geleistet. Auf seiner Sitzung 
vom 19. Februar 2015 beschloss der EZB-
Rat dann, den verbleibenden Gewinn in 
Höhe von 148 Mill. Euro am 20. Februar 
2015 an die NZBen des Euro raums auszu-
schütten. Die Erträge der EZB resultieren in 
erster Linie aus der Anlage ihrer Währungs-
reserven und aus dem  Eigenmittelportfolio 
der EZB, aus dem Zinsertrag ihres Anteils 
am gesamten Euro-Banknotenumlauf in 
Höhe von 8% sowie, in den letzten Jahren, 
aus Nettozinserträgen aus zu geldpoliti-
schen Zwecken erworbenen Wertpapieren.

Der EZB-Rat beschloss zudem, der Rück
stellung für Risiken zum 31. Dezember 
2014 einen Betrag in Höhe von 15 (0,4) 
Mill. Euro zuzuführen, wodurch sich die 
Rückstellung auf ihren zu diesem Zeit-
punkt geltenden Maximalbetrag von 7,575 
Mrd. Euro vergrößerte. Die Rückstellung 
für Risiken dient der Absicherung gegen 
mögliche Verluste durch Wechselkurs-, 
Zinsänderungs-, Kredit- und Goldpreis-
risiken; diese Risiken werden fortlaufend 
überwacht. Der Umfang dieser Rückstel-
lung wird jährlich überprüft.

Das Nettozinsergebnis belief sich 2014 
auf 1,536 (2,005) Mrd. Euro. Es umfasste 
Zinserträge in Höhe von 126 (406) Mill. 
Euro aus dem Anteil der EZB am gesamten 
Euro-Banknotenumlauf und Nettozinser-
träge in Höhe von 728 (962) Mill. Euro aus 
im Rahmen des SMP erworbenen Wertpa-
pieren, wobei 298 (437) Mill. Euro davon 
aus im SMP-Portfolio der EZB gehaltenen 
griechischen Staatsanleihen resultierten. 
Ebenfalls in diesem Betrag enthalten wa-
ren Nettozinserträge in Höhe von 174 
(204) Mill. Euro aus im Rahmen der drei 
Programme zum Ankauf gedeckter Schuld-
verschreibungen erworbenen Wertpapie-
ren und in Höhe von 1 Mill. Euro aus im 
Rahmen des Programms zum Ankauf  
von Asset-Backed Securities (Asset-Backed 
 Securities Purchase Programme – ABSPP) 
erworbenen Wertpapieren. Im Zusammen-
hang mit den Forderungen der NZBen, die 
sich aus der Übertragung von Währungs-
reserven an die EZB ergeben, leistete die 
EZB Zinszahlungen in Höhe von 57 (192) 
Mill. Euro an die NZBen; die Zinserträge 
der EZB aus Währungsreserven beliefen 
sich auf 217 (187) Mill. Euro.

Die realisierten Gewinne aus Finanzge
schäften betrugen 57 (52) Mill. Euro. Auf 

8 (115) Mill. Euro beliefen sich die Ab-
schreibungen. Die im Jahresvergleich deut-
lich niedrigeren Abschreibungen waren in 
erster Linie auf den insgesamt angestiege-
nen Marktwert der im US-Dollar-Portfolio 
und dem Eigenmittelportfolio gehaltenen 
Wertpapiere zurückzuführen. Die Verwal-
tungsaufwendungen der EZB setzen sich 
aus Personalaufwendungen sowie allen 
sonstigen Verwaltungsaufwendungen zu-
sammen. Dass die Personalaufwendungen 
2014 auf 301 (241) Mill. Euro anstiegen, 
wird auf den im Jahresverlauf kontinuier-
lich angestiegenen Personalbestand auf-
grund der Vorbereitungen für den Start 
des SSM im November 2014 zurückge-
führt. Die im November und Dezember 
2014 entstandenen Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem SSM werden auf 
30 Mill. Euro beziffert. Dieser Betrag wird 
im Geschäftsjahr 2015 abgerechnet, wird 
jedoch gemäß dem Prinzip der Perioden-
abgrenzung in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung der EZB für 2014 als Ertrag aus 
Aufsichtsgebühren ausgewiesen.

Die sonstigen Verwaltungsaufwendun
gen, die sich aus Gebäudemieten, Hono-
raren sowie Aufwendungen für sonstige 
Waren und Dienstleistungen zusammen-
setzen, beliefen sich 2014 auf 376 (287) 
Mill. Euro. Der Großteil der im Zusammen-
hang mit der Errichtung des EZB-Neubaus 
angefallenen Kosten wurde aktiviert und 
ist nicht in dieser Position ausgewiesen. 
Nachdem die EZB im November 2014 ihren 
Neubau bezogen hatte, wurden die bis zu 
diesem Zeitpunkt angefallenen aktivierten 
Aufwendungen aus „Im Bau befindliche 
Anlagen“ in die entsprechenden Positionen 
unter den Sachanlagen überführt. Die Ab-
schreibung des EZB-Neubaus begann im 
Januar 2015 im Einklang mit den üblichen 
Abschreibungsgrundsätzen der EZB.

Die EZBBilanz hatte 2014 einen Gesamt-
umfang von 185 Mrd. Euro. Dieser Anstieg 
um 11 Mrd. Euro – ausgehend von 174 
Mrd. Euro im Jahr 2013 – war hauptsäch-
lich auf die Aufwertung der von der EZB 
gehaltenen Währungsreserven und Gold-
bestände sowie die Erhöhung des Bank-
notenumlaufs zurückzuführen. Zum Ende 
des Jahres 2014 belief sich die konsolidier-
te Bilanz des Eurosystems auf 2 208 (2 273) 
Mrd. Euro im Vorjahr. Die Passiva insge-
samt verringerten sich im Wesentlichen 
aufgrund der Aussetzung der wöchent-
lichen Feinsteuerungsoperationen, mit de-
nen bislang die im Rahmen des Programms 
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Zeitschrift
für das gesamte  

Kreditwesen
für die Wertpapiermärkte bereitgestellte 
Liquidität neutralisiert wurde, was zu ei-
nem Rückgang der Termineinlagen führte. 
Die Aktiva insgesamt nahmen ebenfalls ab. 
In erster Linie war dies darauf zurückzu-
führen, dass Geschäftspartner der EZB die 
ihnen im Rahmen der beiden längerfristi-
gen Refinanzierungsgeschäfte (LRGs) mit 
dreijähriger Laufzeit zugeteilten Beträge 
vorzeitig zurückzahlten.

Die Bestände des Eurosystems an zu 
geldpolitischen Zwecken gehaltenen Wert-
papieren gingen um 19 Mrd. Euro auf 217 
(236) Mrd. Euro zurück. Aufgrund von Til-
gungen sanken die Bestände an im Rah-
men des Programms für die Wertpapier-
märkte gehaltenen Wertpapieren um 34,5 
Mrd. Euro. Dieser Rückgang wurde teil-
weise durch den Erwerb von Wertpapieren 
im Rahmen des dritten Programms zum 
 Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen 
und des Programms zum Ankauf von As-
set-Backed Securities ausgeglichen. Die 
Bestände dieser im letzten Quartal 2014 
eingeführten Programme beliefen sich 
zum Jahresende auf 31,3 Mrd. Euro.

Der Managementbericht, der in den ver-
gangenen Jahren zusammen mit dem Jah-
resbericht der EZB veröffentlicht wurde, ist 
ein integraler Bestandteil der jährlichen 
Finanzberichterstattung der EZB und soll 
Kontextinformationen liefern, die den Le-
sern ein besseres Verständnis der Tätigkeit 
der EZB, ihres Handlungsrahmens und der 
Auswirkungen der Geschäfte der EZB auf 
ihren Jahresabschluss ermöglichen. In die-
sem Jahr wurde der Managementbericht 
mit Informationen aufgewertet, die eine 
unmittelbare Relevanz für den Jahres-
abschluss der EZB haben.

*) Ab 2015 werden der Managementbericht der EZB 
und die konsolidierte Bilanz des Eurosystems zeit-
gleich mit dem Jahresabschluss der EZB herausgege-
ben. Die konsolidierte Bilanz des Eurosystems basiert 
auf vorläufigen nicht geprüften Zahlen. Die Jahresab-
schlüsse sämtlicher NZBen werden bis Ende Mai 2015 
fertiggestellt. Danach wird die endgültige konsoli-
dierte Jahresbilanz des Eurosystems veröffentlicht.

20EuroNote  
präsentiert
Ende Februar 2015 hat EZB-Präsident Ma-
rio Draghi am Sitz der EZB in Frankfurt die 
neue 20-Euro-Banknote gestellt, die am 
25. November 2015 in Umlauf gegeben 

werden soll. Der neue Geldschein weist ein 
innovatives Sicherheitsmerkmal in Form ei-
nes im Hologramm enthaltenen „Porträt-
Fensters“ auf, von dem sich die Notenbank 
eine weitere Erhöhung der Fälschungssi-
cherheit verspricht. Hält man die Banknote 
gegen das Licht, wird das Fenster durch-
sichtig und es erscheint ein Porträt der my-
thologischen Gestalt Europa, das von bei-
den Seiten des Geldscheins zu erkennen ist. 

Wie die neuen 5-Euro- (Mai 2013) und 
10-Euro-Scheine (September 2014) verfügt 
auch die neue 20-Euro-Banknote über eine 
„Smaragd-Zahl“ und ein Porträt der Europa 
im Wasserzeichen. Im Lauf der Zeit sollen 
auch neue 50-Euro-, 100-Euro-, 200-Euro- 
und 500-Euro-Banknoten folgen. Der 
20-Euro-Schein ist eine der am häufigsten 
genutzten Euro-Banknotenstückelungen. Er 
wird oft von Geldautomaten ausgegeben 
und von vielen Verkaufs- und Fahrkarten-
automaten akzeptiert. Um die Hersteller 
von Banknotenbearbeitungsgeräten und 
andere betroffene Parteien im Vorfeld bei 
den Vorbereitungen auf die Einführung der 
neuen 20-Euro-Banknoten zu unterstützen, 
haben die EZB und die nationalen Zen-
tralbanken des Eurosystems Informations-
materialien und vorab Banknoten zu 
 Testzwecken zur Verfügung gestellt. Das 
Partnerprogramm ist ein Baustein der Kom-
munikation – ähnlich wie bei der Einfüh-
rung des neuen 10-Euro-Scheins – damals 
mit mehr als 300 Teilnehmern in ganz Euro-
pa – erhalten Hersteller Unterstützung, um 
die Umstellung der Geräte zur Banknoten-
bearbeitung und Echtheitsprüfung im ge-
samten Euroraum rechtzeitig bis zur Aus-
gabe der neuen Banknote sicherzustellen.

EZB: Einweihung des 
neuen Gebäudes
Die Europäische Zentralbank hat am 
18. März 2015 im Rahmen der regulären 
Sitzungen des EZB-Rats und des Erweiter-
ten Rates ihr neues Gebäude auf dem 
 Areal der ehemaligen Großmarkthalle in 
Frankfurt am Main offiziell eingeweiht. 
Begleitet wurde die eher in kleinem Rah-
men und unter aufwendigen Sicherheits-
maßnahmen abgelaufene Veranstaltung 
von Protestkundgebungen mit teils massi-
ven gewalttätigen Zusammenstößen mit 
den Sicherheitskräften rund um den Neu-
bau und in der Stadt. 
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