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Wirtschaftspolitik aktuell: 15. April 2019

Eingefrorener Negativzins belastet die Banken im Euroraum

B Vom negativen Einlagezins der EZB werden insbesondere Banken belastet,
die ein besonders groBes Vertrauen der Sparer genieBen.

B Da die Finanzinstitute den negativen EZB-Zins im breiten Einlagengeschaft
nicht an die Kunden weitergeben kénnen, wirkt er fir die betroffenen Ban-
ken wie eine ,Sondersteuer".

B Diese ,Sondersteuer" belastet die Banken im Euroraum derzeit mit rund
7,5 Milliarden Euro jahrlich. Gut 2/3 dieser Belastung wird von den Banken
in Deutschland, Frankreich und den Niederlanden geschultert.
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Im Minusbereich eingefroren leme und flihrt zu kostspieligen VermeidungsmaB-
Im Kampf gegen Deflationssorgen hatte die EZB nahmen wie zum Beispiel einer starkeren Bargeld-
im Juni 2014 den Zins fir die Einlagefazilitat erst- haltung. Zudem akzentuieren Minuszinsen im be-
mals in den negativen Bereich gesenkt (-0,1 %). sonderen MaBe die mit einer extrem expansiven
Bis Mdrz 2016 folgten drei weitere Zinsschritte: Geldpolitik verbundenen Risiken und Nebenwir-
Seitdem liegt der Einlagesatz der EZB bei -0,4 %. kungen:

Mit diesem (Negativ)Zins werden Gelder belegt, m verzerrte Risikopreise und fehlgelenkte Investi-
die Geschaftsbanken auf den Konten der EZB tionen,

»parken®. Im Fachjargon spricht man von der m die Behinderung der Marktbereinigung (,Zom-

»Uberschussliquiditat®.
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seit langerem vollstandig Gberwunden. Im vergan-
genen Jahr lag die Inflationsrate im Euroraum so-
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~Sondersteuer™ fiir Banken
Hinzu kommen die Kosten fiir die Geschaftsban-
ken. Gerade fiir Banken, die im Einlagengeschaft
ein groBes Vertrauen der Sparer genieBen, wirkt
der negative Einlagezins der EZB wie eine ,Son-
dersteuer™ auf Liquiditatsreserven. Drei Aspekte
sind dabei besonders relevant:

1. Die Geschdftsbanken kdnnen den Negativzins
im breiten Einlagengeschéft nicht an ihre Kun-
den weiterreichen.

2. Die Kreditvergabe von Banken mit einer sehr
hohen Uberschussliquiditat wird von der Kredit-
nachfrageseite gebremst. Deutsche Banken bei-
spielsweise wirden gerne mehr Kredite ausrei-
chen. Doch in Deutschland tragt der Unterneh-
menssektor schon seit Jahren zur gesamtwirt-
schaftlichen Nettoersparnis bei.

3. Die Zinsstrukturkurve, die den Unterschied zwi-
schen kurzfristigen und langfristigen Zinsen an-
zeigt, ist fur Banken mit einem starken Einla-
gengeschaft deutlicher flacher, als sie anhand
der Geldmarktzinsen ausgewiesen wird. Das
liegt daran, dass fiir die Geschaftsbanken im
Einlagengeschaft mit den Sparern die Null-Pro-
zent-Grenze effektiv wirksam ist.

Die mit dem Negativzins angestrebten Effekte -
zum Beispiel die Banken zur Kreditvergabe zu ani-
mieren und das (kurzfristige) Sparen von privaten
Haushalten und Unternehmen noch unattraktiver
zu machen - laufen in der Praxis daher zu einem
groBen Teil ins Leere.

Die ,Sondersteuer" auf die Uberschussliquiditat
kostet die Geschaftsbanken hingegen zurzeit rund
7,5 Milliarden Euro im Jahr - Geld, das den Ban-
ken etwa zur Starkung ihrer Bilanzen oder fir In-
vestitionen in die Digitalisierung fehlt. Langerfris-
tig werden durch die schwacheren Ertrége sogar
die Kreditvergabemadglichkeiten der Banken ge-
bremst.

AUFTEILUNG DER BELASTUNG

DE [ FR| NL | LU | SP | BE | FI | IT | AT
inMrd€|23(19(08|05]04|04(0,3[0,3]0,2
in % 31| 25| 11(|6,7(59|48(|44]| 35|23

Andere Notenbanken haben die Belastungen
reduziert

Wichtige Notenbanken wie die Federal Reserve in
den USA oder die Bank of England haben das In-
strument der Negativzinsen bislang zu keinem
Zeitpunkt aktiviert. In der Schweiz und in Japan
haben die Notenbanken unmittelbar mit der Ein-
fihrung von negativen Zinsen den Geschaftsban-
ken einen Freibetrag fir die Uberschussliquiditat

eingerdaumt, in der Schweiz zum Beispiel in Hohe
des 20-fachen der Mindestreserve.

Eine effiziente Geldpolitik braucht profitable
Banken

Die EZB sollte nun dringend den Beispielen der
Schweiz und Japans folgen. Die Geldpolitik der
EZB wirkt vor allem Uber die Finanzmarkte und
die Geschéaftsbanken. Eine moglichst effiziente
Geldpolitik ist daher auf gut funktionierende Fi-
nanzmarkte und ertragsstarke Finanzinstitute an-
gewiesen. Aus diesem Grund spielt die langerfris-
tige Profitabilitdt des Bankensektors eine wichtige
Rolle fiir die Geldpolitik der EZB.

Die Profitabilitat der europaischen Banken wird
natirlich zu einem groBen Teil von den geschafts-
politischen Entscheidungen der Banken gepragt.
Gleichwohl sollten die geldpolitischen und auf-
sichtsrechtlichen Rahmenbedingungen als Ein-
flussfaktoren nicht kleingeredet werden. Gerade
im internationalen Vergleich wird der Bankensek-
tor im Euroraum durch den Negativzins der EZB
signifikant benachteiligt.

Position des Bankenverbandes

B Die Negativzinspolitik der EZB darf nicht zu ei-
nem Dauerzustand werden. Je langer die Geld-
politik mit diesem Kriseninstrument arbeitet,
desto starker werden Risiken und Nutzen die-
ser Politik in eine gefahrliche Schieflage gera-
ten. Auch die inzwischen gesenkten Konjunk-
tur- und Preisperspektiven im Euroraum recht-
fertigen keinen Negativzins.

B Da die EZB derzeit nicht bereit ist, eine Per-
spektive fir das Ende der Negativzinsen aufzu-
zeigen, sollte sie — da wo es mdglich ist — zu-
mindest die unerwiinschten Nebenwirkungen
reduzieren. Den Geschaftsbanken sollte sie da-
her bereits kurzfristig einen Freibetrag fur die
Uberschussliquiditat gewahren. Fiir diesen Be-
trag mussten die Banken dann - anlog zur
Mindestreserve - einen Zins von null zahlen.

B Andere Notenbanken gewahren ihren Finanzin-
stituten einen solchen Freibetrag seit Einfiuh-
rung eines Negativzinses. In der Schweiz bei-
spielsweise betragt dieser Freibetrag das 20-
fache des Mindestreservesolls, mindestens je-
doch 20 Millionen Schweizer Franken pro Bank.
Es ist aber auch denkbar, eine Regelung einzu-
fiihren, die sich an der Uberschussliquiditét der
Banken in den vorangegangenen zwdolf Mona-
ten orientiert. In Japan ist dies beispielsweise
ein Element des Freibetrags.
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