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Nach uns die Sintflut

Strafzinsen diirften auch in
Deutschland schon bald flachen-
deckend zur Realitat werden. Die
Volkswirtschaftslehre definiert
Sparen bekanntlich als Konsum-
verzicht, der durch Zinsen zu ho-
norieren ist. Aktuell wird jedoch
den tragenden Saulen der Markt-
wirtschaft peu a peu der Boden
entzogen. Die bisher allgemein
respektierten wirtschafts- und fi-
nanzpolitischen Uberzeugungen,
Grundséatze und Spielregeln wer-
den auf dem Altar der EZB-Poli-
tik geopfert, um den Zusammen-
bruch der stideuropaischen Schul-
denldnder und der Gemein-
schaftswahrung weiter hinaus-
zuzégern. Wer Geld verleiht, wird
bestraft. Wer Schulden macht, wird
belohnt. Geldentwertung ist po-
litisch erw(inscht. Erstmalig in der
Geschichte der Bundesrepublik
verdienen die Anleger beim Kauf
von Bundesanleihen kein Geld
mehr. Selbst bei Papieren mit Gber
30- jahriger Laufzeit liegt die Ren-
dite mittlerweile unter Null. Durch
die Inflation, die nach Meinung
mancher Okonomen real eher bei
5 % als den offiziell ermittelten
1,5 % liegen dirfte, nimmt die
Enteignungsquote weiter zu. Legt
man eine durchschnittliche Infla-
tionsrate von 2 % zugrunde, so
wird sich der reale Wert nach 30
Jahren mehr als halbiert haben.
Die Folgen dieser Nach-mir-die-
Sintflut-Politik sind unabsehbar.

Attacke auf die
Schuldenbremse

Vor gerade 10 Jahren ist die Schul-
denbremse verbindlich im Grund-
gesetz verankert worden. In Art.
109, Absatz 3 heiBt es in bei der
Gesetzgebung seltener Klarheit:
,Die Haushalte von Bund und
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Landern sind grundsatzlich ohne
Einnahmen aus Krediten auszu-
gleichen.” Der Ausnahmekatalog
erklart nur bei Naturkatastrophen
und Wirtschaftskrisen eine Neu-
verschuldung von 0,35 % des BIP
fiir zulassig. Seit 2014 ist es dem
Bund zumindest nach offizieller
Lesart gelungen, ohne neue Schul-
den auszukommen. Aktuell jedoch
formieren sich die politischen Ba-
taillone, die zum Sturm auf die
,schwarze Null” aufrufen. Dabei
entstehen merkwiirdige Koalitio-
nen. Dass linke Parteien und Grup-
pierungen ihr Heil in der Vertei-
lung zusatzlicher Sozialleistungen
sehen, kann nicht Giberraschen.
Dass allerdings auch der Bun-
desverband der Deutschen In-
dustrie (BDI) die Schuldenbrem-
se neuerdings infrage stellt, sorgt
fir Erstaunen. Ausschlaggebend
fir den Meinungswandel ist of-
fenbar die sich in vielen Branchen
abzeichnende Rezession, die mit
Konjunkturprogrammen bekampft
werden soll. Nicht von der Hand
zu weisen ist auch der Hinweis
auf die investiv lange vernach-
lassigte Infrastruktur. Ob Stra-
Bennetz, Briicken, Eisenbahn,
Flugverkehr, Schulen, Université-
ten, Krankenhauser und Alten-
heime, hier sind in den letzten Jah-
ren vielerorts bei Instandhaltung
und Sanierung dramatische Defi-
zite entstanden. Laut ifo-Institut
miisste der Staat seine Investi-
tionen fiir diese Bereiche um min-
destens 40 % erhohen, um den
Durchschnitt der Industrienatio-
nen zu erreichen.

Enteignung der Sparer

Zu den groBen Verlieren der von
der EZB auf den Kopf gestellten
Zinspolitik gehdren zwingend lo-
gisch die Sparer, die — laut den
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Okonomen Marc Friedrich und
Matthias Weik — seit 2010 753
Mrd. Euro an Zinseinnahmen ver-
loren haben. Die systematische
Enteignung wird durch die fort-
gesetzte Flutung der Markte wei-
ter zunehmen. Gegenwartig sind
keine Gegenstrategien verfligbar,
um diesen zunehmenden Ab-
schmelzungsprozess von Vermo-
gen und Altersvorsorge zu ver-
hindern. Dazu Jérg Kramer, der
Chefvolkswirt der Commerzbank:
.Entgegen der offiziellen Be-
griindungen geht es der EZB vor-
rangig darum, den Finanzminis-
tern der hochverschuldeten Siid-
staaten der Euro-Zone zu hel-
fen.” Diese Lander hatten die EZB
faktisch in Geiselhaft genommen.
Aus dieser Schuldenfalle kdnne
sich die EZB kaum noch befrei-
en. Jorg Krdmer weiter: , Die Spa-
rer werden in immer riskantere
Anlagen getrieben auf der ver-
zweifelten Suche nach dem Zins,
den die EZB ihnen genommen
hat. Nur darum liegt der DAX
trotz der vielen Gewinnwarnun-
gen seit Jahresanfang deutlich
im Plus. Das ist Vermdgenspreis-
inflation — eine fiir Sparer wirk-
lich schwierige Situation. Die Lei-
den der Sparer sind noch lange
nicht vorbei.” Die Risiken einer
neuen Finanzkrise wiirden auf
langere Sicht weiter zunehmen.

Risiken der Strafzinsen
Mit der absehbaren Einfiihrung
von Strafzinsen flir Privatanleger

wird eine rote Linie der Zumut-
barkeit berschritten. Damit dirf-
te ein weiterer erheblicher Ver-
trauensverlust der im Ansehen oh-
nehin ramponierten Banken und
Sparkassen verbunden sein. Einer
neuen Befragung zufolge wollen
in diesem Falle 52 % zu einem an-
deren Institut wechseln, 21 % wir-
den ihr Vermdgen bei ihrer jetzi-
gen Bank umschichten und 27 %
sind ziemlich ratlos im Hinblick auf
eventuelle Konsequenzen. 32 %
der Privatkunden ist gar nicht be-
kannt, dass die Banken Strafzin-
sen von derzeit 0,4 % auf ihre
EZB-Einlagen zahlen miissen.
Selbstverstandlich haben sich die
Bundesbank und die Banken
ldngst mit moglichen Reaktionen
der Kunden auf die Einfiihrung
von Strafzinsen befasst. Als Worst
Case diirfte dabei die Gefahr iden-
tifiziert worden sein, dass viele
verargerte Kunden ihre Konten
abraumen, also in groBem Stil Bar-
geld abheben. Selbst wenn sich
Lnur” 5 % der Kontoinhaber so
verhalten wirde, konnte dies ei-
nen &uBerst geféhrlichen Bank
Run ausl6sen und kurzfristig das
gesamte System lahmlegen. Die-
ses Risiko misste eigentlich al-
len Verantwortlichen nahelegen,
auBerst vorsichtig und sensibel
mit dem Thema Strafzinsen um-
zugehen. Sollte sich die Entwick-
lung kritisch zuspitzen, kdnnte
schon ein Funke ausreichen, um
eine vollig unkalkulierbare Re-
bellion der Sparer zu entfachen.



