GELD UND LEBEN

Die Verluste der Bundesbank

ie Deutsche Bundesbank
D wird in diesem Jahr einen

Verlust ausweisen. Vorab:
Nein, der Steuerzahler haftet nicht
fiir diesen Verlust!
Die Bundesbank hat von 2015 bis
2022 im Zuge der Geldpolitik im
grofen Umfang Wertpapiere ge-
kauft. Diese Wertpapierkdufe fiih-
ren gleichzeitig zu einem Anstieg
der Guthaben der Geschiftsban-
ken bei der Bundesbank. Die Wert-
papiere werfen nun aufgrund des
niedrigen Zinsniveaus der vergan-
genen Jahre kaum, teils gar keine
Zinsen ab. Auf die Guthaben der
Geschiftsbanken hingegen miis-
sen mit jeder Zinserhthung der
Europdischen Zentralbank (iiber
die die Bundesbank mitentschei-
det) hohere Zinsen gezahlt wer-
den. Kaum Zinsertrdge bei zuneh-
mend steigenden Zinskosten — das
fiihrt zu Verlusten.
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Obwohl Steuerzahler
nicht haften, sollte eine
negative Entwicklung
langerfristig im Auge

behalten werden.
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Verluste der Bundesbank sind aber
ginzlich anders zu bewerten als
die einer ,normalen” Bank. Ers-
tens: Es ist nicht die Aufgabe der
Bundesbank, Gewinne zu ma-
chen. Thr gesetzlicher Auftrag ist,
fiir Preisstabilitdt zu sorgen. Und
wenn dieses mit Verlusten ein-
hergeht, sind diese hinzuneh-
men. Zweitens: Der Steuerzahler
haftet nicht fiir diese Verluste. Er
ist dahin gehend betroffen, dass
die Bundesbank keine Gewinne
an den Finanzminister abfithren
kann. Das ist aber auch nicht ihr
Auftrag, und der Beitrag der Bun-
desbankgewinne zum Bundes-
haushalt ist moderat: In den ver-
gangenen 20 Jahren hat die Bun-
desbank pro Jahr zwischen null
und 6,3 Milliarden Euro an Ge-
winnen ausgewiesen. Zur Einord-
nung: Der Bundeshaushalt sieht
fiir 2023 Ausgaben von 476 Milli-

arden Euro vor. Drittens: Die Bun-
desbank kann nicht wie eine ,nor-
male” Bank zahlungsunféhig oder
insolvent werden. Selbst wenn

es technisch zu einer Uberschul-
dung kommt, sie also ein negati-
ves Eigenkapital ausweist (wie es
in den 1970er-Jahren schon ein-
mal der Fall war), kann sie ihre
Aufgaben weiterhin erfiillen. Der
Finanzminister ist nicht verpflich-
tet, die Bundesbank zu rekapitali-
sieren. Viertens: Linger anhaltend
kann ein negatives Eigenkapital
die Glaubwiirdigkeit einer Zentral-
bank beeintrdachtigen, und diese
ist wichtig fiir die Geldpolitik.
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