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Autor Was soll der brave Burger davon halten, wenn sein Finanzminister, ein hoch-
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darauf lauft das vom bayerischen Ministerprasidenten Séder geforderte Verbot

www.dbresearch.de von Negativzinsen fur die Einlagen bei den Banken (bis zu einer gewissen Gro-
Benordnung) hinaus, dessen Realisierungschancen jetzt im Finanzministerium
gepruft werden.
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In der dffentlichen Debatte Uberwiegt die Ablehnung, die wir prinzipiell teilen.

n a m Ein solches Verbot stelle einen Eingriff in die privatrechtliche Vertragsfreiheit dar
und Uberhaupt, dies ware ein massiver Markteingriff und sei damit tabu, hort
man von einigen, die plotzlich ihr ordoliberales Gewissen wiederentdecken. Die
betroffene Bevdlkerung durfte dies wahrscheinlich anders sehen. Zudem durf-
ten sich die Burger wohl die Frage stellen, inwieweit es sich noch um einen
funktionierenden Markt handelt, wenn ein Akteur das Angebot sowohl mengen-
maRig (durch eine Verdreieinhalbfachung der Bilanz) als auch preismaRig
(durch die Einfiihrung negativer Einlagenzinsen) absolut dominiert und damit
den Markt aus den Angeln gehoben hat. Auch der in 6konomischen Dingen we-
niger versierte Birger diirfte sich fragen, wie es denn sein kann, dass er fir sei-
nen - ihm durch Evolution und Sozialisierung in die Wiege gelegten — Drang zur
Zukunftsvorsorge, der bis dato einen hohen moralischen Wert besal3, nunmehr
eine Strafsteuer aufgebrummt bekommt. Denn nichts anderes ist der negative
Zins.

Aus der Sozialpsychologie wissen wir, dass eine derartige kognitive Dissonanz
unser Selbstkonzept geféahrdet und unseren Selbstwert bedroht, aber auch,
dass der dann einsetzende Versuch der Dissonanzreduktion haufig zu Wahr-
nehmungs- und Denkfehlern fuhrt. Dabei kann es zur Resignation kommen,
man findet sich einfach mit der neuen Situation ab und versucht, das Beste dar-
aus zu machen — eine Reaktion, die am Finanzmarkt mit seinem eher kurzfristi-
gen Herdenverhalten vorzuherrschen scheint. Beim Birger scheint dagegen —
wie eine neue Forsa-Umfrage erneut zeigt, das Vertrauen in die staatlichen In-
stitutionen immer mehr zu schwinden. Dies hat sicherlich auch noch andere
Griinde. Aber man darf sich fragen, wie sich das Verhalten der Birger generell
andern kénnte, wenn ihm an dem Markt, wo Zukunft bewertet wird, signalisiert
wird, dass sich eine Zukunftsorientierung — zumindest in Form von Ersparnisbil-
dung — nicht mehr auszahlt. Der verunsicherte und nach Orientierung suchende
Burger kdénnte sich aus dem gesellschaftlichen Diskurs noch mehr zurtickziehen
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oder sich von den etablierten Parteien abwenden und sein Gliick bei solchen
suchen, die mit einfachen Erklarungen und Lésungen locken und vielleicht sei-
ne Vorurteile bedienen.

Negativzinsen und ihre Wirkung auf die Menschen

Der Historiker Yuval Noah Harari beschreibt in seinem Buch Sapiens, dass die
moderne Gesellschaft erst durch den kollektiven Glauben an eine bessere Zu-
kunft ermdglicht wurde. Dieser Glaube ermdglichte Unternehmern kreditfinan-
zierte Investitionen in der Gegenwart zu tatigen, die sich erst in der Zukunft aus-
zahlen wiirden. Der Kredit kommt von den Sparern und Banken, die darauf ver-
trauten, dass ein Mehr an zukinftigen Ressourcen die Riickzahlung ermdéglich-
te. Er beschreibt einen Tugendkreislauf, in dem Vertrauen in die Zukunft mehr
Kredit ermdglicht, der wiederum zu mehr Wachstum fihrt und damit das Ver-
trauen starkt. Dies Mehr an Wachstum erklart die positiven Zinsen. Mit einem
negativen Zinssatz kdnnte sich dieser Tugendkreislauf in einen Teufelskreislauf
verwandeln. Die Sorge, dass mit dem Verschwinden des positiven Zinses auch
das Vertrauen in die Zukunft zunehmend Schaden nimmt, ist daher nicht von
der Hand zu weisen.

...und ja, man kann mir unterstellen, dass ich als Banken-Volkswirt (auch) im

Sinne meines Arbeitgebers argumentiere. Schlieflich mussen die deutschen

Banken allein aufgrund des negativen Einlagenzinssatzes von -0,4% der EZB
jahrlich rund 2,3 Mrd. Euro Uberweisen.
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