»lhre Bundesbank hort zu“

Antwortkatalog des Bundes der Steuerzahler

1. Was bedeutet Preisstabilitat fiir lhre Organisation und deren Mitglieder?

a.

Wie wirken sich Veranderungen des allgemeinen Preisniveaus auf ihre Organisation
und deren Mitglieder aus?

Was bereitet lhrer Organisation und deren Mitgliedern mehr Sorgen: eine Deflation
oder eine zu hohe Inflation?

Es ist im Hinblick auf die Beantwortung dieser Frage notwendig, zundichst einen Blick
auf die Mitgliederstruktur des Bundes der Steuerzahler zu werfen. Dessen Mitglieder
sind sowohl Privatpersonen als auch Unternehmer. Die Sorgen, die Deflation oder hohe
Inflation ihnen bereiten kénnen, sind daher unterschiedlich. Ganz allgemein Idsst sich
feststellen, dass Deflation vor allem den Unternehmern Sorge bereitet, wihrend eine
hohe Inflation insbesondere Privatpersonen Sorge bereitet.

Die Mehrheit der unternehmerisch tdtigen Mitglieder des Bundes der Steuerzahler sind
im Dienstleistungssektor tdtig. Dazu zdhlen u.a. freiberufliche Dienstleistungen, Hotel-
lerie und Gastronomie. Die Zuriickhaltung der Konsumenten infolge der COVID 19-Pan-
demie hat zu einem starken Anstieg der Sparquote in Deutschland auf 16 % gefiihrt.
Dies ist der héchste gemessene Wert seit der Wiedervereinigung (Quelle: Handelsblatt
Online vom 22.09.2020, Link™). Gleichzeitig sind Preise fiir einzelne Giiter aufgrund der
zurtickgegangenen Gesamtnachfrage gesunken. Es ist daher anzunehmen, dass die un-
ternehmerisch tétigen Mitglieder des Verbands ein Andauern der Kaufzurtickhaltung
flirchten und dass Deflation ihnen daher die gréfSte Sorge zurzeit bereitet.

Viele unserer privaten Mitglieder sorgen eigenverantwortlich fiir ihr Alter vor. Die Sorge
vor einer zu hohen Inflation haben in diesem Zusammenhang insbesondere diejenigen
Mitglieder, die klassische (Lebens-) Versicherungen besitzen. Da sie derzeit aufgrund
der Niedrigzinspolitik der EZB keine Rendite realisieren und manche Versicherungsun-
ternehmen zudem inzwischen dazu (ibergehen, selbst die Beitragsgarantie bei Kapital-
lebensversicherungen abzuschaffen, steigt innerhalb dieser Mitgliederklientel die
Sorge vor zusdtzlichen Belastungen durch héhere Inflationsraten.

Bei welchen Waren und Dienstleistungen sind Preisénderungen lhrer Ansicht nach
am starksten spiirbar?

Unabhdéngig von Inflations- oder Deflationstendenzen sind Preisdnderungen unserer
Ansicht nach vor allem beim Strompreis zu spiiren. Seit 2006 ist der Strompreis fiir
Haushaltskunden (in ct/kWh; Abnahmefall: 3.500 kWh/Jahr) um rund 60 % gestiegen
(Quelle: BMWivom 06.05.2019, Link”). Kostentreiber waren vor allem Erhéhungen der

Bund der Steuerzahler — Seite 1 von 6


https://www.handelsblatt.com/dpa/konjunktur/wirtschaft-handel-und-finanzen-dz-bank-sparquote-in-deutschland-duerfte-2020-auf-rund-16-prozent-steigen/26208398.html?ticket=ST-3797920-ge7mzT2cfdNXZi6MKGqg-ap1#:~:text=Wirtschaft%2C%20Handel%20%26%20Finanzen%20DZ%20Bank,auf%20rund%2016%20Prozent%20steigen&text=Nach%20Berechnungen%20der%20DZ%20Bank,1%20Prozent%20nach%20oben%20geschossen.
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/I/Infografiken/infografik-Tarife-mengengewichteter-elektrizitaetspreis-fuer-haushaltskunden.pdf?__blob=publicationFile&v=10

staatlich veranlassten Preisbestandteile wie Steuern, Abgaben und Umlagen. lhr Ge-
samtanteil am Strompreis hat sich seit 2006 mehr als verdoppelt. Im europdischen Ver-
gleich sind die Strompreise fiir Haushaltskunden mit die h6chsten.

Der Bund der Steuerzahler fordert daher seit langem mindestens die Senkung der in
Deutschland erhobenen Stromsteuer auf das derzeit vorgegebene Mindestniveau der
Europdischen Union. Mit einer solchen Reduzierung der Stromsteuer fiir die nicht-ge-
werbliche Verwendung kénnte bereits kurzfristig zur Entlastung der mittlerweile (iber-
mdfsig belasteten Stromverbraucher beigetragen werden.

Im Ubrigen ist selbstverstdndlich die Immobilienpreisentwicklung sehr aufféllig. Die
Niedrigzinsphase ist ganz offensichtlich ein Treiber dieser Entwicklung. Gleichzeitig fdllt
auf, dass die Immobilienpreise teilweise rasant, das Mietpreisniveau jedoch vergleichs-
weise lediglich moderat wdichst.

Bei der Berechnung des Verbraucherpreisindexes werden derzeit die Mieten erfasst,
nicht aber die Kosten fiir das selbstgenutzte Wohneigentum. Fiir wie relevant halten
Sie es, dies zu dndern?

Ausgehend vom Basisjahr 2010 (2010 = 100) ist der Preisindex fiir selbstgenutztes
Wohneigentum in Deutschland bis zum Jahr 2019 um 51 Punkte gestiegen (Quelle: Sta-
tista, Link”). Dieser Index setzt sich aus den Preisindizes fiir Eigenheime sowie fiir Ei-
gentumswohnungen zusammen.

Diese Entwicklung bedeutet einen signifikanten Anstieg des Preisniveaus fiir selbst ge-
nutztes Wohneigentum innerhalb eines Jahrzehnts. Wiirde der Index in die Berechnung
des Verbraucherpreisindexes einbezogen, so stiege dieser ceteris paribus. Dadurch ent-
sprdche die aus diesem erweiterten Verbraucherpreisindex abgeleitete Inflationsrate
in stdrkerem MafSe dem Inflationsziel von mittelfristig unter, aber nahe 2 %, welches
die Europdische Zentralbank (EZB) gemdf3 Beschluss des EZB-Rats vom 08. Mai 2003
(Link™) sowie allgemeiner gemdpf Art. 127 des Vertrages liber die Arbeitsweise der Eu-
ropdischen Union (AEUV) realisieren soll.

Theoretisch kénnte sich infolgedessen der Zentralbankfokus verschieben. Im Einlei-
tungstext zum dritten Fragenkomplex des Fragenkatalogs von ,,lhre Bundesbank hért
zu“wird ausgefiihrt: , Ist die Stabilitéit der Preise sichergestellt, besteht die Aufgabe der
EZB und der 19 nationalen Notenbanken darin, die allgemeine Wirtschaftspolitik in der
Europdischen Union zu unterstiitzen. Das bedeutet vor allem, auf die nachhaltige Ent-
wicklung Europas hinzuwirken.“

Ein vermeintlich erreichtes Inflationsziel er6ffnete der EZB dann verstirkte Méglichkei-
ten, wirtschaftspolitischer Akteur zu werden. Kritik mit dem Hinweis auf Art. 127 AEUV
wiirde obsolet. Dies wdre aus unserer Sicht nicht zielfiihrend, stellt jedoch nur einen
theoretischen Befund dar, da die Politik der EZB tatscichlich schon heute wirtschaftspo-
litische Relevanz hat.

Schwerwiegender ist aus unserer Sicht, dass die Niedrigzinspolitik der EZB in den ver-
gangenen Jahren die Immobilienpreisanstiege stark begiinstigt hat und weiterhin be-
glinstigt. Es wdre daher konsequent und sachgerecht, dass dieser geldpolitische Wir-
kungskanal (Immobilienpreise) sich auch in der geldpolitischen Zielgréf3e (Inflations-
rate) widerspiegelt. Zweifellos wiirde das in der Praxis Herausforderungen mit sich
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bringen, die Kosten fiir das selbstgenutzte Wohneigentum korrekt und zeitnah zu er-
mitteln. Diese Herausforderungen erscheinen jedoch nicht uniiberwindlich.

Welche Erwartungen und Sorgen haben lhre Organisation und deren Mitglieder in Bezug auf
die Wirtschaftsentwicklung?

a. Welche wirtschaftlichen Faktoren bereiten lhrer Organisation und deren Mitgliedern
zurzeit Sorgen? Wie sind Sie von der Covid 19-Pandemie betroffen?

Gréfste Sorge bereiten dem Bund der Steuerzahler die mittel- und langfristigen Konse-
quenzen aus der derzeitigen, sehr expansiven Fiskalpolitik. Es ist nachvollziehbar, dass
der Staat in einer Lage wie der derzeitigen Pandemie kurzfristig zu expansiven fiskali-
schen Mafnahmen greift, um Unternehmen zu unterstiitzen. Auch ein direkter Einstieg
liber das neugeschaffene Instrument des Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) wie
zum Beispiel im Falle der Deutschen Lufthansa ist unter bestimmten, strikt einzuhal-
tenden Bedingungen nachvollziehbar.

Sorge bereitet dem Verband das, was folgt, wenn der Zustand, mit dem beispielsweise
die Aussetzung der grundgesetzlichen Schuldenbremse begriindet wurde, nicht mehr
gegeben ist. Wird die Politik dann wirklich umgehend zum Reglement der Schulden-
bremse zuriickkehren? Wird die Politik dann sich als Investor aus Unternehmen wie
zum Beispiel der Deutschen Lufthansa zurtickziehen? Wird die Politik dann die Schulden
zu tilgen beginnen, die sie aufgenommen hat?

Das heifst, der Bund der Steuerzahler erwartet von den politischen Entscheidungstré-
gern, dass sie unabhdngig von der Wirtschaftsentwicklung eine konsolidierende Politik
beginnen. Im Falle einer positiven Wirtschaftsentwicklung sollten die Entscheidungs-
trdger jedoch eine besonders schnelle Riickfiihrung der staatlichen Finanzierungsdefi-
Zite sowie der aufgenommenen Schulden anstreben.

Ahnliche Anstrengungen erwartet der Bund der Steuerzahler von den politischen Ent-
scheidungstrédgern auch im Hinblick auf die auf europdischer Ebene implementierten
Mapnahmen. Zur Uberwindung der negativen gesamtwirtschaftlichen Folgen der CO-
VID 19-Pandemie hat die EU den europdischen Wiederaufbaufonds ,,Next Generation
EU” im Umfang von 750 Mrd. € eingerichtet. Zur Finanzierung dieses Vehikels ist es der
EU erstmals tempordr gestattet, selbst Anleihen zu begeben und Schulden aufzuneh-
men. Die geplante 30-jéhrige Tilgungsdauer — ab dem 01. Januar 2028 bis spdtestens
2058 — sieht der Bund der Steuerzahler jedoch als zu wenig ambitioniert und daher
duperst kritisch an.

Auch auf Ebene der EU miissen politische Entscheidungstrdger also sobald wie méglich
beginnen, konsolidierende MafSnahmen durchzufiihren.
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b. Wie haben sich die Verdanderungen der wirtschaftlichen Bedingungen in den letzten

zehn Jahren auf das Leben lhrer Mitglieder ausgewirkt? Welche Auswirkungen hat-
ten oder haben sie zum Beispiel auf lhre Chancen auf dem Arbeitsmarkt?

Ein Teil unsere Mitglieder ist selbsténdig erwerbstdtig. Der Arbeitsmarktaufschwung
war fiir sie daher weniger relevant. Gleichwohl haben sie von dem langanhaltenden
Wirtschaftsaufschwung profitiert. Unsere Mitglieder sind des Weiteren gréfStenteils
der Mittelschicht zuzurechnen. Hier sind Erwartungen, etwa an splirbare steuerliche
Entlastungen vor dem Hintergrund jahrelang stark steigender Steuereinnahmen, nicht
erfiillt worden.

Wie wirkt sich die Geldpolitik des Eurosystems auf lhre Organisation und deren Mit-
glieder sowie auf die Wirtschaft insgesamt aus?

Die Mitglieder des Bundes der Steuerzahler sind von den Mafisnahmen der EZB weniger
direkt betroffen. Jedoch ruft die Niedrigzinspolitik der EZB infolge ihrer sehr expansiven
geldpolitischen Mafnahmen Sorge bei vielen Mitgliedern im Hinblick auf die mittel- bis
langfristige finanzielle Stabilitét der Bundesrepublik hervor.

3. Welche anderen Themen sind lhrer Organisation und deren Mitgliedern wichtig?

a.

Sollte das Eurosystem, also die EZB und die nationalen Notenbanken, nach lhrer Mei-
nung und der lhrer Mitglieder mehr oder weniger Gewicht auf die anderen Gesichts-
punkte legen und warum?

Wie in der Antwort auf Frage 1 d ausgefiihrt, sollten sowohl die EZB als auch die nati-
onalen Notenbanken der Mitgliedstaaten der Eurozone davon Abstand nehmen, sich
anderweitig zu betdtigen, als es ihnen Art. 127 AEUV gestattet.

Daher: Nein. Die EZB sollte sich primdr auf Ihr Mandat der Preisniveaustabilitit kon-
zentrieren. Der Einsatz aller weiteren fiskal- und wirtschaftspolitischen Instrumente
sollte, wie es jetzt der Fall ist, aufgrund ihrer Heterogenitdt ausschliefSlich den Mitglied-
staaten der Eurozone selbst obliegen.

Gibt es auBer den genannten noch weitere Aspekte, die das Eurosystem nach lhrer
Ansicht und der Ihrer Mitglieder bei seinen geldpolitischen Entscheidungen beriick-
sichtigen sollte?

Siehe Antwort auf Frage 3 a.

Dem Klimawandel zu begegnen ist eine gesellschaftliche Herausforderung. Welche
Rolle sollte aus lhrer Sicht die Notenbank wahrnehmen und welche Aufgaben sind
bei anderen Akteuren besser aufgehoben, beispielsweise bei den Regierungen?

Hier sehen wir die institutionelle L6sungskompetenz nicht bei EZB, sondern bei der Eu-
ropdischen Union. Wir plddieren fiir eine schnelle Ausdehnung des bestehenden EU-
CO,-Zertifikatehandels auf andere zentrale Bereiche, insbesondere den Verkehrs-, Ge-
bdude- und Agrarsektor.
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4,

Wie konnen wir am besten mit lhrer Organisation und deren Mitgliedern kommunizieren?

a.

Inwieweit fiihlen sich lhre Organisation und deren Mitglieder gut Giber die EZB und
ihre nationale Notenbank informiert, z. B was die aktuellen MaBnahmen aufgrund
der Covid 19-Pandemie betrifft?

Die Kommunikation der EZB und der ESZB-Notenbanken erscheint nur in eingeschrdnk-
tem MafSe breitenwirksam.

Dass trotz nahezu gleichzeitig ergangenem kritischen Urteil des deutschen Bundesver-
fassungsgerichts beziiglich des Ankaufsprogramms PSPP die EZB mit dem PEPP ein
neues, pandemiebedingtes Ankaufsprogramm aufgelegt hat, welches nicht von dem
Gerichtsurteil betroffen war, ist fiir die allgemeine Offentlichkeit nur schwer nachvoll-
ziehbar.

Auch wenn geldpolitische MafSnahmen einen dufSerst technischen und internationalen
Charakter haben, sollte die EZB die von ihr ergriffenen Mafinahmen stets so erkléiren,
dass Laien deren Wirkungsweise, vor allem aber den Grund ihres Einsatzes nachvollzie-
hen kénnen.

Unklar bleibt, wie eine Abkehr vom derzeitigen Niedrigzinsniveau erfolgen bzw. kom-
munikativ in Aussicht gestellt werden kann. Auch wenn eine Anderung der derzeitigen
geldpolitischen Mafsnahmen der EZB vorerst nicht zu erwarten ist (Quelle: EZB Presse-
mitteilung vom 29. Oktober 2020, Link”), erscheint uns eine Abkehr vom momentanen
Niedrigzinsniveau aus mindestens zwei Griinden geboten. Erstens mit Blick auf die
Uberhitzungsgefahren am Immobilienmarkt und zweitens mit Blick auf die éffentlichen
Haushalte. Gerade die 6ffentliche Haushaltspolitik ist in den vergangenen Jahren zu-
nehmend in die Abhdngigkeit von niedrigen Kreditzinssdtze geraten. Kiinstlich niedrige
Zinssdtze ermdglichen politisch vergleichsweise miihelose Ausgabenentlastungen und
preiswerte Neukredite. Haushaltspolitik muss sich jedoch die Féhigkeit zu echten Aus-
gabeniiberpriifungen und -kiirzungen erhalten. Die Gewdhnung an ein niedriges Zins-
niveau wdre insofern bedenklich.

Wie konnten die EZB und die Bundesbank die Vorteile von Preisstabilitdt und die mit
einer zu hohen und zu niedrigen Inflation verbundenen Risiken besser erklaren?

Auch hier gilt, dass technische und fiir Experten leicht verstéindliche Aspekte so erkldrt
werden sollten, dass Laien sie verstehen kénnen.

Das bedeutet vor dem Hintergrund dieser speziellen Frage iiber Vor- und Nachteile von
Preisstabilitét und Inflation, dass zum Beispiel das nationale kollektive Geddchtnis der
deutschen Bevélkerung zu beriicksichtigen ist: Vor nahezu 100 Jahren zerstérte eine
Hyperinflation den nach dem Ende des Ersten Weltkrieges 1918 noch verbliebenen Le-
bensstandard der damaligen deutschen Bevélkerung. Inflation ist im Deutschen daher
besonders negativ konnotiert.

Das derzeitige Inflationsziel von 2 % ist vertrauenswiirdig.

Wie nun kénnten EZB und Bundesbank Vorteile von Preisstabilitdt und Nachteile von
Inflation besser erkldren? Ganz konkret: Dadurch, indem sie Abstand nehmen von Ver-
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klausulierungen. Denn was genau bedeutet zum Beispiel die Ankiindigung der EZB-Prdi-
sidentin Christine Lagarde in ihrer Rede vom 30.09.2020 anldsslich der ,,ECB and Its
Watchers XXI“-Konferenz: ,We need to thoroughly analyse the forces that are driving
inflation today, and consider whether and how we should adjust our policy strategy in
response.” Welche Form kénnte eine angepasste politische Strategie annehmen? Ein
neues, erhéhtes Inflationsziel? Die Einflussnahme auf andere Politikbereiche wie die
nationale Fiskalpolitik (vgl. Antwort auf Frage 1 d)?

Laien werden hieriiber unterschiedliche Interpretationen anstellen, die zu Verunsiche-
rung und (weiterem) Vertrauensverlust in die EZB, nicht in die Bundesbank, fiihren kén-
nen.

Was konnen die EZB und die Bundesbank tun, damit lhre Organisation und dessen
Mitgliedern unsere Entscheidungen und deren Folgen besser verstehen?

Unser Eindruck ist, dass in der 6ffentlichen Diskussion geldpolitische Zusammenhdnge
nur selten vertieft erértert werden. Hier kénnten die Zentralbanken zu mehr Aufklérung
und Transparenz beitragen. Wichtige Aspekte wdren dabei aus unserer Sicht:

e Details der Zusammensetzung der Aktiva der Bilanzen der Zentralbanken
e Target-Salden-Problematik

e Geldschépfungsprozesse in heutigen Mindestreserve-Systemen

e Zusammenspiel von kurz- und langfristigem Zinssatzniveau

e Zusammenspiel Geldmengen versus Preisniveau
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