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Die EZB und die ,,halbe Wahrheit*

Ifo-Institut bestatigt schleichenden Vermdogensverlust
far Sparer

Entgegen der Aussage der Europdischen Zentralbank sind die deutschen
Sparer die Verlierer der EZB-Nullzinspolitik. Das gilt jedenfalls fur

sicherheitsorientierte Sparer, die ihr Geld langerfristig anlegen wollen.
Eine Auswertung von Zahlen der Deutschen Bundesbank durch das Ifo-
Institut, Minchen, im Auftrag des Verbandes der Privaten Bausparkassen

bestéatigt dieses Ergebnis.

Die Européische Zentralbank wehrt sich seit langerem gegen den VVorwurf
einer unfairen Bestrafung der Sparer. Dabei verweist sie auf Zahlen der Deut-
schen Bundesbank.” Danach sei bereits friiher die Inflation oft héher gewesen

als der Sparbuchzins. Reale Verluste fur Sparer seien also nichts Neues.

,,Fur kurzfristig kiindbare Anlagen wie das Sparbuch ist das richtig. Fir sicher-
heitsorientierte Sparer, die ihr Geld langerfristig anlegen, gilt diese Aussage
aber nicht“, erkldarte der Vorstandsvorsitzende des Verbandes der Privaten
Bausparkassen, Andreas J. Zehnder. ,,Diese Sparer — und dazu gehdren vor
allem Normal- und Geringverdiener — mussen sich heute real mit deutlich we-
niger Zinsen zufrieden geben als friher. Sie sind die Leidtragenden der Null-
zinspolitik und erleben einen schleichenden Vermogensverlust.“ Ihre Bereit-

schaft, privat fur das Alter vorzusorgen, werde untergraben und ihre bestehen-



de Absicherung entwertet. Der Hinweis der EZB spiegele somit nur die halbe
Wabhrheit wider.

Beispiel fir den anderen Teil der Wahrheit: der Sparbrief mit vierjéhriger
Laufzeit. Dieser brachte im Zeitraum 1970 bis 1979 eine reale Rendite von
durchschnittlich 2,2 Prozent ein. Zwischen 1980 und 1989 stieg diese auf 3,8
Prozent. Noch in den 90er Jahren rentierte der Sparbrief mit real 3,4 Prozent.
Zwischen 2000 und 2010 betrug die Verzinsung immerhin noch 1,7 Prozent.
Im Zeitraum 2010 bis 2015 sank die Rendite auf durchschnittlich nicht einmal
0,5 Prozent.

Zehnder: ,,Ein Zinsunterschied von real 2 Prozentpunkten macht sich durch
Zinseszinseffekte auf dem Konto deutlich bemerkbar. Bei einem Sparbetrag
von 20.000 Euro und einer Verzinsung von 0,5 Prozent im ersten Fall und von
2,5 Prozent im zweiten Fall betragt der Vermogensunterschied nach zehn Jah-
ren knapp 4.600 Euro.*
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Auch mit Bundeswertpapieren liel sich in den vergangenen Jahrzehnten eine
positive reale Rendite erzielen, die im Durchschnitt immer tUber der Verzinsung
von Sparbriefen lag. Die Rendite belief sich in den 70er Jahren auf 3,0 Prozent,
in den 80er Jahren auf 4,6 Prozent, in den 90er Jahren auf 4,1 Prozent und zwi-
schen 2000 und 2010 auf 2,4 Prozent. In den Jahren 2010 bis 2015 fiel sie
ebenfalls auf ein Niveau nur knapp tber der Nulllinie (durchschnittlich 0,2

Prozent).

Hohere Renditen weisen heute zum Beispiel noch Unternehmensanleihen aus
(durchschnittlich 2,2 Prozent im Zeitraum 2010 bis 2015) — jedoch mit entspre-
chend hoherem Risiko bis hin zum Totalverlust. ,,Sicherheitsorientierte Sparer

lassen hiervon deshalb verstandlicherweise die Finger®, so Zehnder.

Beim kurzfristig kindbaren Sparbuch habe sich die Entwicklung der realen
Renditen in der Tat anders dargestellt. Hier war laut Ifo-Institut die durch-
schnittliche reale Verzinsung tatsachlich nur zwischen 1980 und 1989 positiv
(+0,4 Prozent). Zwischen 1970 und 1979 erzielten Sparer damit eine real nega-
tive Rendite von —0,8 Prozent, zwischen 1990 und 1999 von -0,2 Prozent und
zwischen 2000 und 2010 von —-0,3 Prozent. Zwischen 2010 und 2015 lag die
negative Rendite durchschnittlich wieder bei —0,8 Prozent.

“ z. B. Rede des EZB-Prasidenten am 25.01.2016 bei Deutsche Bérse AG mit Verweis auf
Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Oktober 2015



