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1.  Fragestellung

Erbeten wird ein Uberblick iiber die Konsequenzen einer staatlichen Innovationsanleihe mit Ga-
rantiezins, zum Beispiel in Hoéhe von 2 Prozent.

2.  Finanzielle Auswirkungen

Aus der Sicht der Sparer wire das Angebot einer staatlichen Anleihe mit Garantiezins im aktuel-
len Niedrigzinsumfeld sehr attraktiv. Verglichen mit zum Beispiel 1,3 Prozent, die Banken der-
zeit fiir zehnjdhriges Festgeld versprechen, wiirden aus 50.000 Euro iiber 10 Jahre knapp

57.000 Euro werden lassen. Bei mindestens 2 Prozent Zinsen wiirden aus den 50.000 Euro bin-
nen 10 Jahren fast 61.000 Euro. Das sind in diesem Beispiel 4.000 Euro mehr."

Fiir den Fiskus wire der Vorschlag dagegen sehr teuer, da er derzeit Kapital zu Null — oder Nega-
tivzinsen aufnehmen kann. Wenn sich zum Beispiel der Bund fiir zehn Jahre am Kapitalmarkt
20 Mrd. Euro leiht, bringt ihm das aufgrund des Negativzinses aktuell jahrlich 50 Mio. Euro.
Wenn er sich hingegen 20 Mrd. Euro vom Biirger zu mindestens 2 Prozent leiht, kostet ihn das
Jahr fiir Jahr 400 Mio. Euro.?

Neben den Zinssubventionen kénnten fiir den Fiskus auch noch administrative Kosten entste-
hen. Die Anleihen miissten zum einen nach einem noch festzulegenden Verfahren zugeteilt wer-
den, wenn die Nachfrage grofer als das Angebot wire.

Damit die subventionierte Anleihe nicht frither oder spéter in den Depots professioneller Investo-
ren® gelangt, miissten zum anderen besondere Vorkehrungen getroffen werden. Insbesondere
diirfte die Anleihe nicht handelbar sein und sie miisste direkt an den Biirger abgegeben werden.*
Dies war bei den sogenannten Bundesschatzbriefen der Fall. Diese Wertpapiere konnte man nicht
verkaufen, sondern hochstens vorzeitig zurtickgeben (maximal 5.000 Euro in 30 Zinstagen).® 2012
wurden die Bundesschatzbriefe abgeschafft. Das Bundesministerium der Finanzen hatte damals
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mitgeteilt, dass es unter dem Gebot einer mdoglichst kostengiinstigen Gestaltung einer Kreditauf-
nahme entschieden hat, den Vertrieb von Privatkundenprodukten zum Jahresende 2012 einzu-
stellen.®

3.  Verteilungswirkungen

Neben den Finanzwirkungen des Vorschlags wird auch auf die Verteilungskonsequenzen hinge-
wiesen. Der Vorschlag bedeutet 6konomisch betrachtet ndmlich, dass sdmtliche Steuerzahler
iiber die Mehrwertsteuer, Mineral6lsteuer und Einkommensteuer die Sparer, die in den Genuss
der Anleihe kommen, subventionieren. Die Sparer machen aber nur rund die Halfte der Bevdlke-
rung aus, wiahrend die andere Hilfte kein Geld zum Sparen iibrig hat und somit nicht von der
MaBnahme profitiert.”

4.  Ordnungspolitische Bedenken

Eine staatliche Innovationsanleihe mit garantierter Verzinsung bedeutet zudem eine Konkurrenz
fiir die Banken bei der Versorgung der Biirger mit Sparprodukten. Den Banken werden in dem
Ausmal, wie die Anleihe in Anspruch genommen wird, Einnahmen durch Gebiihren etc. entzo-
gen. Zu zusitzlichen EinbuBen (entgangene Depotgebiihren) konnte es kommen, wenn die Anlei-
hen, wie frither die Bundesschatzbriefe, bei der Bundesschuldenverwaltung, spater Bundesfi-
nanzagentur, kostenlos eingelagert werden kénnen. Dieses Vorgehen des Staates wird als ord-
nungspolitisch bedenklich angesehen.?
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