Geldpolitik
Lass fahren dahin

Bis vor Kurzem konnte mindestens eine ganze
halbe Generation glauben, niemals mehr um-
lernen zu mussen: Die Kanzlerin der Bundesre-
publik heif3t — man weil3 es. Wie viel sie nun
doch umlernen muss, die Nachkommenschaft
der fruh verrenteten Achtundsechziger, weil3
sie noch nicht. Aber dass es auf Notgroschen
vom Sparbuch keine Zinsen gibt, das darf im-
merhin Altersweisheit bleiben. Und ist ja auch
fur jeden ganz klar, der noch ein bisschen Ta-
gespolitik liest. Dieser Italiener als EZB-Prasi-
dent muss doch weiter seinem Land helfen!
Pure Selbstverstandlichkeit in Zeiten der natio-
nalen Besinnung auf Heimat alltberall.

Bedenkenswert darf aber dennoch bleiben,
mit welcher Grazie die Freunde des geschenk-
ten Notenbankgeldes auf den Erfolg ihrer
Durchsetzungskraft verweisen kénnen: Krisen-
lander prolongiert, Krisenbanken erhalten, In-
flationsraten gerade wieder messbar, sparen
nirgends mehr empfehlenswert! Hatten etwa
hohere, ,richtigere” Notenbankzinsen nicht
das Wachstum getotet, die Finanzkrisen wie-
derholt? Irgendwann ist es einmal herrschende
Okonomen-Meinung gewesen, dass andau-
ernd ,billiges Geld” die , groBe Inflation” ge-
radezu anfuttere. Und dass Kaufkraftverluste
von sieben bis acht Prozent durch hochst rest-
riktive Bundesbankpolitik in den siebziger Jah-
ren des 20. Jahrhunderts ja nur eine Art Be-
triebsstorung der monetdren wie fiskalischen
Bremsen gewesen seien. In den geldpolitischen
Ruckblicken auf die Draghi-Zeit werden sich
die alten Freunde klassischer Stabilitatspoliti-
ken demnachst aber doch schwertun, wenn zu
erklaren ist, warum grenzenlos billiges Geld so
wenig inflationdre Ergebnisse gezeitigt hat
wie jetzt.

Die einfachste Erklarung ware, dass das Noten-
banksystem seinen Verzicht auf den Zins ,ein-
fach” mit immer harteren Regulierungen der
Bankkredite verbunden hat, vor allem mit im-
mer drastischerer Eigenkapitalanforderung.
Deshalb sei es kaum zu Kreditblasen gekom-
men, also nicht zu herkémmlichen kreditindu-
zierten Preissteigerungen. Aber auch dies
stimmt so glatt nicht. Denn die Bilanzen der
siideuropaischen Banken weisen gerade wie-
der und immer noch so hundsmiserable Bonita-
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ten auf, dass man der EZB-Zinspolitik nicht nur
die vollig irrsinnige Finanzierung von Staats-
haushalten, sondern eben auch die der kran-
ken nationalen Industrien vorwerfen kann.
Aber die Inflation, die steigt dennoch in Euro-
pa mitnichten. Schlagt also das Angebot des
~Wirtschaftswachstums” aus Geldschwemme
die Gesamtnachfrage durchaus andauernd?

Zahlungsverkehr

Apple Pay —
Wettbewerbshiter am Zug

Oft schon hatten Marktbeobachter nicht nur
den groBen Durchbruch des mobilen Bezah-
lens in Deutschland vorausgesagt, sondern
auch den Start von Apple Pay. Beim Mobile
Payment gibt es zwar mittlerweile allerhand
Bewegung — den Massenmarkt hat das Bezah-
len per Smartphone oder Smartwatch jedoch
noch immer nicht erreicht. Bei Apple Pay in-
dessen kann jetzt Vollzug gemeldet werden:
Seit dem 11. September ist das mobile Bezahl-
verfahren des Technologieriesen in Deutsch-
land verfugbar - vier Jahre nach der Ein-
fuhrung in den USA, vier Monate, nachdem
Konzernchef Tim Cook Anfang August den
Marktstart fur ,spater 2018"” angekiindigt hat-
te, und ein halbes Jahr nach dem Start von
Google Pay in Deutschland. Deutschland ist da-
mit das 32. Land, in dem I-Phone-Kunden das
Verfahren nutzen kénnen — vorausgesetzt, sie
verfugen Uber Karten der richtigen Emitten-
ten. Zum Start dabei sind American Express,
Comdirect, Deutsche Bank, Fidor Bank, Han-
seatic Bank, HVB, N26, O, Banking sowie Boon,
die niederlandischen Anbieter Bunq und Vim-
pay sowie der Gutscheinkartenanbieter Eden-
red.

Diese Liste zeigt: Der Gegenwind seitens der
Banken ist immer noch hoch - nicht nur, aber
auch weil man die ohnehin schmalen Margen
im Zahlungsverkehr ungern mit anderen Play-
ern teilen will. Hier muss jeder Emittent fur
sich abwagen, ob sich das lohnt. Ganz ausge-
schlossen scheint das nicht. Sonja Scott,
Deutschland-Chefin von American Express,
geht davon aus, dass Emittenten mit Apple Pay
trotzdem noch Geld verdienen werden — weil
man auf diesem Weg Umsatze auf die Karte
bekommen wird, die ansonsten in bar erfolgt
waren.
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Die Disagien sind aber nur das eine. Es geht
auch ums Prinzip: Wenn Banken im Interesse
von Innovation und Wettbewerb ihre Konto-
schnittstellen fur Dritte 6ffnen mussen, dann
soll das Gleiche auch fir die Technologieanbie-
ter und damit auch fur Apple gelten. Diese
Forderung der Kreditwirtschaft wird vor allem
seitens der beiden kreditwirtschaftlichen Ver-
binde in Deutschland erhoben. Dem ist aber
nicht so. Das Verfahren stehe ,, nur einem sehr
engen Nutzerkreis teilnehmender Banken zur
Verfugung”, heiB3t es in der Sparkassen-Presse-
mitteilung zum Apple-Pay-Start — eben weil
Apple die NFC-Schnittstelle nicht fur andere
Anbieter 6ffnet und auch die Girocard bisher
nicht als Zahlungsmittel integriert hat. Aus
Sicht der Sparkassen ist aber genau das Vor-
aussetzung dafur, dass sich mobile Bezahllo-
sungen in Deutschland durchsetzen kénnen.
Die Forderung lautet deshalb: ,,Um die Weiter-
entwicklung mobiler Zahlungslésungen hier-
zulande nicht zu bremsen, sollte Apple den In-
dustriestandard NFC an seinen Endgeraten zu
angemessenen Konditionen nicht nur far die
eigene Losung, sondern auch fur Dritte 6ff-
nen.” Ob sich in diesem Sinne eine Losung
dafar finden lasst, dass die Sparkassen (und
andere) mobile Bezahllésungen inklusive Giro-
card auch Apple-Kunden anbieten koénnen,
daruber fuhrt der DSGV mit Apple Gesprache.
Ein bisschen Druck vonseiten der Regulatoren
und/oder Wettbewerbshiter ware da sicher-
lich hilfreich.

Die Anzeichen aus Brussel sind indessen noch
nicht allzu ermutigend. Bei ihrer ersten Be-
trachtung der Problematik hatte EU-Wettbe-
werbskommissarin Margrethe Vestager keine
marktbeherrschende Stellung von Apple Pay
bei mobilen Bezahldiensten festgestellt. Sollte
es ,offizielle Beschwerden” in Hinblick auf
Apple Pay geben, werde man dies aber ,sehr
ernst” nehmen und sich das Thema wohl er-
neut ansehen, sagte die Danin in einem Inter-
view mit der Nachrichtenagentur Reuters. Der
Druck, dies zu tun, konnte aber moglicher-
weise bald steigen. Denn in einzelnen Landern
haben sich Wettbewerbsbehorden dieser An-
gelegenheit bereits angenommen, so in Dane-
mark und in GroBbritannien.

Einen Erfolg im Umgang mit Apple meldete
Mitte Dezember das Schweizer Mobile-Pay-
ment-System Twint. Apple willigte namlich ein,
die Twint-App nicht mehr durch die eigene
Bezahlfunktion , wegzudricken”, indem beim
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Bezahlen per I-Phone automatisch Apple Pay
als Zahlungsmethode ausgewaéhlt wird. Auch
wenn es in der Schweiz nicht um die NFC-
Schnittstelle auf I-Phones geht, so zeigt das
Beispiel doch: Mit den Wettbewerbsbehoérden
will sich Apple offenbar nicht anlegen und es
auf langwierige Rechtsstreitigkeiten ankom-
men lassen. Das sollte den deutschen Banken
auch in Sachen Schnittstelle Mut machen.

Banken

Anhaltende Renditeschwache

,Deutschlands Banken stecken weiter in der
Renditefalle”. Zu diesem Schluss kommt die
Managementberatung Bain & Company in ih-
rer aktuellen Studie ,Deutschlands Banken
2018: Schneller, starker ... und rentabler?”
.Die rucklaufigen Ertrage sowie zunehmenden
IT- und Regulierungskosten verhindern, dass
sich ihre Sparanstrengungen in steigenden
Renditen niederschlagen”, betont Walter Sinn,
Bain-Deutschlandchef und Co-Autor der Stu-
die. Kein Uberraschendes Ergebnis, angesichts
der seit Jahren angespannten Zinssituation.
Auch die zunehmenden Kosten fur Digitalisie-
rung und Regulatorik dricken nicht erst seit
diesem Jahr auf die Rendite der Banken. Und
dieser Druck wird kaum nachlassen. Trotzdem
hat die Studie insofern gute Nachrichten, als
Uber alle Banksektoren hinweg die durch-
schnittliche Eigenkapitalrendite der deutschen
Institute gestiegen ist, wenn auch nur minimal
von 1,8 auf 2 Prozent. Setzt man dies in den
internationalen Kontext, bleiben die Zahlen
erntchternd — die groBte amerikanische Bank
konnte 2017 eine Eigenkapitalrendite von
15 Prozent verzeichnen, fur die gesamte Bran-
che erwarten Experten dank der US-Steuer-
reform einen Anstieg der Eigenkapitalrendite
auf 14,5 Prozent.

In Deutschland konnten die Autofinanzierer
die beste Rendite verzeichnen (8,8 Prozent).
Dahinter folgen die Direktbanken (7,8 Pro-
zent) und die Spezialbanken (5,9 Prozent).
Hoffnung auf bessere Zeiten kommt vor allem
bei den zuletzt arg gebeutelten Landesbanken
und GroBbanken auf. Die Eigenkapitalrendite
bei den Landesbanken stieg laut Bain von
2,7 auf 3,7 Prozent, bei den GroBbanken wie
Deutsche Bank oder Commerzbank von 1,1 auf
2,5 Prozent. Die Genossenschaftsbanken
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brachten es auf eine Rendite von 2,8 Prozent,
die Sparkassen auf 1,7 Prozent. Sie mussen sich
trotzdem nicht verstecken, denn die eigen-
kapitalstarkende Risikovorsorge gemaB §340g
HGB wird aus dem Aufwand herausgerechnet.
Rechnet man diesen Posten wieder hinzu,
schnitten die Genossen mit einer Eigenkapital-
rendite von 7,0 Prozent und die Sparkassen
mit 6,5 Prozent deutlich besser ab.

Die Banken steuern laut Bain in die richtige
Richtung, sind von ihren Zielen und internatio-
nalen Wettbewerbern aber noch meilenweit
entfernt. Denn trotz kleinerer Hoffnungsschim-
mer ist Fakt: Nur jede zwolfte Bank verdient
Bain zufolge hierzulande ihre Eigenkapitalkos-
ten, die die Berater mit 4,9 Prozent beziffern.
2016 sei es auf derselben Berechnungsgrund-
lage noch jede zehnte gewesen. Als Losung se-
hen die Macher der Studie mehr Konsequenz
auf der Kostenseite und mehr Kreativitat beim
Geschaftsmodell. Denn trotz aller bisherigen
Anstrengungen verbleibt nach Bain-Analysen
branchenweit ein Einsparpotenzial von rund 20
bis 25 Milliarden Euro. Fusionen und Ubernah-
men kénnen dabei behilflich sein, das volle Po-
tenzial ihrer Geschaftsmodelle auszuschopfen.

Trotzdem warnen die Macher der Studie davor,
dass Integrationsrisiken dabei nicht auBBer Acht
gelassen werden durfen und nicht jeder Zu-
sammenschluss gelingt. Bankfusionen kénnen
die Kosten im Schnitt um 30 Prozent senken,
gleichzeitig sind die Einmalkosten nicht zu un-
terschatzen und machen im Schnitt 150 Pro-
zent der jahrlich zu erwartenden Synergien
aus. In Deutschland gilt aufgrund des strengen
Arbeitsrechtes sogar eher der Faktor 2. Es gibt
also wieder nicht ,den” Weg aus dem Rendite-
loch der Banken, aber viele kleine Stellschrau-
ben an denen die jeweiligen Institute drehen
kénnen. Und die Hoffnung nach einer Zins-
wendung stirbt bekanntlich zuletzt.

Finanzbildung

Der mindige
Wirtschaftsbirger

Seit September 2018 ist Burkhard Balz im Vor-
stand der Deutschen Bundesbank und hat dort
die Zustandigkeit fur den unbaren Zahlungs-
verkehr und die Verantwortung fur die 6kono-
mische Bildungsarbeit Ubernommen. Uber
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Letzteres hat er einen Impulsvortrag beim
jungsten Borsenfruhstick auf dem Parkett der
Frankfurter Borse gehalten. In seiner Rede
.Okonomische Bildung - Herausforderung und
Aufgabe fur alle am Finanzplatz” betonte er
die Wichtigkeit der verstarkten Férderung von
6konomischer Bildung. Seine Beflrchtung:
Mangelndes Wissen Uber die Aufgaben und
Funktionen des Geldes, der Finanzmarkte und
ihrer Institutionen kann im Krisenfall schnell in
mangelndes Vertrauen gegenUber Banken,
Borsen oder Notenbanken umschlagen.

Das ist an sich kein neues Thema, jedoch
durchaus ein Steckenpferd der Bundesbank,
die nach eigenen Angaben danach strebt
LZentralbankwissen” zu vermitteln. Darunter
versteht sie grundlegende Sachverhalte aus
den Bereichen Geld, Wahrung und Zentral-
bankhandel. Die Bundesbank informiere be-
reits durch zahlreiche Vortréage und stelle
Materialien online zur Verfugung. Auch das
Geldmuseum ist mit insgesamt rund 400 gehal-
tenen Vortragen, vor allem fur Schuler und
Studierende, ein wichtiger Bestandteil der
Bildungsarbeit.

Trotz der eigenen Bemihungen sieht der neue
Bundesbankvorstand den regelmaBigen Aus-
tausch und die gegenseitige Unterstitzung
der Akteure am Finanzplatz als erforderlich,
um den Erfolg von MaBnahmen in diesem Be-
reich zu steigern. Viele private und 6ffentliche
Initiativen zur Vermittlung von Wissen gebe es
bereits und auch in den Lehrpldnen sei in den
vergangenen Jahren zu beobachten, dass 6ko-
nomische Inhalte grundsatzlich mehr Raum be-
kommen. Was noch fehle, sei , echtes” Inter-
esse der Schuler und auch der Erwachsenen.

Balz vergleicht das Interesse von FuBball mit
dem Interesse der Deutschen an Finanzen, mit
dem nicht sehr Uberraschenden Schluss: Mario
Gotze bekommt mehr Einschaltquoten bei
Pressekonferenzen als Mario Draghi. Obwohl
sich das auch nicht so schnell &ndern wird, hat
die Bundesbank langfristig den Anspruch, die
Offentlichkeit fur Wirtschafts- und Finanzthe-
men zu interessieren, so dass sie sich von sich
aus mit Wirtschaftsfragen beschaftigt. Um die-
sem Anspruch gerecht zu werden, wird in der
Vermittlung von Wissen jedoch noch einiges
passieren mussen.

Als einen ersten Schritt appelliert die Bundes-
bank, bei der Vermittlung von Finanzwissen
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eine deutliche Abgrenzung vom eigenen Mar-
keting zu haben. Denn bei einer Vermischung
beider Aktivitaten kann schnell der Eindruck
entstehen, die Nutzer der BildungsmafBnah-
men unterschwellig beeinflussen zu wollen.
Dies schadet dann nicht nur dem eigenen An-
sehen, sondern diskreditieren moglicherweise
auch die Anstrengungen der anderen Finanz-
platzakteure.

Das Ziel des Programms fur 6konomische Bil-
dung ist langfristig der ,mundige Wirtschafts-
burger”. Dieser soll laut der Bundesbank Uber
Kenntnisse, Fahigkeiten, Méoglichkeiten und
Einstellungen verfligen, 6konomisch gepragte
Lebenssituationen bewaéltigen zu kénnen und
sich mit Fragen kompetent auseinanderzu-
setzen. Doch bis er die Regel anstatt die Aus-
nahme ist, wird es noch etwas dauern. Denn
6konomische Bildungsaktivitaten kosten Zeit,
Arbeit und damit Geld und ihr Nutzen ist nicht
immer direkt messbar. Dieses Thema wird uns
also wohl die nachsten Jahre noch etwas be-
gleiten.

Wettbewerb

Unverschamt

Liebe Vorstande von Deutschlands Sparkassen
und Volksbanken Raiffeisenbanken. Haben Sie
sich schon an die BaFin mit der Bitte um Unter-
stitzung gewandt. Da gibt es doch tatsachlich
andere Banken, die kostenlose Girokonten an-
bieten und lhnen damit Kunden und Ertrage
wegnehmen. Das geht doch nicht. Die BaFin
sollte in ihrer Funktion als neutrale Aufsichts-
behérde da doch bitte mal einschreiten und
die Kunden privat anschreiben, was das soll.
Und sie auffordern, doch gefalligst bei einer
Sparkasse oder Volksbank Raiffeisenbank zu
bleiben.

Das haben Sie naturlich nicht nétig. Sie kon-
nen auch ohne Hilfe gut im Wettbewerb be-
stehen und reuUssieren. Deutschlands Auto-
hersteller offensichtlich nicht. Denn warum
sonst sollte das Kraftfahrt-Bundesamt Burge-
rinnen und Burger privat zu Hause anschrei-
ben, mit der unverhohlenen Aufforderung,
ihre schmutzigen Diesel endlich in ein sauberes
und modernes Auto umzutauschen und die
prima Angebote der Hersteller anzunehmen.
Das ist schlicht und einfach unverschamt!
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Sparkassen
Die kimmern sich

Sparkassen sind gut fur Deutschland. So lautet
der Slogan von Deutschlands groBer 6ffent-
licher Verbundgruppe. Und das ist unbestrit-
ten, was Ubrigens genauso fur die Volks- und
Raiffeisenbanken gilt. Sparkassen sind Finan-
zierer der Realwirtschaft, groBer Steuerzahler,
Arbeitgeber in den Regionen, férdern sport-
liches und kulturelles Engagement.

+Auf die Sparkassen ist Verlass — auch und vor
allem dann, wenn wir einmal mehr Widerspru-
che aushalten mussen und uns neuen Anfor-
derungen stellen. Diese Haltung fuBt auf
unserem Uber Jahrhunderte gewachsenen Ge-
schaftsmodell. Damit verbinden wir Nahe und
das gemeinsame Interesse an einer guten Ent-
wicklung der Regionen, ebenso wie die Uber-
zeugung, dass alle Menschen in unserem Land,
ungeachtet der Hohe ihres verfugbaren Ein-
kommens und ihrer wirtschaftlichen Situation,
ein Recht auf gesellschaftliche Teilhabe ha-
ben”, so schreibt es DSGV-Prasident Helmut
Schleweis im Vorwort des aktuellen ,Berichts
an die Gesellschaft”.

Und nun machen sich die offentlich-recht-
lichen Kreditinstitute auch noch um die Pflege
des deutschen Liedguts verdient — zumindest
in Teilen Stdwest-Deutschlands. Heif3t es doch:
LAls tief in Baden-Wurttemberg verwurzelte
Finanzgruppe stand schon langer die Frage im
Raum, ob es denn auch ein Liederbuch gibt,
das das ganze Land abdeckt. Bei der Re-
cherche gab es zwar zahlreiche badische und
schwabische Liederblcher, aber so gut wie
keine baden-wurttembergischen Liedersamm-
lungen.”

Das geht naturlich gar nicht: Also hat sich der
Sparkassenverband Baden-Wurttemberg kur-
zerhand entschlossen, seiner Verantwortung
nachzukommen und diese Lucke zu schlieBen.
Pinktlich kurz vor Weihnachten erschien das
erste Sparkassen-Liederbuch. 112 Lieder fur je-
den Anlass, naturlich mit den beiden ,Hym-
nen”, dem Badner Lied und dem Lied der
Wurttemberger. Aber Sparkassen wéaren nicht
Sparkassen, wenn es nicht auch ums Geld
ginge. Naturlich wurden auch Lieder rund ums
Geld mit aufgenommen. Wie schén, dass es die
Sparkassen gibt.
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