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Seit Juni 2014 erhebt die Europaische
Zentralbank (EZB) einen negativen Zins-
satz fur die Einlagefazilitat. Der negative
Zinssatz betrug zunachst minus 0,10 Pro-
zent. Er wurde bis September 2019 in
weiteren vier Schritten um jeweils minus
0,10 Prozent auf minus 0,50 Prozent ge-
senkt. Eine zunehmende Zahl von Ge-
schaftsbanken (Banken) hat die negati-
ven Zinsen, die sie fur Guthaben bei den
nationalen Zentralbanken des Eurosys-
tems (ZB-Guthaben) zahlen, zum Anlass
genommen, fur die Einlagen der Nicht-
banken ein sogenanntes Verwahrentgelt
zu fordern.”

In zwei vom Verbraucherzentrale Bun-
desverband (vzbv) initiierten Verfahren
haben Ende 2021 die Landgerichte Berlin
(Az. 16 O 43/21) und Dusseldorf (Az. 12 O
34/21) die Vertragsklauseln zur Erhebung
von Verwahrentgelten far unwirksam er-
klart und den betroffenen Einlegern ei-
nen Erstattungsanspruch gegentber den
beiden beklagten Banken eingerdumt.
Nach Auffassung der beiden Gerichte sei
die Klausel eines Verwahrentgeltes mit
wesentlichen Grundgedanken der ge-

Negativzins: Verwahrentgelt
far Kundeneinlagen ékonomisch

begrindbar?

setzlichen Regelungen nicht zu vereinba-
ren und stelle daher eine unangemesse-
ne Benachteiligung der Kunden dar.

Keine Sonderleistung

Zum einen sei im Rahmen eines Girover-
trags die Verwahrfunktion keine Sonder-
leistung, sondern dem Girovertrag imma-
nent und notwendig, um die Abwicklung
von Zahlungsvorgangen durchfihren zu
kénnen. Zum anderen sehe das Darle-
hensrecht vor, dass der Darlehensnehmer
und nicht der Darlehensgeber zur Zins-
last verpflichtet sei. Das gesetzliche Leit-
bild sehe somit keinen Anspruch auf
Zahlung eines Verwahrentgeltes vor. Al-
lerdings bestehe fur Banken die Moglich-
keit, sich durch Kundigung von ihren
Verpflichtungen zu lésen.

Die beiden Urteile basieren auf einer rein
formaljuristischen Sichtweise. Daher steht
in der folgenden Untersuchung die Frage
im Vordergrund, ob die Erhebung eines
Verwahrentgelts 6konomisch begrind-
bar ist. Zunachst wird die Frage aus Sicht

Abbildung 1: Geldmenge und Zentralbankgeld
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Geld und Geldpolitik, 2019, S.78
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des gesamten Bankensystems und an-
schlieBend aus Sicht einer einzelnen Bank
betrachtet.

Die Erhebung beziehungsweise Forde-
rung eines Verwahrentgelts auf Einlagen
in Euro begrinden Banken damit, dass
sie selbst fur ihre Guthaben bei der Zen-
tralbank einen Zinssatz von minus 0,50
Prozent zahlen mussen und stellen so ei-
nen direkten Zusammenhang mit den Ein-
lagen ihrer Kunden her. Dabei besteht je-
doch kein Kausalzusammenhang zwischen
Einlagen und ZB-Guthaben, das heiB3t die
Zunahme oder Abnahme von Einlagen
bei den Banken fuhrt nicht automatisch
zu einer entsprechenden Zunahme oder
Abnahme ihrer ZB-Guthaben.

Gesamtwirtschaftliche Sicht

Ende 2021 beliefen sich die mindestreser-
vepflichtigen Einlagen bei den Banken im
Euroraum auf 15540,9 Milliarden Euro
und ihre ZB-Guthaben auf lediglich 4588,4
Milliarden Euro. Auf die in Deutschland
ansassigen Banken entfielen 4260,4 Milli-
arden Euro Einlagen sowie 1283,5 Milliar-
den Euro ZB-Guthaben. Offensichtlich ha-
ben Einlagen und ZB-Guthaben wenig
miteinander zu tun. Wahrend es sich bei
ZB-Guthaben um von der Zentralbank ge-
schaffenes und kontrolliertes Zentral-
bankgeld handelt, zu dem auch der ge-
samte Bargeldumlauf zahlt, machen die
Einlagen neben dem Bargeld im Besitz
der Nichtbanken den wesentlichen Teil
der Geldmenge aus. Zentralbankgeld und
Geldmenge sind also weitgehend ver-
schiedene GroBen, wobei lediglich die
Bargeldhaltung der Nichtbanken eine
Schnittmenge darstellt (Abbildung 1).
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Dabei kann die Zentralbank zwar das
Zentralbankgeld, nicht jedoch die Geld-
menge kontrollieren, da letztere vom
Kreditangebot der Banken und der Kre-
ditnachfrage der Nichtbanken sowie von
Anlageentscheidungen der Nichtbanken
bestimmt wird.

Aus Sicht des Bankensystems als Ganzes
entstehen Einlagen bei Banken durch:

a) Bareinzahlungen der Nichtbanken
bei den Geschaftsbanken,

b) Kreditvergabe der Banken an Nicht-
banken,

¢) Kauf von Aktiva im Besitz der Nicht-
banken (insbesondere Wertpapiere)
durch Banken.

In den Féllen a) bis ¢) sind mit dem Ent-
stehen der Einlagen bei Banken zunéachst

e) Ankauf von Aktiva der Banken,
insbesondere Wertpapiere, durch die
Zentralbank.

Vor der Insolvenz der US-Investmentbank
Lehman Brothers im September 2008 und
der folgenden Bankenkrise war die Uber-
schussliquiditat der Banken im Euroraum,
also die ZB-Guthaben Uber das MR-Soll
hinaus, verschwindend gering. Auch da-
nach waren die ZB-Guthaben zunachst
selten hoher als das Doppelte des MR-
Solls. Einen vorUbergehenden Anstieg
|6ste die Eurokrise 2012 aus. Erst mit Be-
ginn der massiven Wertpapierkaufe
durch das Eurosystem seit 2015 und den
Zinsvergunstigungen der Gezielten Lan-
gerfristigen  Refinanzierungsgeschafte
(GLRG Il und Ill) seit Juni 2016 bezie-
hungsweise September 2019 stiegen die
ZB-Guthaben der Banken im Euroraum
kontinuierlich an und waren Ende 2021
fast 30-mal so hoch wie ihr MR-Soll (Ab-

~HOhe und Anstieg der Zentralbank-Guthaben
der Banken sind eine Folge der Geldpolitik.”

keine direkten Auswirkungen auf ihre
ZB-Guthaben verbunden. Die Banken
mussen lediglich ZB-Guthaben in Hohe
des Mindestreserve-Solls (MR-Soll) von
1 Prozent der mindestreservepflichtigen
Einlagen erfullen, welches jedoch von
der Zentralbank mit dem Hauptrefinan-
zierungszinssatz von derzeit 0 Prozent
verzinst wird. Ende 2021 betrug das MR-
Soll der Banken im Euroraum also 155,4
Milliarden Euro. Zudem ist zusatzlich seit
dem 12. September 2019 das Sechsfache
des MR-Solls mit einem Zinssatz von 0 Pro-
zent belegt. Insgesamt kann eine Bank
demnach das Siebenfache des MR-Solls
als ZB-Guthaben und somit einen mehr
als ausreichenden Puffer Uber das MR-
Soll hinaus kostenfrei unterhalten.

Warum sind aber die ZB-Guthaben der
Banken so hoch, obwohl ihr Halten mit
Kosten verbunden ist? ZB-Guthaben, ent-
stehen durch:

d) Kreditaufnahme der Banken bei
der Zentralbank,
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bildung 2). Auch die ZB-Guthaben der in
Deutschland ansassigen Banken betru-
gen im Dezember 2021 das 30-Fache ih-
res MR-Solls.

Aus den Geschéaftsberichten der Deut-
schen Bundesbank (Bundesbank) geht
hervor, dass die in Deutschland ansassi-
gen Banken auf ihre ZB-Guthaben deut-
lich mehr gezahlt haben (Zinsertrage aus
Sicht der Bundesbank) als sie durch Inan-
spruchnahme von GLRG Il und Ill an Zins-
pramien erhalten haben (Zinsaufwen-
dungen aus Sicht der Bundesbank;
Abbildung 3).

Zwar zahlen Banken hohe Betrage fur
ihre ZB-Guthaben, die gerade fiir manche
deutsche Banken aufgrund ihrer chroni-
schen Ertragsschwache einen erheblichen
Anteil ihres Ergebnisses ausmachen kon-
nen. Auch werden diese Kosten durch die
Teilnahme an den GLRG nicht vollig kom-
pensiert. Allerdings sind Hohe und An-
stieg der ZB-Guthaben der Banken eine
Folge der Geldpolitik der EZB und haben
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Einige Banken in Deutschland haben tber so-
genannte Verwahrengelte, also Gebuhren auf
Geldguthaben bei der Bank — sei es das Giro-,
Spar- oder Tagesgeldkonto oder auch Sparbu-
cher — die Kosten fur ihre Kunden erhoht. Die
Banken argumentierten oftmals damit, dass ein
derartiges Vorgehen notwendig sei, um zum
einen die steigende Einlagenflut beherrschba-
rer zu machen und zum anderen damit, dass
sie so auf den Kurs der aktuellen Geldpolitik
reagieren mussten. Ende 2021 haben aller-
dings die Landgerichte Berlin und Dusseldorf
die Vertragsklauseln zur Erhebung von Ver-
wahrentgelten fur unwirksam erklart, so der
Autor. Die beiden Urteile wiirden auf einer rein
formaljuristischen Sichtweise basieren. Daher
untersucht der Autor im vorliegenden Beitrag,
ob die Erhebung eines Verwahrentgelts 6kono-
misch begrindbar ist. Zunachst wird die Frage
aus Sicht des gesamten Bankensystems und
anschlieBend aus Sicht einer einzelnen Bank
betrachtet. (Red.)

mit der Einlagenentwicklung bei den
Banken nichts zu tun. Aus Sicht des Ban-
kensystems als Ganzes kann demnach die
Erhebung eines Verwahrentgelts fur Kun-
deneinlagen nicht mit den Kosten, die
durch negative Zinsen auf ZB-Guthaben
entstehen, begrindet werden.

Einzelwirtschaftliche Perspektive

Aus Sicht einer einzelnen Bank kénnen
ZB-Guthaben auch dadurch entstehen,
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dass fremde Kunden anderer Banken
Uberweisungen zugunsten der eigenen
Kunden der Bank vornehmen. Damit die
Bank des die Uberweisung empfangen-

zwar ihre Kredite bei der Zentralbank
und so ihre ZB-Guthaben reduzieren.
Dies wurde jedoch auch ihre Moéglichkeit
von den mit den GLRG verbundenen Pra-

,Bei den meisten Banken ist der Kreditbestand
hoher als der Einlagenbestand.”

den Kunden diesem den Gegenwert als
Einlage gutschreibt, wird die Bank des
Uberweisenden Kunden entsprechende
ZB-Guthaben, auf das Zentralbankkonto
der Bank des Empfangers Ubertragen.
Diese von anderen Banken Ubertragenen
ZB-Guthaben kénnen der empfangenden
Bank aufgrund der negativen Einlagen-
zinsen zusatzliche Kosten verursachen,
denen sich die Bank auch nicht entziehen
kann.?

Kostenseite

Auch wenn der Saldo der durch Uberwei-
sungen zuflieBenden ZB-Guthaben nur
selten den Freibetrag in Hohe des Sechs-
fachen des eigenen MR-Solls Uberschrei-
ten durfte, entstehen der Bank Kosten,
wenn der Freibetrag beispielsweise in
Verbindung mit Offenmarktgeschaften
Uberschritten wird. Die Bank koénnte

mienzahlungen zu profitieren entspre-
chend mindern. Auch ein Umtausch der
ZB-Guthaben in Banknoten ist aufgrund
der Lagerkosten keine sinnvolle Option.
SchlieBlich wird es auch nicht immer
moglich sein, die ZB-Guthaben zu niedri-
geren Kosten an andere Banken zu ver-

fenmarktgeschaften resultieren, gilt dies
nicht, da hier kein Zusammenhang mit
den Einlagen gegeben ist.

Die Hohe der von anderen Banken zuge-
flossenen ZB-Guthaben ist fur Dritte nicht
exakt zu bestimmen. Da jede Kreditver-
gabe einer Bank - auch in verbriefter
Form - zwangslaufig zu einer entspre-
chenden Gutschrift in Form von Einlagen
zugunsten des Kreditnehmers fuhrt,
kénnte man fur eine einfache Schatzung
naherungsweise den Differenzbetrag
zwischen dem Bestand der Kundeneinla-
gen der Bank in Euro und dem Bestand
ihrer Kundenkredite in Euro heranziehen.
Ubersteigen die Einlagen die Kredite, ist
dies ein Indiz dafur, dass der Bank EZB-

»Die Hohe der von anderen Banken zugeflossenen
ZB-Guthaben ist fur Dritte nicht zu bestimmen.”

leihen, die Uber ungenutzte Freibetrage
verfugen. Insofern scheint es 6konomisch
begriindet, dass Banken, denen Einlagen
und somit ZB-Guthaben von auBen zu-
flieBen, die ihnen fur diesen Teil der ZB-
Guthaben entstehenden Kosten ihren
Kunden in Form von Verwahrentgelten
belasten. Fur die Belastung von Einlagen
mit Kosten aus ZB-Guthaben, die aus Of-

Abbildung 2: Positionen der konsolidierten Bilanz des Eurosystems
aus geldpolitischen Operationen (in Millionen Euro)
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Guthaben von anderen Banken zugeflos-
sen sind. Dieser Betrag multipliziert mit
dem negativen Einlagenzins der EZB er-
gibt dann einen Schatzwert der Kosten,
die die Bank auf die Einlagen ihrer Kun-
den als Verwahrentgelt 6konomisch be-
grindet umlegen kann.

Bei den meisten Banken beziehungswei-
se Bankengruppen ist der Kreditbestand
gegenlber Nichtbanken gemaB Bundes-
bankstatistik héher als der Einlagenbe-
stand.® Bei den sogenannten Kreditban-
ken, bestehend aus den GroBbanken,
Regionalbanken und Zweigstellen auslan-
discher Banken, und den Auslandsbanken
ist jedoch seit vielen Jahren ein Einlagen-
Uberschuss zu beobachten. Es handelt
sich in der Bundesbankstatistik allerdings
um nicht konsolidierte Werte, sodass ein
moglicher Ausgleich innerhalb einer Ban-
kengruppe nicht erkennbar ist. Fir die
Kreditbanken ergibt sich far 2021 im
Durchschnitt der Monatsendwerte ein
Einlagenuberschuss in Hohe von 241,0
Milliarden Euro. Multipliziert mit dem
Zinssatz der Einlagefazilitat der EZB von
minus 0,50 Prozent ergeben sich ge-
schatzte Kosten in Héhe von 1,2 Milliar-
den Euro. Dieser Wert bezogen auf den
Durchschnitt der Einlagen in Hohe von
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1672,0 Milliarden Euro ergibt 0,07 Pro-
zent. Fur die Auslandsbanken betragt der
Wert 0,05 Prozent.

Unterschiedliche Geldaggregate

Betrachtet man das Bankensystem als
Ganzes entstehen durch den negativen
Zinssatz fur die Einlagefazilitat der EZB
keine zusatzlichen Kosten fir Banken,
die sich auf die Einlagenentwicklung zu-
rickfuhren lassen. Der Grund hierflr
besteht darin, dass es sich beim Zentral-
bankgeld, das vorwiegend aus ZB-Gut-
haben besteht, und der Geldmenge, die
vorwiegend aus Einlagen besteht, um
zwei sehr unterschiedliche Geldaggrega-
te handelt. Eine unmittelbare Beziehung
zwischen ZB-Guthaben und Einlagen ist
nicht gegeben. Dass beispielsweise deut-
sche Banken in den vergangenen Jahren
mehrere Milliarden Euro fur ihre ZB-Gut-
haben zahlen mussten, ist auf geldpoliti-
sche MaBnahmen und nicht auf die Ein-
lagenentwicklung zurtckzufahren.

Aus Sicht einer einzelnen Bank kann es
jedoch durch Uberweisungen zu zusatz-

Abbildung 3: Jahresergebnisse der Deutschen Bundesbank aus

Negativzinsen 2016-2021

Mrd. Euro 2021
Zinsertrage

aus Negativzinsen 4756
Zinsaufwendungen

aus Negativzinsen 4003
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Quelle: Geschaftsberichte der Bundesbank 2017 bis 2021

lichen Belastungen kommen, wenn da-
durch per saldo die ZB-Guthaben steigen.
Die Uberwalzung der dadurch bedingten
Zusatzkosten der Banken auf Einleger ist
6konomisch begriindbar. Die Hohe dieser
zusatzlichen Einlagen und damit verbun-
denen Kosten kann durch AuBenstehen-
de nur geschatzt werden.

Als Ausgangspunkt fur die Schatzung der
Zusatzkosten kann der Uberschuss der
Kundeneinlagen uber die Kredite an
Nichtbanken dienen. Fur die nach der
Systematik der Bundesbank definierten
deutschen Bankengruppen mit Einlagen-
Uberschuss ergeben sich bezogen auf die
Einlagenbestande Verwahrentgelte in
Hohe von weniger als minus 0,10 Pro-

zent. Die Erhebung eines Verwahrent-
gelts von minus 0,50 Prozent auf Einla-
gen kann also weder juristisch noch
6konomisch gut begrindet werden.

FuBnoten

1) Die EZB-Guthaben ergeben sich aus der Summe
der zur Erfullung der Mindestreservepflicht gehal-
tenen Guthaben (Reserven), Uberschussige Gutha-
ben (Uberschussreserven) sowie Guthaben aus der
Einlagenfazilitat. Die das Mindestreserve-Soll Gber-
steigenden Guthaben, also die Summe aus Uber-
schussreserven und Einlagenfazilitat bezeichnet die
Bundesbank als Uberschussliquiditit. Zu den Nicht-
banken zahlen Privatpersonen, Unternehmen und
offentliche Haushalte.

2) Alternativ konnte die Bank des Uberweisenden
Kunden einen Kredit bei der Bank des die Uberwei-
sung empfangenden Kunden aufnehmen. Da ZB-Gut-
haben derzeit mit Kosten verbunden sind, durfte sie
bestrebt sein, ZB-Guthaben zu Ubertragen.

3)GemaRB der Statistik der Bundesbank zdhlen zu
den Krediten an Nichtbanken neben den Buch-
krediten vor allem auch Wertpapiere von Nichtban-

ken. I
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