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Zur Rolle der irischen Zentralbank bei der Abwicklung der Anglo Irish Bank

Jens Boysen-Hogrefe

Die irische Regierung hatte zur Abwicklung der Anglo Irish Bank eine Bad Bank eingerichtet, die rund 40
Mrd. Euro Liquiditat von der irischen Zentralbank zur Verfugung gestellt bekam. Rund 25 Mrd. Euro waren
durch einen Wechsel, den die irische Regierung der Bad Bank ausgestellt hatte, gedeckt. Dieser Wechsel
sollte nach und nach uber die kommenden Jahre hinweg gezogen werden, korrespondierend mit den ge-
ringer werdenden Liquiditatsbedurfnissen der Bad Bank und héatte in vergleichbarem Male zu einer Kre-
ditaufnahme an den Finanzmaérkten gefiihrt. Zu Beginn des Jahres wurde nun beschlossen, die die Bad
Bank zu liquidieren, wobei vorrangige Forderungen vom irischen Staat beglichen werden sollen. Nach-
rangige Forderungen hingegen werden vermutlich abzuschreiben sein.

Der im Besitz der irischen Zentralbank befindliche Wechsel wird, anstatt ihn sukzessive fallig zu stellen,
komplett in langlaufende Staatsanleihen getauscht, die vorerst im Besitz der Zentralbank bleiben. Dadurch
muss der irische Staat in den kommenden Jahren deutlich weniger Neuemissionen von Schuldtiteln vor-
nehmen. Zudem flieBen die Kuponzahlungen zumindest teilweise wieder an den Staatshaushalt zurick,
da die irische Zentralbank ihre Gewinne an diesen abflihrt. Nach Berechnungen des irischen Finanz-
ministeriums werden die frihzeitige Abwicklung der Bad Bank und die Abldsung des Wechselgeschafts
mit der Zentralbank bereits in den Jahren 2014 und 2015 das Budget um rund 1 Mrd. Euro bzw. 0,6 Pro-
zent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt entlasten (Irisches Finanzministerium 2013). Unterstellt man,
dass die Zentralbank die Staatsanleihen bis zur Endfalligkeit halt, ist mittelfristig mit jahrlichen Effekten in
ahnlicher GroflRenordnung zu rechnen, da die Platzierung von 25 Mrd. Euro Staatsschuld entfallen und
entsprechende Zinsausgaben zumindest teilweise von der Zentralbank riickerstattet werden dirften.

Allerdings sind die mittel- bis langfristigen Folgen noch nicht quantifizierbar, da die Zentralbank ange-
kindigt hat, die Staatsanleihen vor ihrer Endfélligkeit zu verkaufen. Ein vorzeitiger Verkauf ist geboten, da
die Zentralbank als Eigentimer von Staatsanleihen dieses Ausmales in den Verdacht gerét, monetére
Staatsfinanzierung zu betreiben. Bisher hat das Eurosystem den Vorgang offiziell nur zur Kenntnis ge-
nommen (EZB 2013). Sollte die irische Zentralbank die Staatsanleihen jedoch in einem unginstigen
Marktumfeld verkaufen, das z.B. durch den Verkauf gro3er Bestande entstehen kénnte, kdnnte dies mit
erheblichen Kosten fir den irischen Staat verbunden sein (Whelan 2013). Daher ist damit zu rechnen,
dass die irische Zentralbank nur allméahlich und im Einklang mit der Marktentwicklung ihr Portfolio bereini-
gen wird. An einem solchen Vorgehen durften trotz des Graubereichs, in dem sich die irische Zentralbank
bewegt, auch das Eurosystem und die EZB interessiert sein, da bei einer deutlichen Verschlechterung der
irischen Staatsfinanzen ein weiteres Hilfspaket und somit gegebenenfalls die Anwendung von Anleihe-
kaufen im Rahmen des OMT wahrscheinlicher werden. Da wiederum die Ubrigen Staaten des Euroraums
sowohl ein weiteres Hilfspaket fiir Irland als auch die Ubernahme der Bankschulden durch den ESM ver-
meiden wollen (Boysen-Hogrefe 2013), dirfte der Widerstand gegen einen eher zdgerlichen Verkauf der
Staatsanleihen auch von dieser Seite ausbleiben.
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