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Ende von EZB-Anleihenkaufen greifbar
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Frankfurt/Main (dpa) - Der Anti-Krisen-Kurs der Europdischen Zentralbank
(EZB) neigt sich langsam dem Ende zu. Wie im Juni in Aussicht gestellt,
halbiert die Notenbank das Volumen ihrer monatlichen Anleihenkdufe ab

diesem Oktober auf 15 Milliarden Euro.
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Ein Ende des - vor allem in Deutschland - umstrittenen Programms zum Kauf von Staats-
und Unternehmenspapieren peilen die Wahrungshiiter unverandert zum Jahresende
2018 an.

Die Entscheidungen des EZB-Rates vom Donnerstag in Frankfurt zementieren aber
zugleich ein Andauern der Phase extrem niedriger Zinsen: Der Leitzins im Euroraum
bleibt auf dem Rekordtief von null Prozent, zudem missen Geschaftsbanken weiterhin

0,4 Prozent Strafzinsen zahlen, wenn sie Geld bei der EZB parken.

Eine Wende hin zu hoheren Zinsen wollen die Wahrungshiter friihestens im Herbst 2019
einlduten. Der EZB-Rat bekraftigte seine Einschatzung, dass die Zinsen bis «mindestens

Uber den Sommer 2019» auf dem aktuellen Niveau bleiben werden.

Volkswirte rechnen damit, dass die EZB dann zunachst die Strafzinsen flir Kreditinstitute
verringern wird. Sparer dirften auf eine erste Zinserhéhung noch langer warten missen.

Andererseits profitieren Kreditnehmer somit weiterhin von relativ guten Konditionen.



An den Anleihenmarkten wird die EZB auch dann noch ein gewichtiger Marktteilnehmer
bleiben, wenn sie keine neuen Papiere mehr erwirbt: Gelder aus auslaufenden Anleihen
will sie wieder investieren. Seit Beginn des Programms im Marz 2015 bis Ende August
2018 hat die EZB Wertpapiere im Gesamtwert von gut 2,5 Billionen Euro gekauft. Ziel ist,
auf diesem Weg der Konjunktur in den 19 Eurolandern auf die Spriinge zu helfen und

zugleich die Teuerung anzuheizen.

Im August lagen die Verbraucherpreise im Euroraum nach Zahlen des Statistikamtes
Eurostat um 2,0 Prozent lGber dem Niveau des Vorjahres. Mittelfristig strebt die EZB
Preisstabilitdt bei einer Teuerungsrate von knapp unter 2,0 Prozent an. Das ist weit
genug entfernt von der Nullmarke. Denn dauerhaft niedrige oder gar sinkende Preise
kénnten Unternehmen und Verbraucher dazu bringen, Investitionen aufzuschieben - das

kdénnte die Konjunktur abwirgen.

Seit dem Frihjahr wird dieses Inflationsziel wieder erreicht, nachdem es jahrelang
verfehlt worden war. Die jlingste Entwicklung ist ein Grund mehr flir die EZB, ihre
Geldpolitik nach Jahren im Krisenmodus allmahlich zu normalisieren - ungeachtet von

Handelskonflikten, die die Risiken fur die Weltwirtschaft wieder zunehmen lassen.

Ungewiss bleibt, ob EZB-Prasident Mario Draghi zum Ende seiner achtjahrigen Amtszeit
im Herbst 2019 noch die erste Zinserhdhung in Kraft setzen wird oder das seinem
Nachfolger Uberldsst. Die Chancen, dass Bundesbank-Prasident Jens Weidmann als
erster Deutscher auf dem EZB-Chefsessel Platz nehmen wird, scheinen sich angesichts

des politischen Postenpokers in Europa verschlechtert zu haben.



