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Mersch erinnert an Grenzen der EZB
Notenbanker stemmt sich gegen ˇberzogene Erwartungen –

Wirtschaftsweiser kritisiert Zinssenkung
Nach der ˇberraschenden Leit-
zinssenkung Anfang November
gedeihen die Spekulationen ˇber
weitere Hilfen der EZB. Einige
Notenbanker aber dämpfen allzu
große Erwartungen – und appel-
lieren an andere Akteure.

B˛rsen-Zeitung, 27.11.2013
ms Frankfurt – EZB-Direktoriums-
mitglied Yves Mersch hat mit klaren
Worten an die Grenzen der Europä-
ischen Zentralbank (EZB) erinnert
und Banken sowie Regierungen in
die Pflicht genommen, ihren Beitrag
zur Besserung der Lage im Euro-
raum zu leisten. Es gebe ,,wirtschaft-
liche Grenzen dessen, was Geldpoli-
tik erreichen kann‘‘, und es gelte zu-
dem, die ,,rechtlichen Grenzen‘‘ des
EZB-Mandats zu respektieren, sagte
Mersch gestern bei einer Konferenz
des Instituts for Monetary and Fi-
nancial Stability (IMFS) in Frank-
furt.
Zugleich ermahnte er die Regie-

rungen, mit n˛tigen Reformen vor-
anzuschreiten, und er forderte die
Banken auf, die gˇnstigen Finanzie-
rungsbedingungen, die die EZB mit
ihrer lockeren Geldpolitik biete, an
Haushalte und Unternehmenweiter-
zugeben – damit die Kreditvergabe
in Gang komme. ,,Der Ball liegt nun
im Feld des Privatsektors und der
Regierungen‘‘, sagte der Notenban-
ker.
Mit seinen Aussagen stemmt sich

Mersch gegen allzu große Erwartun-
gen an die Euro-Währungshˇter.
Nach der ˇberraschenden Zinssen-

kung Anfang des Monats auf das Re-
kordtief von 0,25% haben Spekula-
tionen und Forderungen rasant zu-
genommen, was die EZB als Näch-
stes tun k˛nnte oder sollte. In der
Diskussion ist etwa ein negativer
Einlagezins, der Banken zur Kredit-
vergabe ermuntern soll, oder den
Aufkauf von Staatsanleihen in gro-
ßem Stil.
Solche Spekulationen angeheizt

haben nicht zuletzt auch Kommen-
tare etwa von EZB-Chefvolkswirt Pe-
ter Praet und Vize-Präsident Vítor
Constâncio, die solche Schritte ex-
plizit als Optionen genannt hatten.
Andere wie Bundesbankchef Jens
Weidmann oder EZB-Direktoriums-
mitglied J˛rg Asmussen haben dage-
gen vor voreiligen Aussagen und Ak-
tionismus gewarnt. ,,Wir mˇssen
uns in der Tat unserer Grenzen erin-
nern‘‘, sagte gestern auch Mersch.
Fˇr Unruhe im Eurotower hat vor

allem gesorgt, dass die Inflation im
Euroraum zuletzt auf 0,7% gefallen
ist. Das ist deutlich unterhalb des
Preisziels von knapp 2%. Die EZB
weist zwar Sorgen um eine Deflation
zurˇck, also einen Preisverfall, der
eine Wirtschaft lähmen kann. Sie
will aber einen ausreichenden Puffer
zur Deflation sicherstellen.
Mersch sagte, das Ziel der EZB sei

,,symmetrisch‘‘ und eine lockere Po-
litik in der aktuellen Situation ange-
messen. Zugleich betonte er aber die
Grenzen. Konkret warnte er auch,
Banken sollten nicht zu lange am
Tropf der EZB hängen. Die ˇppige Li-
quiditätszufuhr sei aktuell ,,sinnvoll

und n˛tig‘‘. Sie dˇrfe aber nicht zur
Dauerl˛sung werden. Sonst k˛nnten
Schwierigkeiten der Geldhäuser mit
faulen Krediten oder problemati-
schen Aktiva ˇbertˇncht werden.
Volker Wieland, Professor fˇr mo-

netäre Ökonomie am IMFS und ei-
ner der fˇnf Wirtschaftsweisen der
Bundesregierung, äußerte auf der
Konferenz Kritik an der jˇngsten
Zinssenkung der EZB. Sie sei ein er-
stes Anzeichen, dass die EZB ihre
Geldpolitik länger sehr locker halten
wolle, als es beim gegebenenWachs-
tums- und Inflationsausblick frˇher
der Fall gewesen wäre. Dafˇr gebe
es aber keinen Grund. So seien etwa
die Inflationsraten positiv und es ge-
be keine starke oder dauerhafte De-
flation.
Fˇr reichlich Diskussionen sorgte

auf der Konferenz auch das umstrit-
tene Staatsanleihekaufprogramm
OMT der EZB. Verfassungsrechtler
Christoph Degenhart, der Kläger
vor dem Bundesverfassungsgericht
gegenOMTvertritt, geißelte das Pro-
gramm, weil es de facto verbotene
Staatsfinanzierung sei. Chiara Zilio-
li, stellvertretende Generaldirekto-
rin der Rechtsabteilung der EZB, ver-
teidigte OMT. ,,Geldpolitik hat im-
mer auch fiskalpolitische Implikatio-
nen‘‘, sagte auch Ludger
Schuknecht, Abteilungsleiter
Grundsatzfragen und internationale
Wirtschaftspolitik im Bundesfinanz-
ministerium. Die Karlsruher Richter
haben ihre Entscheidung jˇngst auf
2014 vertagt.
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