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EUROPAISCHE ZENTRALBANK

Die nachste Zinserhohung steht vor der
Tur

VON CHRISTIAN SIEDENBIEDEL

Es mehren sich die Zeichen, dass die Notenbank am Donnerstag das niachste Mal
die Zinsen anhebt. Und zwar wohl um 0,25 Prozentpunkte. Die Inflation erweist

sich als ausgesprochen hartnickig.

D ie Europdische Zentralbank (EZB) diirfte an diesem Donnerstag ihre Leitzinsen abermals
anheben. Die Mehrheit der Okonomen erwartet einer Umfrage zufolge einen Zinsschritt
um 0,25 Prozentpunkte. Damit wiirde der Einlagensatz, der auch fiir die Sparzinsen eine

gewisse Rolle spielt, auf 3,25 Prozent steigen.

Frederic Ducrozet, Okonom der Bank Pictet, geht davon aus:
,Die Inflationsaussichten sind trotz der anhaltenden
Verscharfung der Kreditkonditionen nach wie vor mit
Aufwirtsrisiken behaftet, wahrend sich die Wirtschaft als
wesentlich widerstandsfahiger gegeniiber héheren Zinssitzen

Christian Siedenbiedel

Redakteur in der Wirtschaft. und finanziellem Stress erwiesen hat*, sagt er.

Folgen Ausgeschlossen sei aber auch eine Anhebung um 0,5
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Prozentpunkte noch nicht, wenn die Inflationsdaten fiir den

Euroraum, die an diesem Dienstag veréffentlicht werden,

deutlich héher ausfielen als erwartet, meinte Marco Wagner,
EZB-Fachmann der Commerzbank. EZB-Direktoriumsmitglied Isabel Schnabel hatte
angedeutet, man solle diese Moglichkeit nicht vorschnell ausschlielRen.

Leitzinsentwicklung der drei groBen Notenbanken
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Starker Riickgang der Inflationsrate setzt sich nicht fort

Die Inflationsrate im Euroraum hatte im Marz bei 6,9 Prozent gelegen, nach 8,5 Prozent im
Februar. Es wird aber damit gerechnet, dass sich dieser Riickgang im April so nicht fortgesetzt
hat. Die Kernrate der Inflation, das ist die Teuerung ohne die stark schwankenden Preise fiir
Energie und Nahrungsmittel, die gerade besonders im Blick der Geldpolitik steht, war im Marz
sogar gestiegen, von 5,6 auf 5,7 Prozent. Commerzbank-Okonom Christoph Balz erwartet, dass

sie im April etwa auf dem Niveau blieb.

EZB-Vizeprasident Luis de Guindos hob in diesem Zusammenhang unliangst hervor, die

Kerninflation sei aktuell ,,viel hartnickiger als die Gesamtinflation“.

Interessant diirfte werden, ob die EZB sich im Gegenzug fiir einen eher maRigen Zinsschritt
hinsichtlich ihres kiinftigen Handelns an einem Punkt festlegt. Karsten Junius, Okonom der
Bank J. Safra Sarasin, hilt es zumindest fiir méglich, dass die EZB eine kleine Zinserhhung mit
der Ankilindigung eines schnelleren Bilanzabbaus nach Juni verkniipft: ,Damit kdnnten sowohl
die Falken, also die Verfechter einer strafferen Geldpolitik, als auch die Tauben, die

Befiirworter einer lockeren Politik, zufrieden sein.“
Denkbar ware auch, dass die EZB weitere Zinserh6hungen schon in Aussicht stellt, abhangig

von der weiteren Entwicklung der Daten. Die Volkswirte der amerikanischen Bank Morgan

Stanley erwarten eine solche ,Wiederbelebung der EZB-Zinsprognose*“.

Bundesbankprasident Nagel warnt
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Prognose der EZB fiir die weitere
Entwicklung der Inflation

Inflationsrate in %

9 —
8 B Energie
B Lebensmittel
7 —
I Kerninflationsrate
(ohne Energie
6 — und Lebensmittel)

2021 2022 2023 2024 2025

Grafik: sati., nbl. / Quelle: EZB

MEHR ZUM THEMA

Jari Stehn, der Europa-Chefvolkswirt der Investmentbank
Goldman Sachs, rechnet jetzt mit drei Zinsschritten um jeweils
0,25 Prozentpunkte im Mai, Juni und Juli.

EZB-Chefvolkswirt Philip Lane hatte zuletzt in einem Interview
weitere Zinserh6hungen zwar als notwendig bezeichnet, sich
aber bei der Hohe nicht genau festgelegt. Bundesbank-Président
Joachim Nagel hatte gedulRert, die Risiken flir die Preisstabilitét
seien aufwartsgerichtet: ,Daher ist es nicht selbstversténdlich,

dass wir auf mittlere Sicht zu Preisstabilitit zuriickkehren.*

NEUES VOM ANLEIHEMARKT APRIL-INFLATION EXKLUSIVE TAGESGELD-STUDIE
Wie griin sind die Anleihen Zum ersten Mal seit 230 Banken in Deutschland
der EZB? anderthalb Jahren sinken die zahlen noch immer keine

Lebensmittelpreise Zinsen
Quelle: FA.Z.
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ENPAL

Kein Scherz: Diese Solaranlage gibt es 2023 fiir o€ Anzahlung

OLICH®

Natiirliche Unterstiitzung bei Bluthochdruck: Unser Olivenblatttee hilft!

SOLARANLAGEN

Was kostet eine Photovoltaikanlage mit Speicher 2023?

ANSTIEG STATT RUCKGANG

Inflation im Euroraum
steigt auf 7 Prozent

Die Inflation erweist sich als sehr
hartnackig. Der kraftige Riickgang
aus dem Marz hat sich im April so
nicht fortgesetzt. Was heildt das fiir
die Entscheidung der EZB am
Donnerstag tiber die kiinftigen
Zinsen?

APRIL-INFLATION

Zum ersten Mal seit
anderthalb Jahren
sinken die
Lebensmittelpreise

Die Inflationsrate in Deutschland ist
im April von 7,4 auf 7,2 Prozent
gefallen. Die Preise fir
Nahrungsmittel sind erstmals seit
anderthalb Jahren im Vergleich zum
Vormonat riicklaufig. Fur
Entwarnung ist es aber noch zu
friih.

HOHE IMMOBILIENKOSTEN

Ein Ende hoher
Bauzinsen ist nicht in
Sicht

Wer ein Haus kaufen will, braucht
oft einen Kredit. Doch die
Bauzinsen haben sich vervielfacht -
und kdnnten weiter steigen. Das
macht die Finanzierung teuer und
unsicher.

KURSE UND FINANZDATEN ZUM ARTIKEL  COMMERZBANK-AKTIE

AHNLICHE THEMEN EZB  COMMERZBANK  EUROZONE  ISABEL SCHNABEL  LEITZINS  ALLE THEMEN

LESERMEINUNGEN

Ulrich Buschmeier

Bei meinem Strompreis verhdlt es sich anders, Herr Schmitt. Vielleicht sollten sie sich einen neuen Stromanbieter suchen. Bei 52
Cent sollte es Alternativen geben. Da diirfte auch die Eigenproduktion mit Speichereinheit eine giinstigere Alternative sein.
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Badhonnef2021

Die EZB kommt an den Rand ihrer Mdglichkeiten. Da die Etateinigung in den Staaten dich noch hinziehen wird, ist zu erwarten
dass der EURO starker wird. Dadurch werden theoretisch Importe giinstiger- wenn der Markt funktionieren wiirde. Preisdeckel
auf Energie verhindern aber einen funktionierenden Markt. Die Wahrnehmung des Zustands der Wirtschaft im EURO-Raum ist
von der EZB gar nicht mehr serids einzuschdtzen. Der Krug geht zum Brunnen bis er bricht, bei ungenauer Beurteilung der
Situation kann der Bogen schnell mit weiteren Leitzinserh6hungen iiberspannt werden. Der Preistreiber Energie muss
schnellstmdglich wieder den Kraften des Marktes tiberlassen werden, dann sinken die Preise, und viel wichtiger, es gibt wieder
einen klaren Blick auf die Wirklichkeit im EURO-Raum. Dann ist eine weitere Leitzinserhdhung wohl unnétig.

2 0 0
Ulrich Buschmeier

So sehr man beklagen mu, dal die Geldpolitik zu spit reagiert hat, so irrelevant ist der Druck von Papiergeld zur Zeit fir die
Inflation. Schauen Sie auf Ihr Handy, Herr Grimm, wir haben das Jahr 2023 und nicht 1923.
1 1 0

ALLE LESERMEINUNGEN
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Die globale Mafia und ihre Eisdiele in

Siegen

Nordrhein-Westfalen ist ein Tummelplatz der kalabrischen Mafia. Allein dort waren am Mittwoch 500
Polizeikrafte im Einsatz. Die Spur fiihrte unter anderem in ein Eiscafé.

UKRAINEKRIEG

Kiew dementiert Angriff

auf Kreml

Russland wirft der Ukraine einen
Drohnenangriff auf den Kreml vor.
Moskau bewertet den Vorfall als
einen geplanten Terroranschlag auf
den russischen Prasidenten. Die
Ukraine weist den Vorwurf zurick.

IMMER AUF DEM LAUFENDEN

ENTHULLUNGEN OHNE SUBSTANZ

Das zerstorte Image des
Til Schweiger

Er trinkt zu viel, dann benimmt er
sich schlecht: Sehr viel mehr hat
der ,Spiegel” gegen Til Schweiger
nicht in der Hand. Was soll also die
Aufregung?

Die wichtigsten Nachrichten direkt in lhre Mailbox. Sie
kénnen bis zu 5 Newsletter gleichzeitig auswdhlen

Newsletter wahlen

A

HAUSDURCHSUCHUNG BEI
BOLSONARO

Hat Brasiliens friitherer
Prasident seinen
Impfpass gefdlscht?

Brasiliens ehemaliger Prdsident Jair
Bolsonaro wird verdachtigt, seine
Impfdaten manipuliert zu haben.
Die Bundespolizei durchsuchte am
Mittwoch seinen Wohnsitz und lud
ihn vor.
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