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Nur gegen strikte Auflagen

Nur gegen strikte Auflagen<br /><br />Bald soll die EZB unbegrenzt Staatsanleihen der Krisenlander aufkaufen kdnnen. EZB-Président Draghi hat den
Rahmen dafur am Donnerstag offiziell abgesteckt. Trotzdem ist das Entscheidende noch unklar - namlich die Bedingungen, auf die sich die Krisenlander
einlassen missen, wenn sie die Hilfe in Anspruch nehmen. Zudem sind manche Sorgen und Vorwirfe tiberzogen.<br />Die Européische Zentralbank
(EZB) hat schon ab Mitte 2010 und auch im zweiten Halbjahr 2012 Staatsanleihen der Krisenléander aufgekauft, allerdings dosiert und vor allem ohne
Reformauflagen - denn das ist keine Aufgabe der unabhéngigen Institution EZB, sondern Sache der Politik. Deshalb besteht Mario Draghi darauf, dass
die EZB nur Staatsanleihen jener Lander kaufen wird, die zugleich unter den Rettungsschirm und seine Bedingungen (Konditionalitat) schliipfen. Das ist
richtig, allerdings entscheidet das Kleingedruckte dariiber, ob die Reformauflagen konsequent genug sind. Andernfalls kénnte der - bislang durchaus
beachtliche - Reformeifer der Krisenlander auf Dauer erlahmen, und die EZB-Interventionen wiirden zur allzu angenehmen Droge, an die man sich gern
gewdhnt.<br />Uber die Reformbedingungen wird bereits in den Hinterzimmern der Politik verhandelt. Denn schon der EU-Gipfel Ende Juni hat die Tur fir
eine potenzielle Aufweichung der Konditionalitat einen Spalt weit gedffnet. Es soll demnach ausreichen, dass die betreffenden Krisenlander die jahrlichen
Empfehlungen der EU erfiillen - der Internationale Wahrungsfonds (IWF) wird also scheinbar ausgebootet. Die Empfehlungen sind allerdings noch sehr
vage und pauschal formuliert. Deshalb muss die deutsche Regierung darauf dréangen, dass die Bedingungen detailliert ausformuliert und zudem mit
klaren Fristen versehen werden. Auch sollten die Reformprogramme regelméaRig von der Troika Uberwacht werden, der Internationale Wéhrungsfonds
muss zumindest im Boot bleiben. Andernfalls droht ein Prazedenzfall, der die gesamte Rettungsstrategie auf Dauer untergraben kénnte. Denn diese baut
mafgeblich auf der Idee einer starken Konditionalitét auf.<br />Einige Sorgen der Skeptiker sind jedoch tiberzogen. So etwa die, dass der Kauf von
Staatsanleihen durch die EZB die Inflation anheizen kdnnte. Denn die Zentralbank will das Geld, das sie uber die Anleihek&aufe in den Markt gibt, wie
schon in den Vorjahren postwendend wieder abziehen. Auch verstdR3t die EZB nicht gegen ihr Mandat, denn sie will mit ihrer Aktion vor allem die zu
hohen Zinsen fur die Privatwirtschaft in den Krisenlandern senken, und diese Zinsen sind traditionell eng an die Zinsen fur Staatsanleihen gebunden.<br
/>0b die EZB indirekt Staatsfinanzierung betreibt, dartiber scheiden sich die Geister. Hier muss die starke Konditionalitat daftr sorgen, dass das kein
Selbstbedienungsladen wird. Die Unabhangigkeit und Glaubwirdigkeit der Wahrungshiter bekommt freilich schon ordentliche Kratzer, denn die
Uneinigkeit im Direktorium tritt offen zu Tage und die Nahe zur Politik ist durch die Eurokrise gefahrlich grol3 geworden.<br /><br />Kontakt:<br />Institut
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Das Institut der deutschen Wirtschaft Koln ist das filhrende private Wirtschaftsforschungsinstitut in Deutschland. Wir vertreten eine klare
marktwirtschaftliche Position. Es ist unser Auftrag, das Verstandnis wirtschaftlicher und gesellschaftlicher Prozesse in Politik und Offentlichkeit zu festigen
und zu verbessern. Wir analysieren Fakten, zeigen Trends, ergriinden Zusammenhange ? tiber die wir die Offentlichkeit auf vielfaltige Weise informieren.
Wir forschen nicht im Elfenbeinturm: Unsere Erkenntnisse sollen Diskussionen anstoBen. Unsere Ergebnisse helfen, die richtigen Entscheidungen zu
treffen. Als Anwalt marktwirtschaftlicher Prinzipien entwerfen wir fir die deutsche Volkswirtschaft und die Wirtschaftspolitik die bestmdglichen Strategien
und fordern und férdern deren Umsetzung.
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