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Zinssenkung: Das vermeintliche Allheilmittel

Rufe gegen starken Euro

Die Zentralbanken und ihre Chefs sind zu Halbgottern mutiert. Ein
einziges falsches Wort kann fatal sein. Die Europdische Zentralbank
gerit indes weiter unter Druck, die Stirke des Euro zu mildern.

Klaus Lackner/APA

Wegen der anhaltenden Rekord-
jagd des Euro werden die Rufe
nach einem Eingreifen der Eu-
ropaischen Zentralbank (EZB)
lauter. Ernest-Antoine Seilliére,
der Chef des europédischen Ar-
beitgeberverbandes Business
Europe, fordert Gegenmal-
nahmen. ,Wir denken, dass der
Euro und der Dollar zwei po-
tenzielle Belastungen fiir die
Zukunft sind, und ich hoffe,
dass etwas getan werden wird*,
sagte Seilliere in Briissel vor
Beratungen, unter anderem mit
EZB-Préasident Jean-Claude Tri-
chet. Er forderte internationale
politische Gespriche iiber die
Lage auf den Devisenmérkten.

Die Gemeinschaftswidhrung
war zuvor erstmals iiber die
Marke von 1,56 US-Dollar ge-
klettert. Mittlerweile befindet
sich der US-Dollar auch zu an-
deren Wahrungen im freien
Fall. Er fiel erstmals unter die
Schwelle von 100 japanischen
Yen. Zu Schweizer Franken und
zum britischen Pfund wertet die
US-Wihrung ebenfalls immer
schneller ab. Wegen der Auf-
wertung des Euro bekommen
europdische Exporteure zuse-
hends Probleme, weil ihre Wa-
ren im Dollarraum teurer wer-
den.

Trichet warnte unterdessen
erneut vor allzu heftigen Bewe-
gungen auf den Wahrungsmark-
ten. ,,Angesichts der gegen-
wartigen Bedingungen bin ich
iiber iiberméaBige Wechselkurs-
schwankungen besorgt “, erklar-
te Trichet gegeniiber dem fran-
zosischen Magazin Le Point. Er
hatte sich zuvor bereits mehr-
fach &dhnlich geduBert, ohne
den Rekordlauf des Euro nen-
nenswert unterbrechen zu kon-

EZB-Prisident Jean-Claude Trichet iiberlegt noch, wihrend
Gewerkschaften und Industrie Maf3nahmen fordern. Foto: apa/Gindl

nen. Der Chef der Eurogruppe,
Luxemburgs Ministerprasident
Jean-Claude Juncker, schloss
sich der Wortwahl an. Er be-
tonte jedoch zugleich, der star-
ke Euro werde aus seiner Sicht
die Wirtschaftskraft der Euro-
Zone nicht beeintrachtigen.

Zinssenkung oder Abwertung

Aus dem Gewerkschaftsla-
ger kam die Forderung nach
einer Zinssenkung. ,,Wenn die
EZB ihren Leitzins von vier auf
3,5 Prozent senkt, ware das ein
klares Signal dafiir, dass sie
etwas fiir die Stabilisierung der
europdischen Wirtschaft tut®,
sagte Gustav Horn, der Chef
des gewerkschaftsnahen Ins-
tituts fiir Makrookonomie und
Konjunkturforschung (IMK), zu
Reuters. ,,Das kidme jetzt iiber-
raschend und hétte eine segens-
reiche Wirkung auf die Devisen-
markte.“

Die EZB hat den Leitzins seit
Monaten nicht angetastet, wah-
rend die US-Notenbank ihr Zins-
niveau massiv auf derzeit drei

Prozent driickte. Beobachter
halten eine weitere Lockerung
der geldpolitischen Ziigel auf
bis zu 1,75 Prozent angesichts
schwacher US-Konjunkturda-
ten fiir wahrscheinlich. Der
Zinsvorsprung gilt als wichtiger
Grund fiir den Hohenflug des
Euro, weil er Euro-Anlagen fiir
Investoren attraktiver macht.

Eine Intervention der Noten-
banken im Devisenmarkt, wie
sie etwa der deutsche Okonom
Peter Bofinger fordert, lehnt
Horn ab. Daran wiirden sich
seiner Ansicht nach die Ameri-
kaner nicht beteiligen, weil der
schwache Dollar der US-Export-
wirtschaft hilft.

Eine gemeinsame Interven-
tion der Zentralbanken hat es
zuletzt im Jahr 2000 gegeben.
Damals intervenierten EZB,
die amerikanische Fed und an-
dere Notenbanken gemeinsam,
um die kriaftige Abwertung
des Euro aufzuhalten. Eine
Intervention zur Abwertung
des Euro hat die EZB noch nie
vorgenommen.

Geld ausgeben, das man nicht hat

Der internationale Finanzexper-
te und ehemalige UBS-Mana-
ger Rodolfo Bogni meinte kiirz-
lich in einem Interview mit der
Schweizer ,,Weltwoche*“, dass
die groBen europdischen Staa-
ten viel mehr Geld ausgeben,
als sie an Steuern einnehmen,
weil sie ihren Blirgern viel zu
viel an nicht finanzierbaren So-
zialleistungen versprochen ha-
ben. Und darum schrépfen sie
nun diese Blirger hemmungs-
los. Dem ist auch aus &sterrei-
chischer Sicht nichts hinzuzu-
figen. Nehmen wir als Beispiel
die Gehaltsabrechnung des

in der aktuellen Steuerreform
diskutierten Mittelstandes mit
einem Bruttogehalt von 2500
Euro: Sie ergibt fir den Dienst-
nehmer nach Abzug von 460

Euro Sozialversicherung und
440 Euro Lohnsteuer einen Be-
trag von 1600 Euro netto auf die
Hand. Das zahlt der Dienstgeber
und dazu nochmals 570 Euro
Sozialversicherung, 110 Euro
Lohnsteuer und 80 Euro Kom-
munalsteuer. Zusammengerech-
net steht einem Nettolohn von
1600 Euro eine Abgabensumme

von 1660 Euro gegeniber. —
Neben Geld ist auch die Bérse
Thema der vorliegenden Aus-
gabe. In Osterreich wére ein
Schulterschluss zwischen bér-
sennotierten Unternehmen, Ban-
ken, Versicherungen und Politik
wiinschenswert. Es muss gelin-
gen, die irrationalen, quartalsge-
triebenen Einfliisse der nur dem
kurzfristigen Shareholder-Va-
lue-lulu verpflichteten globalen
Fonds verstarkt durch Gsterrei-
chische Anleger zu ersetzen und
heimische Aktien als Investment
schmackhaft zu machen. Bes-
tens dastehende &sterreichische
Unternehmen wiirden dann
nicht mehr unter Fehlern leiden,
die weit weg und ohne ihren
Einfluss gemacht wurden.
Christian Czaak
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