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Westerwald

Unabhanglgkelt der Zentralbanken ist wichtig

Prof. Dr. Michael Heise
erlduterte in
Hachenburg die
Geldpolitik im
Euroraum

Von unserem Mitarbeiter
Matthias Budde

M Hachenburg. Wie geht es weiter
mit der Geldpolitik im Euroraum?
Wie gehabt? Oder gibt es einen
Neubeginn? Diese Fragen  be-
leuchtete Prof. Dr. Michael Heise
wahrend. seines Vortrags in der
Hochschule der Deutschen Bun-
desbank in Hachenburg.

Heise war Chefvolkswirt der Al-
lianz-Versicherungsgruppe. Heute
ist er Honorarprofessor an der Goe-
the-Universitat-Frankfurt und Mit-
glied in zahlreichen Gremien. Ne-
ben dem Referenten begriBte

»Der Trend bei Welthandel
und Industrieproduktion
bleibt abwirts gerichtet.“

Prof. Dr. Michael Heise hielt einen Vortrag in
der Hochschule der Deutschen Bundesbank in
Hachenburg.

Hochschulrektor Prof. Dr. Erich
Keller zahlreiche Vorstandsmit-
glieder von Kreditinstituten der Re-
gion, den Beigeordneten der Ver-
bandsgemeinde, Helmut Kempf,
Vertreter der Bundesbank und et-
wa 100 Studierende der Hoch-
schule.

Ist eine Normalisierung der
Niedrig- und Negativzinspolitik in
Sicht? Um diese Frage zu beant-
worten, nahm Heise zundchst per-
spektivisch die = Konjunkturent-
wicklung in den Blick. Die Ab-
schwachung der Weltwirtschaft
halte an, stellte er fest: ,Der Trend
bei Welthandel und Industriepro-

duktion ‘bleibt abwarts gerichtet.

Dabei spielen verschiedene Fak-
toren eine Rolle.” Den Handels-

Wie geht es weiter mit der Geldpolitik im Euroraum? Dieser Frage ging Prof. Dr. Michael Heise wihrend seines Vortrags in der Hochschule der Deutschen

Bundesbank i in Hachenburg nach.

streit zwischen China und den
USA nannte Heise als Beispiel. Die
Folge ist eine Verunsicherung. In-
vestitionen bleiben verhalten, Pro-
duktionsketten werden zuriickge-
schraubt: :

«Wahrend die Industrie schwa-
chelt, ist der Dienstleistungssektor
noch relativ robust”, erklarte Hei-
se. Insgesamt sei mit 0,6 Prozent in
Deutschland - das = schwdéchste
Wachstum seit der Eurokrise im
Jahr 2008 zu verzeichnen. Starke
Exportabhangigkeit bei schwa-
chem Binnenwachstum kennzeich-
nen laut Heise die Lage. Die In-
vestitionen sind im Vergleich ‘zur
Sparkraft zu niedrig. Der Referent
warf einen genaueren Blick auf die
Bedmgu.ngen fiar Investmonen Di

Léhne und Steuern sind hoch. Ho-
he Energiekosten werden auch

‘durch eine gute Infrastruktur nicht

mehr ausgeglichen. Die Risiken
sind hoch. ,Alles unpopulédre The-
men, die die Politik nur zégerlich
in Angriff nimmt", so Heise.

Wie reagieren die Notenban-
ken? Sie lockern weiter. Das habe

‘groBe Auswirkungen auf den Zins.

Globale Anleihen mit negativer
Rendite, ‘negativen Anleihepra-
mien seien dafiir ein Indikator.
+Auf . die Inflationsentwicklung
wirken sich die MaBnahmen eher
schwéacher aus”, betonte Heise.
Die expansive Geldpolitik hat star-
ke Nebeneffekte. Heise nannte,
vier davon: 1. Hohe Risikotoleranz
der Anleger 2. Licken in der Al-

tersvorsorge, 3. Mehr Ungleichheit,

4. Die Zahl sogenannter Zombie-

unternehmen, deren Ertrdge die
Kosten nicht decken und die durch
niedrige Zinsen und Prolongation
von Krediten kinstlich am Leben
gehalten werden, steigt an. :

Das bleibt nicht ohne Folgen.

Durch Digitalisierung und Globa-

lisierung steigt der Preis- und Wett-
bewerbsdrick auf ‘die - Anleger.
Trotz niedriger Zinsen wird mehr
firs: Alter gespart, das bremst die

Konjunktur. Aktien- und Immobi-.

lienfonds steigen an, dagegen ver-
mehrt sich das  Kontovermbgen
nicht weiter und flieBt weitgehend
in den Konsum. Diese Nebenef-
fekte auf die Finanzstabilitat gelte
es fir dle Geldpohhk zZu beachten.
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so der Referent. Korridore fiir mehr
Flexibilitat seien zu schaffen, bei-
spielsweise durch Neukalibrierung
des Inflationsziels und Verldnge-
rung des Zielzeitrahmens. Heise |
sieht die Gefahr, dass- bei weiter |
nachlassender Konjunktur und
quantitativer Lockerung der Ne-
gativzins die neue Normalitat dar-
stellt. Eine Integration von Geld-
und Fmanzpohtlk konne die Un-
abhéngigkeit - der Zentralbanken
und ihrer Steuerungsmechanismen
gefdhrden. Die Vermdgenspreisin-
flation konne sich in irrationale Ho-
hen'schrauben und auch eine Ver-
braucherpreisinflation nach sich
ziehen. ,Die Unabhéngigkeit der
Zentralbanken - ist von  groBter

Wichtigkeit”, betonte Heise.




