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EZB senkt Leitzins weiter
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EZB lockert Zinsziigel rascher als bislang

Die Europiische Zentralbank (EZB) hat ihren Leitzins, den
Zinssatz fir die Einlagefazilitit, um 0.25 Prozentpunkte auf
3.25 % reduziert. Das entsprach unserer Erwartung und der
der Mehrheit der Marktakteure. Entsprechend reagierten
Zinsen und der Wechselkurs kaum. Die Wahrungshuter
senkten den Leitzins heute fiinf Wochen nach der letzten
Ratssitzung am 12. September. Damit haben die Notenban-
ker rascher agiert als bislang, denn die vorherigen Zins-
schritte erfolgten in einem Quartalsrythmus.

Inflationsperspektiven bleiben unverindert positiv

Eine Begriindung fiir den Frequenzwechsel lieferte die EZB
im Pressekommentar nicht, denn sein Wortlaut blieb im
Vergleich zur September-Sitzung fast unverindert. So er-
klirte die EZB, dass der Disinflationsprozess im Euroraum
gut voranschreitet. Tatsichlich ist die Inflationsrate im Sep-
tember auf 1.7 % gefallen und liegt damit unter der von der
EZB anvisierten Zielmarke von 2 %. Das entspricht auch ih-
ren an der September-Sitzung vorgestellten Prognosen. Die
Inflationsentwicklung stellt daher keine Uberraschung fiir
die EZB dar. Die Wiahrungshuter weisen im aktuellen Pres-
sekommentar sogar abermals darauf hin, dass die Teue-
rungsrate in den kommenden Monaten basisbedingt wieder
anziehen kénnte, bevor sie im Laufe des nichsten Jahres auf
2 % zuriickfallen wird.

EZB ist um Wirtschaftswachstum besorgt

Mehr Informationen zu den Griinden der rascheren Leit-
zinssenkung gab es dann auf der anschliessenden Presse-
konferenz. Dort erliuterte EZB-Chefin Christine Lagarde,
dass die letzten Wirtschaftsdaten auf eine schwichere Kon-
junktur hindeuten. Allerdings sind in den letzten fiinf Wo-
chen nur wenige Wirtschaftsdaten eingetroffen. Die jings-
ten Fundamentaldaten, wie die Industrieproduktion, deu-
ten sogar auf eine, wenn auch verhaltene, moderate Erho-
lung der Wirtschaftim Euroraum hin. Die EZB-Chefin bezog
sich jedoch vor allem auf die Stimmungswerte aus dem Ver-
arbeitenden Gewerbe. Hierbei diirften vor allem die einge-

Die Europidische Zentralbank (EZB) senkte den Einlagezinssatz erwartungsgemaiss auf 3.25 %.
Sie erwartet nach wie vor, dass die Inflation bis 2025 die Ziel-Marke von 2 % erreichen wird.
Grund fiir die Zinssenkung diirften Konjunktursorgen sein.

Wir erwarten, dass die EZB den Leitzins bis in 12 Monaten auf bis zu 2.5 % senken wird.

triibten Einkaufsmanagerindizes aus der Industrie den Aus-
schlag fur die heutige Zinssenkung gegeben haben. Die Be-
firchtung einer Abschwichung der Wirtschaftsdynamik,
auch wenn dies von Christine Lagarde heute nicht explizit
gedussert wurde, beruht wohl insbesondere auf Stim-
mungsindikatoren. Und zwar denselben Stimmungsindika-
toren, die vor nicht allzu langer Zeit von der EZB als nicht
ganz zuverlidssig bezeichnet wurden.

EZB hilt Tiir fiir weitere Zinssenkungen offen

Die Tiir fur weitere Zinssenkungen bleibt gesffnet. Die EZB-
Chefin machte jedoch deutlich, dass der kinftige Leitzins-
pfad nicht in Stein gemeisselt ist. Vor allem wiederholte sie
die Aussage der letzten Sitzungen, dass sich die kiunftige
Zinspolitik der EZB an den eintreffenden Konjunkturdaten
orientieren wird. Allerdings zeigt der heutige Zinsent-
scheid, dass die EZB von diesem Modus abgewichen ist. Vor
allem hat sich wohl die Gewichtung der EZB von Inflations-
auf Konjunktursorgen verschoben. Damit diirften auf den
nichsten Ratssitzungen weitere Zinssenkungen folgen. Vo-
rausgesetzt eine deutliche Konjunkturerholung bleibt aus,
erwarten wir, dass die EZB den Leitzins bis zum Frihjahr
2025 auf 2.5 % senken wird.

EZB diirfte den Leitzins weiter senken
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