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Billiges EZB-Geld verschleppt
Reformen

Die Schuldenkrise in der Eurozone gleicht mehr und mehr einem Gordischen
Knoten: Auch nach zwei Jahren und unzahligen Krisentreffen weiss niemand
recht, wie sie rasch und mdoglichst schmerzlos zu ldsen ware. In dieser Situation
greift nun die Europdische Zentralbank (EZB) zum Zweihdnder. Von jenen Staaten,
die die Hilfe des Europdischen Rettungsschirms beanspruchen, will sie kiinftig

unbeschrankt Staatsanleihen aufkaufen.

Die Idee ist verfiihrerisch und wurde von den Finanzmarkten auch positiv
aufgenommen. Doch diese kurzfristige Erleichterung hat einen hohen Preis: Die
erforderliche Unabhangigkeit der EZB von der Politik wird eingeschrankt. Damit
verlasst diese so wichtige Institution den Pfad der Tugend nach dem Vorbild der
Deutschen Bundesbank endgliltig und wird eine im angelsachsischen Stil gefiihrte
Zentralbank, die nicht mehr prioritar der Preisstabilitat verpflichtet ist.

Ob diese strategische Neuorientierung langerfristig das Vertrauen zuriickbringen
kann, ist mehr als fraglich. Denn bereits mit dem Rettungsschirm fir
Griechenland, vielmehr aber noch mit dem jlingsten Schritt der EZB betreiben die
Euro-Lander eine gefahrliche Monetarisierung staatlicher Defizite und betreten
damit Neuland. Die faktisch unbeschrankte Verfligbarkeit von «billigem» Geld
verleitet Regierungen erfahrungsgemass dazu, unbequeme, aber erforderliche
Strukturreformen auf die lange Bank zu schieben.



