Donnerstag, 30. 9. 2004 - Nr. 190

Issing erteilt gléiserner  ’
Notenbank eine Absage

Transparenz und Kommunlkatlon sind abzuwagen

HANDELSBLATT, 30.9.2004

mak FRANKFURT/M. Der Chef-
volkswirt der Europdischen Zentral-
bank (EZB), Otmar Issing, hat der
~,glisernen Notenbank“ eine Absage
erteilt. , Transparenz ist kein Selbst-
zweck, eine Notenbank wird nicht
mit dem vorrangigen Ziel gegriindet,
um mit der Offentlichkeit zu kommu-
nizieren®, sagte Issing bei der Jahres-
tagung des Vereins fiir Socialpolitik
cestern in Dresden. Die Rechen-
schaft der Notenbank bestehe ,im
Kern zuerst und vor allem darin, ihr
“Mandat zu erfiillen“. Sofern sie aller-
dings bestimmte Informationen wie
etwa das Abstimmungsverhalten der
Mltgheder des EZB-Rates zuriick-
- halte, miisse sie dies gegeniiber der
Offentlichkeit begrunden

Issing warb unter anderem um

Verstiandnis fiir die Probleme, die
sich fiir eine Notenbank aus der Ver-

~ wendung so genannter SchliisselwoOr-

ter ergeben kdnnen, mit denen sie
den Mirkten Zinsentscheidungen an-
kiindigt. Seit April haben sich
EZB-Vertreter wiederholt vom Ge-
brauch von SchliisselwOrtern distan-

ziert. ,Die Verwendung solcher Co-
des erfreut sich grofder Beliebtheit
bei den Marktteilnehmern®, sagte Is-
sing. Sie liefRen sich rasch identitizie-
ren; sie konnten helfen, kurzfristige
Fehldispositionen zu vermeiden und -

damit die Volatilitit der Zinssdtze re-

duzieren. Andererseits setze sich die

Notenbank damit aber selbst unter
Druck, ein ,Quasi-Versprechen®
auch einzuldsen. Habe sich die Ein-
schitzung der Situation auf Grund
neuer Entwicklungen aber geindert,

stehe die Notenbank vor dem Di-

lemma, mit einer Enttiduschung der
Erwartungen Marktstorungen auszu-
|6sen, selbst wenn sie iiberzeugende
Griinde fiir die neue Einschitzung
der Lage anfiihren konne. ,,Indikatio-
nen uber kiinftige Entscheidungen
konnen deshalb immer nur als be-
dingte Versprechen abgegeben wer-
den“, sagte Issing. Auf keinen Fall
sollte eine Notenbank es darauf anle-
gen, die Mirkte bewusst zu verunsi-
chern oder gar tiber ihre wahren Ab-
sichten zu tiuschen. Denn die Folge

seien hohere Volatilitit und hohere

Risikopriamien fiir die Wirtschatt.



