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Zins-Kommentar

Datum: 17.05.2016

Die EZB: Eine Erklarung

Keine andere Institution innerhalb der Europaischen Union wird derzeit so scharf
kritisiert wie die Europaische Zentralbank (EZB). Doch was ist die EZB eigentlich?
Wo liegen ihre Aufgaben? Wer entscheidet Uber ihre MalRnahmen? Wie weit reicht
ihr Einflussgebiet? Lernen Sie im heutigen Zinskommentar die Europaische
Zentralbank besser zu verstehen.

Markt-Monitoring und Ausblick

Kurzfristiger Zins: Der 3-Monats-Euribor ist in den letzten 2 Wochen weiter gesunken und
steht aktuell bei -0,257 %. Ein leichtes Abfallen in Richtung — 0,4 % ist sehr wahrscheinlich.
Dies ist der aktuelle Stand der Einlagenfazilitat der EZB.

Langfristiger Zins: Der 10jahrige SWAP-Satz liegt derzeit bei 0,55 % und ist in den letzten
Wochen wieder leicht gesunken. Eine Seitwartsbewegung zwischen 0,5 und 1,0 Prozent-
punkten erwarten wir fir den weiteren Verlauf in 2016.

Die Europaische Zentralbank (EZB) ist ein offizielles Organ der Europaischen Union
und die zentrale Institution des Eurosystems. Sie beschaftigt 2.500 Mitarbeiter und
hat ihren Hauptsitz in Frankfurt am Main. Prasident der EZB ist Mario Draghi,
Vizeprasident ist Vitor Constancio. Oberstes Beschlussorgan ist der EZB-Rat. Dieser
setzt sich zusammen aus den sechs Mitgliedern des Direktoriums und den
Prasidenten der nationalen Zentralbanken der 19 Eurolander. Die Stimmrechte
unterliegen seit dem 1. Januar 2015 durch den Beitritt Litauens in das
Eurowahrungsgebiet einem Rotationssystem. Das Direktorium besitzt dauerhafte
Stimmrechte, nur die nationalen Prasidenten der Zentralbanken unterliegen einer
Rangfolge, welche die Lander je nach Wirtschaftskraft und Grofe des Finanzsektors
in Gruppen unterteilt. Der gesamte Rotationszeitplan ist auf der Internetseite der EZB
abrufbar. Der EZB-Rat wird unterstitzt durch die Arbeit des Erweiterten Rates.
Dieser umfasst den Prasidenten und Vizeprasidenten der EZB, sowie die
Prasidenten der nationalen Zentralbanken der 28 EU-Mitgliedstaaten. Der erweiterte
Rat kann als Ubergangsgremium gesehen werden. Er nimmt jene Aufgaben wabhr,
mit denen ursprunglich das Europaische Wahrungsinstitut betraut war und die,
aufgrund der Tatsache, dass der Euro nicht von allen Mitgliedstaaten eingeflihrt
wurde, weiterzuftuihren sind.
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Die Aufgaben des Europaischen Systems der Zentralbanken (ESZB) und des
Eurosystems sind im Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union (AEU-
Vertrag) festgelegt. Vorrangiges Ziel ist es, Preisstabilitdt zu gewahrleisten. Aber
ebenso die nachhaltige Entwicklung Europas auf der Grundlage eines
ausgewogenen Wirtschaftswachstums und von Preisstabilitdt sowie eine in hohem
Malle wettbewerbsfdhige soziale Marktwirtschaft, die auf Vollbeschéftigung und
sozialen Fortschritt abzielt. Die grundlegenden Aufgaben bestehen darin die
Geldpolitik im  Eurowahrungsgebiet festzulegen und auszuflhren, die
Wahrungsreserven der Mitgliedstaaten des Eurogebiets zu halten und zu verwalten
und das reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme zu fordern. Ebenso erfillt
die EZB gemeinsam mit nationalen Behdrden Aufgaben zur Erfullung der
Bankenaufsicht.

Die politsche Unabhangigkeit der EZB sollte zu jedem Zeitpunkt sichergestellt sein.
Umfassende theoretische Analysen haben gezeigt, dass
Zentralbankenunabhangikeit fur die Gewahrleistung von Preisstabilitat forderlich ist.
Weder die EZB, noch eine nationale Zentralbank, noch ein Mitglied ihrer
Beschlussorgane darf Weisungen von Organen oder Einrichtungen der EU,
Regierungen der EU-Mitgliedstaaten oder anderen Stellen einholen oder
entgegennehmen. Die Organe und Einrichtungen der Europaischen Union sowie die
Regierungen der Mitgliedstaaten verpflichten sich, diesen Grundsatz zu beachten
und nicht zu versuchen, die Mitglieder der Beschlussorgane der EZB zu beeinflussen.
An diesen Grundsatz halten sich nicht alle. Immer wieder wettern hochrangige
Politiker offentlich Gber die Mallnahmen der EZB. Nicht zuletzt versuchte Wolfgang
Schauble auf dem Treffen der Finanzminister und Notenbankchefs der 20
wichtigsten Industrie- und Schwellenlander (G20) in Washington fir einen Ausstieg
aus der extrem lockeren Geldpolitik zu werben. AulRerdem ist die EZB personell
unabhanig. Es besteht keine Wahlmoglichkeit der Mitglieder durch die Bevolkerung.
Wahl und Einsatz der geldpolitschen Instrumente bestimmt ausnahmslos die EZB.



Die institutionelle, personelle und operative Unabhangigkeit der Europaischen
Zentralbank ist eine der tragendene Saulen, um dem Hauptzweck, der Preisstabilitat,
zu dienen. Die Einflussnahme, sei es durch Lobbyisten oder Politiker, behindert
diesen makrodkonmischen Prozess. Die Organstruktur der EZB unterscheidet sich
nicht wesentlich von der der FED (Federal Reserve/US-Notenbank). Der EZB-Rat
tagt grundsatzlich alle 14 Tage. Geldpolitische Sitzungen finden in der Regel alle
sechs Wochen statt. Das Direktorium setzt die MalRnahmen dann um. Der erweiterte
Rat steht als Beratungsfunktion in der Entscheidungsfindung bei. Die
Niedrigzinspolitik ist eine demokratische Entscheidung, die von der Mehrheit der
nationalen Bundesbanken der Euroléander unterstitzt wird. Dies sollte stets beachtet
werden, wenn Mario Draghi als personifizierter Herrscher des Euros gesehen wird.
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Die Informationen und Prognose zur aktuellen Zinsentwicklung dienen lediglich der aktuellen Information. Sie stellen weder ein Angebot
noch eine Aufforderung zum Erwerb oder zur VerduRerung von Produkten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Strategie in
irgendeiner Rechtsordnung dar und basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen im Erstellungszeitpunkt.
Diese Prognose wurde ohne Beriicksichtigung der Zielsetzung, der finanziellen Situation oder der Bedurfnisse eines bestimmten
Empfangers erstellt. Die Neuwirth GmbH lehnt jede Haftung fiir Verluste aus der Verwendung dieser Informationen ab. Der Bericht
enthalt keinerlei Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung oder Steuern. Obwohl wir die von uns
beanspruchten Quellen als verlasslich einschétzen, ibernehmen wir firr die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier wiedergegebenen
Informationen keine Haftung. Insbesondere behalten wir uns einen Irrtum in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben ausdricklich
vor.

1. Inhalt des Onlineangebotes

Der Autor Ubernimmt keinerlei Gewahr fir die Aktualitat, Korrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitat der bereitgestellten Informationen.
Haftungsanspriiche gegen den Autor, welche sich auf Schaden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder
Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger Informationen verursacht
wurden, sind grundsatzlich ausgeschlossen, sofern seitens des Autors kein nachweislich vorsatzliches oder grob fahrlassiges
Verschulden vorliegt. Alle Angebote sind freibleibend und unverbindlich. Der Autor behalt es sich ausdrticklich vor, Teile der Seiten oder
das gesamte Angebot ohne gesonderte Ankiindigung zu verandern, zu erganzen, zu I6schen oder die Verdffentlichung zeitweise oder
endgliltig einzustellen.

2. Verweise und Links

Bei direkten oder indirekten Verweisen auf fremde Webseiten ("Hyperlinks"), die aufRerhalb des Verantwortungsbereiches des Autors
liegen, wiirde eine Haftungsverpflichtung ausschlieRlich in dem Fall in Kraft treten, in dem der Autor von den Inhalten Kenntnis hat und
es ihm technisch méglich und zumutbar ware, die Nutzung im Falle rechtswidriger Inhalte zu verhindern. Der Autor erklart hiermit
ausdrucklich, dass zum Zeitpunkt der Linksetzung keine illegalen Inhalte auf den zu verlinkenden Seiten erkennbar waren. Auf die
aktuelle und zukinftige Gestaltung, die Inhalte oder die Urheberschaft der verlinkten/verknipften Seiten hat der Autor keinerlei Einfluss.
Deshalb distanziert er sich hiermit ausdrticklich von allen Inhalten aller verlinkten /verknipften Seiten, die nach der Linksetzung
verandert wurden. Diese Feststellung gilt fir alle innerhalb des eigenen Internetangebotes gesetzten Links und Verweise sowie fir
Fremdeintrédge in vom Autor eingerichteten Gastebiichern, Diskussionsforen, Linkverzeichnissen, Mailinglisten und in allen anderen
Formen von Datenbanken, auf deren Inhalt externe Schreibzugriffe méglich sind. Fur illegale, fehlerhafte oder unvollsténdige Inhalte und
insbesondere fir Schaden, die aus der Nutzung oder Nichtnutzung solcherart dargebotener Informationen entstehen, haftet allein der
Anbieter der Seite, auf welche verwiesen wurde, nicht derjenige, der Uber Links auf die jeweilige Veréffentlichung lediglich verweist.



3. Urheber- und Kennzeichenrecht

Der Autor ist bestrebt, in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und
Texte zu beachten, von ihm selbst erstellte Bilder, Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zu nutzen oder auf lizenzfreie
Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte zuriickzugreifen. Alle innerhalb des Internetangebotes genannten und ggf. durch
Dritte geschitzten Marken- und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils giiltigen Kennzeichenrechts
und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen Eigentimer. Allein aufgrund der bloRen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen,
dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschitzt sind! Das Copyright furr veréffentlichte, vom Autor selbst erstellte Objekte
bleibt allein beim Autor der Seiten. Eine Vervielféltigung oder Verwendung solcher Grafiken, Tondokumente, Videosequenzen und Texte
in anderen elektronischen oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriickliche Zustimmung des Autors nicht gestattet.

4. Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Moglichkeit zur Eingabe persénlicher oder geschaftlicher Daten (Emailadressen, Namen,
Anschriften) besteht, so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des Nutzers auf ausdrucklich freiwilliger Basis. Die Inanspruchnahme
und Bezahlung aller angebotenen Dienste ist - soweit technisch méglich und zumutbar - auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudonyms gestattet. Die Nutzung der im Rahmen des Impressums oder vergleichbarer
Angaben verdffentlichten Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte gegen die Versender von
sogenannten Spam-Mails bei Verstdssen gegen dieses Verbot sind ausdriicklich vorbehalten.

5. Rechtswirksamkeit dieses Haftungsausschlusses

Dieser Haftungsausschluss ist als Teil des Internetangebotes zu betrachten, von dem aus auf diese Seite verwiesen wurde. Sofern Teile
oder einzelne Formulierungen dieses Textes der geltenden Rechtslage nicht, nicht mehr oder nicht vollsténdig entsprechen sollten,
bleiben die Ubrigen Teile des Dokumentes in ihrem Inhalt und ihrer Gultigkeit davon unberihrt.



