-Wir miissen das Wachstum mal genief3en kénnen*

Konjunkturforscher Gustav Horn warnt die EZB davor, den Aufschwung in Europa zu bremsen

Die Europdische Notenbank
dreht weiter an der Zinsschrau-
be. Ist das gut fiir die Wirt-
schaft?

Meine Empfehlung ist das nicht,
die Zinsen zu erhohen, um das
klar zu sagen. Wir stehen ja gera-
de erst am Beginn eines kraftigen
Aufschwungs. Wir ndhern uns Wer-
ten von drei Prozent Wachstum,
und die miissen wir eigentlich mal
einige Jahre genie3en konnen,
um unsere Beschéftigungsproble-
me zu lgsen. Ich halte es fiir abso-
lut verfehlt, schon wieder frithzei-
tig die Bremsen zu ziehen.

Die deutsche Wirtschaft hat in
jiingster Vergangenheit aber je-
de Zinserh6hung weggesteckt.

Im Moment lauft die Konjunktur
sehr gut, das ist klar. Womoglich

sieht es im nédchsten Jahr aber
schon nicht mehr ganz so gut aus.
Da kédme dann die Wirkung der
Zinserhohung dazu.

Was erwarten Sie fiir 2008?

Im Moment prognostizieren wir
bei niedrigen Zinsen noch ein
Wachstum von 2,1 Prozent. Ich
werde aber zunehmend skepti-
scher, auch wegen der Aufwer-
tung des Euro. Wir werden unsere
Prognose routinemif3ig im Juli
iiberpriifen, eventuell miissen wir
dann nach unten korrigieren.

Was ist an den Uberlegungen
der Zentralbank falsch?

Die Notenbank reagiert nicht auf
Anzeichen von Inflation, sie sieht
schon dann Inflationsgefahren,
wenn das Wachstum mal die
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2,5-Prozent-Marke {iiberschreitet.
Die Folge: Die Ratsmitglieder, oh-
nehin wegen der hohen Geldmen-
genzuwachse besorgt, treten vor-
sichtig auf die Bremse.

Sie sehen diese Gefahren nicht?
Bei 2,5 Prozent Wachstum sind
wir noch lange nicht an einem
Punkt angelangt, der automatisch
Inflation bedeutet. Wir hatten
auch schon einmal 3,5 Prozent
Wachstum. Das war im Jahr 2000

— ohne dass es Inflationsgefahren
gab.

Die Zukunft vorhersehen kann
keiner.

Nein, deshalb muss man es austes-
ten, so wie die Amerikaner in den
90er Jahren. Wenn es dann wirk-
lich Inflationstendenzen gibt,
weil} eine Zentralbank, was sie zu
tun hat: Sie muss die Bremsen an-
ziehen. Dann braucht sie sich nicht
mit Viertelschritten zu begniigen
und kann auch mal um einen hal-
ben Punkterhéhen. Wohlgemerkt:
Wenn konkrete Zahlen vorliegen.
Aber im Moment deutet nichts auf
Inflation hin. Die EZB, das ist mein
Vorwurf, zieht vorschnelle Schliis-
se aus einer guten Konjunktur.
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