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Geldpolitische Beschlusse

Der EZB-Rat hat heute beschlossen, die drei Leitzinssatze der EZB unverandert zu belassen. Er ist
entschlossen, daflir zu sorgen, dass sich die Inflation auf mittlere Frist beim Zielwert von 2 %
stabilisiert. Der Krieg im Nahen Osten hat zu deutlich unsichereren Aussichten geflihrt. Er hat
Aufwartsrisiken fur die Inflation und Abwartsrisiken fur das Wirtschaftswachstum zur Folge. Durch
hdhere Energiepreise wird sich der Krieg auf kurze Frist erheblich auf die Inflation auswirken. Die
mittelfristigen Auswirkungen werden sowohl von der Intensitat und der Dauer des Konflikts als auch
davon abhangen, wie die Energiepreise auf die Verbraucherpreise durchschlagen und die Wirtschaft

beeintrachtigen.

Der EZB-Rat ist gut geristet, um diese Unsicherheit zu bewaltigen. Die Inflation liegt in der Nahe des
Zielwerts von 2 %, die langerfristigen Inflationserwartungen sind fest verankert, und die Wirtschaft hat
sich in den letzten Quartalen als widerstandsfahig erwiesen. Die in nachster Zeit eingehenden Daten
werden den EZB-Rat dabei unterstiitzen, die Auswirkungen des Krieges auf die Inflationsaussichten
und die damit verbundenen Risiken zu beurteilen. Der EZB-Rat beobachtet die Lage genau. Sein

datengestitzter Ansatz wird ihm dabei helfen, die Geldpolitik dementsprechend festzulegen.

Die neuen von Fachleuten der EZB erstellten Projektionen enthalten ausnahmsweise Informationen
bis zum 11. Marz, einem spateren Redaktionsschluss als Ublich. Im Basisszenario wird eine
Gesamtinflation von durchschnittlich 2,6 % fur 2026, 2,0 % fur 2027 und 2,1 % fur 2028 erwartet. Die
Inflation wurde gegenliber den Projektionen vom Dezember, insbesondere fur 2026, nach oben
revidiert. Ursachlich daflr ist, dass die Energiepreise aufgrund des Krieges im Nahen Osten hdher
sein werden. Bei der Inflation ohne Energie und Nahrungsmittel gehen die Fachleute von
durchschnittlich 2,3 % fiir 2026, 2,2 % fir 2027 und 2,1 % fir 2028 aus. Dies ist ebenfalls héher als in
den Projektionen vom Dezember angenommen, vor allem weil die héheren Energiepreise auf die
Inflation ohne Energie und Nahrungsmittel durchschlagen. Die Fachleute erwarten ein
Wirtschaftswachstum von durchschnittlich 0,9 % fur 2026, 1,3 % fur 2027 und 1,4 % fir 2028. Dies
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bedeutet, insbesondere fir 2026, eine Abwartsrevision, in der sich die globalen Auswirkungen des
Krieges auf die Rohstoffmarkte, die Realeinkommen und das Vertrauen widerspiegeln. Zugleich
dirften die niedrige Arbeitslosigkeit, solide Bilanzen im privaten Sektor und die 6ffentlichen Ausgaben

fur Verteidigung und Infrastruktur das Wachstum weiterhin stltzen.

Im Einklang mit der Verpflichtung des EZB-Rats im Rahmen der geldpolitischen Strategie, Risiken und
Unsicherheiten in die Beschlussfassung einflieBen zu lassen, beurteilten die Fachleute auf3erdem, wie
sich der Krieg im Nahen Osten in einigen alternativen illustrativen Szenarien auf das
Wirtschaftswachstum und die Inflation auswirken konnte. Diese Szenarien werden zusammen mit den
Projektionen unserer Fachleute auf der Website der EZB verdffentlicht. Die Szenarioanalyse deutet
darauf hin, dass eine langer anhaltende Stérung der OI- und Gaslieferungen zur Folge hatte, dass die
Inflation Gber und das Wachstum unter dem Basisszenario der Projektionen liegt. Die Auswirkungen
auf die mittelfristige Inflation hangen entscheidend von dem Ausmalf} der indirekten Auswirkungen und
Zweitrundeneffekte eines starkeren und langer anhaltenden Energieschocks ab.

Bei der Festlegung des angemessenen geldpolitischen Kurses wird der EZB-Rat einen
datengestitzten Ansatz verfolgen und von Sitzung zu Sitzung entscheiden. So werden seine
Zinsbeschlisse auf seiner Beurteilung der Inflationsaussichten und der damit verbundenen Risiken,
vor dem Hintergrund aktueller Wirtschafts- und Finanzdaten, sowie der Dynamik der zugrunde
liegenden Inflation und der Starke der geldpolitischen Transmission basieren. Der EZB-Rat legt sich
nicht im Voraus auf einen bestimmten Zinspfad fest.

EZB-Leitzinsen

Der Zinssatz fir die Einlagefazilitidt sowie die Zinssatze flr die Hauptrefinanzierungsgeschafte und fir
die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt werden unverandert bei 2,00 %, 2,15 % bzw. 2,40 % belassen.

Programm zum Ankauf von Vermogenswerten (APP) und
Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP)

Die APP- und die PEPP-Besténde verringern sich in einem mafvollen und vorhersehbaren Tempo, da
das Eurosystem die Tilgungsbetrage von Wertpapieren bei Falligkeit nicht wieder anlegt.
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Der EZB-Rat ist bereit, alle seine Instrumente im Rahmen seines Mandats anzupassen, um
sicherzustellen, dass sich die Inflation auf mittlere Frist beim Zielwert von 2 % stabilisiert, und um die
reibungslose Funktionsfahigkeit der geldpolitischen Transmission aufrechtzuerhalten. Darliber hinaus
steht das Instrument zur Absicherung der Transmission (Transmission Protection Instrument) zur
Verfugung, um ungerechtfertigten, ungeordneten Marktdynamiken entgegenzuwirken, die eine
ernsthafte Bedrohung fur die Transmission der Geldpolitik im Euroraum darstellen. Dies erméglicht
dem EZB-Rat eine effektivere Erfullung seines Preisstabilititsmandats.

Die Prasidentin der EZB wird die Uberlegungen, die diesen Beschliissen zugrunde liegen, heute um
14:45 Uhr MEZ auf einer Pressekonferenz erlautern.

Der Wortlaut, auf den sich der EZB-Rat verstédndigt hat, ist der englischen Originalfassung zu

entnehmen.
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