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EZB-Spitze verteilt Aufgaben neu

Experten bewerten
die Zuteilung der
Ressorts als Signal
tiir Kontinuitit in der
Geldpolitik.

FRANKFURT. Volkswirte haben
iberwiegend die Entscheidung des
Dircktoriums der Européischen Zen-

tralbank (EZB) begriit, dem neuen nal der EZB“, sagte Thorsten Polleit,

deutschen Kollegen, Jiirgen Stark Chefvolkswirt Deutschland von Bar-
die fiir die Geldpolit’ik wichtige Gcz clays Capital. ,,Stark steht in der Tra-

neraldirektion Volkswirtschaft anzu- dition von Issing, D'aml:tjst“das auch
vertrauen. Der bisherige Bundes-©in Signal der Kontinuitit.“ Joachim

bank-Vize trat gesternin der EZB die Fels, Chefvolkswirt Europa von Mor-
Nachfolge Otmar Issings an, dergan Stanley, sieht in der Entschei-
Ende Mai turnusgemi® ausgeschie- dung auch ein Bekenntnis des Direk-
den war. Issing war seit 1998 fiir die toriums zur geldpolitischen Zwei-
Generaldirektionen Volkswirtschaft Siulen-Strategie der EZB, insbeson-

und Forschung zustéindig. Nach dem dere zur monetiren Analyse, fiir die
gestrigen Beschluss des Direktori- sich Stark einsetzt.

ums iibernimmt EZB-Vize Lucas Pa-  Der  frithere  Bundesbank-Vize
pademos nun die Forschung. habe einen soliden volkswirtschaftli-
chen Hintergrund, betonte Thomas
Mayer, Chefvolkswirt Europa der
Deutschen Bank. Von seiner Kar-
riere her ,ist Stark der richtige
Mann, um die 6konomische Analyse
auf die Geldpolitik anzuwenden®,
sagte Mayer.
Fiir Volker Wieland, Professor
fiir Geldtheorie und Geldpolitik in
Frankfurt, tritt Stark allerdings kein
leichtes Erbe an. ,Die Position ist
mit besonderer Verantwortung ver-
bunden, weil er die Projektionen der
EZB und Politikalternativen fiir den
E7B-Rat vorbereiten muss®, sagte

,Die Ubertragung der Volkswirt- ;
schaft an Stark ist ein Stabilitdtssig- -

Wieland. In der Aufgabe, die gesamt-
wirtschaftliche Lage zu beurteilen
und daraus in Vorbereitung der Rats-
sitzungen Schlussfolgerungen fiir
die Zinspolitik zu ziehen, hatte ein
Teil der Issing zugesprochenen
Macht gelegen.

Auch Papademos bekommt von
Volkswirten als kiinftiger Research-
Chef gute Noten. ,,Bei ihm braucht
man sich iiber das 6konomische Kali-
ber keine Sorgen zu machen®, sagte
Kevin Gaynor, Chefvolkswirt der
Royal Bank of Scotland.

Unter Effizienzgesichtspunkten
ist die Zerschlagung von Issings
Reich allerdings umstritten. Auf-
gabe der Abteilung Volkswirtschaft
ist ¢s, dic geldpolitischen Entschei-
dungen des EZB-Rats vorzuberei-
ten, ,Research” soll die Vorberei-
tung theoretisch und empirisch fun-
dieren. ,Die Synergien zwischen
denBereichen gehen verloren®, kriti-
sicrte Fels. Zudem kénnte es auf
Dauer zwischen den beiden General-
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Jurgen Stark bereitet kunftig die Zinsentscheidungen der Europaischen Zentralbank vor.

direktionen zu Konkurrenz kom-
men, befiirchtet der Bonner Wirt-
schaftsprofessor Mantred .M. Neu-
mann. ,Was passiert, wenn Stark
und Papademos die wirtschaftli-
chen Perspektiven unterschiedlich
beurteilen? fragte auch Gaynor.
Was raten sie dann dem Rat?
Roland Vaubel, Wirtschaftspro-

DAS NEUE EZB-DIREKTORIUM

J.-C. Trichet
Kommunikation; interne Revision;
Sekretariat und Sprachendienste

L.Papademos
Finanzstabilitat und Aufsichtsfra-
gen sowie Forschung

G. Tumpel-Gugerell
Personal, Budget und Organisa-
tion; Zahlungsverkehrssysteme
und Marktinfrastrukturen

fessor in Mannheim, erwartet Kon-
flikte, weil Papademos cinen keyne-
sianischen Hintergrund habe, wih-
rend Stark wohl Issings Kurs fortset-
zen wolle. Das laufe auf mehr Kom-
promisse im EZB-Rat hinaus. ,,Der
geldpolitische Kurs der EZB wird
kiinftig schwerer zu prognostizieren
sein®, befiirchtet Vaubel.

J.M. Gonzalez-Paramo
Banknoten;Finanzmarktoperatio-
nen;Statistik

L. Bini Smaghi

Verwaltung (einschl. Neubau der
EZB); Internationale und europai-
sche Beziehungen; Rechtsdienste

J. Stark
Volkswirtschaft; Informationssys-
teme

Damit sitzt der Ex-Bundesbanker an einer Schaltstelle.

Nach Ansicht von Michael Heise,
Chefvolkswirt der Allianz-Gruppe,
war es weise von Trichet, die be-
wihrten Strukturen in der Vorberei-
tung der geldpolitischen Sitzungen
nicht zu verindern: ,So kann er
seine Rolle beibehalten, die Diskus-
sionen im Rat zu moderieren und
sein Gewicht zum richtigen Zeit-
punkt einzubringen.”

Im Zuge der Neuverteilung der
Aufgaben hat zudem Trichet von sei-
nem Vize den Bereich ,Sekretariat
und Sprachendienste* {ibernom-
men. Gertrude Tumpel-Gugerell hat
an José Manuel Gonzalez-Paramo
die Generaldirektion ,,Finanzmarkt-
operationen abgetreten und dafiir]
von Papademos die Generaldirek-
tion ,Personal, Budget und Organisa-
tion“ bckommen. mak|
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