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Geldpolitische Beschlusse

Im Einklang mit dem starken Bekenntnis des EZB-Rats zu seinem Preisstabilitdtsmandat hat der EZB-
Rat heute weitere wichtige Schritte ergriffen, um sicherzustellen, dass die Inflation mittelfristig auf
seinen Zielwert von 2 % zuriickkehrt. Er hat beschlossen, die drei Leitzinssatze der EZB um jeweils
50 Basispunkte anzuheben. Darlber hinaus hat er das Instrument zur Absicherung der Transmission
(Transmission Protection Instrument — TPI) genehmigt.

Der EZB-Rat gelangte zu der Einschatzung, dass im Zuge seiner Leitzinsnormalisierung ein groRerer
erster Schritt angemessen ist als auf seiner letzten Sitzung signalisiert. Dieser Beschluss basiert auf
der aktualisierten Beurteilung der Inflationsrisiken durch den EZB-Rat sowie auf der verstarkten
Unterstltzung einer effektiven Transmission der Geldpolitik durch das TPI. Der Beschluss unterstitzt
die Ruckkehr der Inflation auf das mittelfristige Ziel des EZB-Rats, indem er die Verankerung der
Inflationserwartungen starkt und dafiir sorgt, dass sich die Nachfragebedingungen so anpassen, dass

dieses Inflationsziel auf mittlere Sicht erreicht wird.

Bei den kommenden Sitzungen des EZB-Rats wird eine weitere Normalisierung der Zinssatze
angemessen sein. Durch das heutige Vorziehen des Ausstiegs aus den Negativzinsen kann der EZB-
Rat zudem zu einem Ansatz tibergehen, bei dem Zinsbeschliisse von Sitzung zu Sitzung gefasst
werden. Der kiinftige Leitzinspfad des EZB-Rats wird weiterhin von der Datenlage abhangen und dazu
beitragen, dass das Inflationsziel des EZB-Rats von 2 % auf mittlere Sicht erreicht wird. Im
Zusammenhang mit der Normalisierung seiner Geldpolitik wird der EZB-Rat Optionen fir die
Verzinsung von Uberschussliquiditat priifen.

Nach Einschatzung des EZB-Rats ist die Einrichtung des TPI erforderlich, um die effektive
Transmission der Geldpolitik zu unterstiitzen. Wahrend der EZB-Rat die Normalisierung seiner
Geldpolitik fortsetzt, wird das TPI sicherstellen, dass die Transmission des geldpolitischen Kurses in
allen Landern des Euroraums reibungslos erfolgt. Die Einheitlichkeit der Geldpolitik des EZB-Rats ist
eine Voraussetzung dafir, dass die EZB ihr Preisstabilitdtsmandat erfiillen kann.
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Das TPI wird das Instrumentarium des EZB-Rats erganzen und kann aktiviert werden, um
ungerechtfertigten, ungeordneten Marktdynamiken entgegenzuwirken, die eine ernsthafte Bedrohung
fur die Transmission der Geldpolitik im Euroraum darstellen. Der Umfang von Ankaufen im Rahmen
des TPI hangt von der Schwere der Risiken fiir die geldpolitische Transmission ab. Die Ankaufe sind
nicht von vornherein beschrankt. Das TPl wird den Transmissionsmechanismus absichern und dem
EZB-Rat dadurch eine effektivere Erflillung seines Preisstabilitdtsmandats ermoglichen.

In jedem Fall bleibt die Flexibilitat bei der Wiederanlage der Tilgungsbetrage fallig werdender
Wertpapiere im Portfolio des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency Purchase
Programme — PEPP) die erste Verteidigungslinie, um pandemiebedingten Risiken fir den

geldpolitischen Transmissionsmechanismus entgegenzuwirken.

Einzelheiten zum TPI sind einer separaten Pressemitteilung zu entnehmen, die heute um 15:45 Uhr
(MEZ) verdffentlicht wird.

EZB-Leitzinsen

Der EZB-Rat hat beschlossen, die drei Leitzinssatze der EZB um jeweils 50 Basispunkte anzuheben.
Dementsprechend werden der Zinssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschafte sowie die Zinssatze fir
die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und die Einlagefazilitdt mit Wirkung zum 27. Juli 2022 auf 0,50 %,
0,75 % bzw. 0,00 % erhdht.

Bei den kommenden Sitzungen des EZB-Rats wird eine weitere Normalisierung der Zinssatze
angemessen sein. Durch das heutige Vorziehen des Ausstiegs aus den Negativzinsen kann der EZB-
Rat zudem zu einem Ansatz Ubergehen, bei dem Zinsbeschlisse von Sitzung zu Sitzung gefasst
werden. Der kunftige Leitzinspfad des EZB-Rats wird weiterhin von der Datenlage abhéngen und dazu
beitragen, dass das Inflationsziel des EZB-Rats von 2 % auf mittlere Sicht erreicht wird.

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

Der EZB-Rat beabsichtigt, die Tilgungsbetradge der im Rahmen des APP erworbenen Wertpapiere
weiterhin bei Falligkeit fir langere Zeit Giber den Zeitpunkt hinaus, zu dem er mit der Erhéhung der
Leitzinsen beginnt, vollumfanglich wieder anzulegen und in jedem Fall so lange wie erforderlich, um
reichliche Liquiditat zu gewahrleisten und einen angemessenen geldpolitischen Kurs

aufrechtzuerhalten.
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Was das PEPP angeht, beabsichtigt der EZB-Rat, die Tilgungsbetrage der im Rahmen des
Programms erworbenen Wertpapiere mindestens bis Ende 2024 weiterhin bei Falligkeit wieder
anzulegen. Das zukinftige Auslaufen des PEPP-Portfolios wird in jedem Fall so gesteuert, dass eine

Beeintrachtigung des angemessenen geldpolitischen Kurses vermieden wird.

Die Tilgungsbetrage fallig werdender Wertpapiere im PEPP-Portfolio werden flexibel wieder angelegt,

um pandemiebedingten Risiken fiir den Transmissionsmechanismus entgegenzuwirken.

Refinanzierungsgeschafte

Der EZB-Rat wird die Refinanzierungsbedingungen fiir Banken weiterhin beobachten und dafir
sorgen, dass die Falligkeit von Geschaften im Rahmen der dritten Serie gezielter langerfristiger
Refinanzierungsgeschéafte (GLRG lll) die reibungslose Transmission der Geldpolitik nicht
beeintrachtigt. Zugleich wird der EZB-Rat in regelmafligen Abstanden bewerten, wie gezielte

Kreditgeschafte zu seinem geldpolitischen Kurs beitragen.

*kk

Der EZB-Rat ist bereit, alle seine Instrumente im Rahmen seines Mandats anzupassen, um
sicherzustellen, dass sich die Inflation mittelfristig bei seinem Zielwert von 2 % stabilisiert. Das neue
TPl des EZB-Rats wird die reibungslose Transmission seines geldpolitischen Kurses im gesamten

Euroraum absichern.

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 versténdigt hat, ist der englischen Originalfassung zu

entnehmen.
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