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I 
 

Kurzfassung 

Die Geldpolitik ist insbesondere seit der Finanzkrise im Jahr 2007 von essentieller Be-

deutung für das globale Wirtschafts- und Konjunkturniveau. Nach über einem Jahr-

zehnt der expansiven monetären Steuerung untersucht die vorliegende Arbeit die Ri-

siken des Euro-Wirtschaftsraums bei der Rückkehr zu geldpolitischer Normalität. Wäh-

rend die USA bereits 2013 die ersten Normalisierungsvorgänge umgesetzt hat, befin-

det sich der Euro-Wirtschaftsraum nach wie vor im Umfeld der exzessiven Geldpolitik. 

Durch Berücksichtigung der verschiedenen Rahmenbedingungen und Strukturen der 

Wirtschaftsräume, identifiziert die Analyse und Gegenüberstellung von Erfahrungswer-

ten der amerikanischen Zentralbank Nebenwirkungen für einen geldpolitischen Aus-

stiegsprozess der Europäischen Zentralbank. 

Der zukünftige Normalzustand wird von niedrigen Zinsen, erhöhten Zentralbankbilan-

zen und geringen Preissteigerungsraten geprägt. Die primären Risikobereiche werden 

als Geld-, Kredit-, Kapital- und Immobilienmarkt klassifiziert. Die Problematik bei der 

Liquiditätsversorgung durch den Interbankenmarkt sowie die Abhängigkeit von der 

EZB bringt Kreditinstitute in Schwierigkeiten bezüglich ihrer Zahlungsfähigkeit. Konti-

nuierlich ansteigende Zinsen erhöhen den Bestand an notleidenden Darlehen. Da Un-

ternehmen und Privathaushalte teilweise die Kredite nicht mehr ordentlich bedienen 

können, drohen Abschreibungen bei Banken. Über die Kapital- und Immobilienmärkte 

findet eine Neubewertung der Anlageklassen statt, was zu Verlusten führt. Schluss-

endlich beeinflussen die genannten Risiken im europäischen Wirtschaftsraum Preisni-

veau, Beschäftigungsniveau sowie Solvenz und Wettbewerbsfähigkeit von Wirt-

schaftssubjekten. Zusätzlich werden ausländische Volkswirtschaften durch Übertra-

gungseffekte tangiert. Die angemessene Ausgestaltung des Normalisierungsvorgangs 

kann dafür sorgen, dass die unkonventionelle Politik geringe negative Begleiterschei-

nungen zur Folge hat. Um den Wirkungsgrad des Ausstiegs zu steigern, ist eine hö-

here Beteiligung der Länder des Euro-Wirtschaftsraums mittels Finanz- und Struktur-

politik notwendig. 
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