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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, ich freue mich sehr, Sie zu unserer Pressekonferenz begrif3en zu
durfen. Ich werde Sie nun liber die Ergebnisse der heutigen Sitzung des EZB-Rats informieren, in der
wir eine Reihe von Beschliissen zu den Leitzinsen der EZB, zu den zukunftsgerichteten Hinweisen

und zur Liquiditatsbereitstellung getroffen haben.

Erstens hat der EZB-Rat auf der Grundlage seiner regelmaBigen wirtschaftlichen und monetaren
Analyse beschlossen, den Zinssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschafte des Eurosystems um
25 Basispunkte auf 0,25 % und den Zinssatz fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitait um 25 Basispunkte
auf 0,75 % zu senken. Der Zinssatz fiir die Einlagefazilitat wird unverandert bei 0,00 % belassen. Diese
Beschlisse stehen im Einklang mit unseren zukunftsgerichteten Hinweisen vom Juli 2013 und basieren
auf den jungsten Indikatoren, die — ausgehend von den derzeit niedrigen jahrlichen Teuerungsraten
von unter | % - auf mittlere Sicht einen weiterhin abnehmenden Preisdruck im Euro-Wahrungsgebiet
signalisieren. In dieses Bild passt auch, dass das Geldmengen- und insbesondere das Kreditwachstum
nach wie vor verhalten sind. Gleichzeitig sind die mittel- bis langfristigen Inflationserwartungen fiir das
Eurogebiet weiterhin fest auf einem Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die
Preissteigerung unter, aber nahe 2 % zu halten. Eine derartige Konstellation deutet darauf hin, dass
der Euroraum Uber einen langeren Zeitraum hinweg niedrige Inflationsraten verzeichnen konnte; erst
spater durfte es zu einem allmahlichen Anstieg hin zu einer Preissteigerung von unter, aber nahe 2 %
kommen. Dementsprechend wird der akkommodierende geldpolitische Kurs so lange wie
erforderlich beibehalten. Er wird dadurch auch weiterhin die allmahliche Konjunkturerholung stttzen,

die sich bis Oktober in den Vertrauensindikatoren widerspiegelt.

Zweitens unterzog der EZB-Rat nach den heutigen Zinssenkungen die zukunftsgerichteten Hinweise
vom Juli einer Uberpriifung und bestitigte seine Erwartung, dass die EZB-Leitzinsen fiir lingere Zeit
auf dem aktuellen oder einem niedrigeren Niveau bleiben werden. Diese Einschatzung beruht
weiterhin auf den auch mittelfristig insgesamt gedampften Inflationsaussichten vor dem Hintergrund

der verbreitet schwachen Wirtschaft und der verhaltenen Geldmengenentwicklung.

Drittens beobachten wir weiterhin die Bedingungen am Geldmarkt und deren mogliche Implikationen
fir unseren geldpolitischen Kurs genau. Wir sind bereit, alle verfiigbaren Instrumente in Erwagung zu

ziehen, und haben in diesem Zusammenhang heute beschlossen, die Hauptrefinanzierungsgeschafte
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(HRGs) so lange wie erforderlich, jedoch mindestens bis zum Ende der sechsten Mindestreserve-
Erfillungsperiode des nachsten Jahres am 7. Juli 2015, weiterhin als Mengentender mit Vollzuteilung
durchzufiihren. Auch bei den Refinanzierungsgeschaften des Eurosystems mit einer Sonderlaufzeit
von der Dauer einer Erfiillungsperiode, die ebenfalls so lange wie notig, mindestens aber bis zum
Ende des zweiten Quartals 2015 durchgefiihrt werden, kommt dieses Verfahren weiter zum Einsatz.
Der Festzins dieser Refinanzierungsgeschifte mit Sonderlaufzeit wird dem jeweils geltenden
Hauptrefinanzierungssatz entsprechen. Des Weiteren haben wir beschlossen, die langerfristigen
Refinanzierungsgeschafte (LRGs) mit dreimonatiger Laufzeit bis zum Ende des zweiten Quartals 2015
als Mengentender mit Vollzuteilung durchzufiihren. Die Zinssatze fiir diese dreimonatigen LRGs
werden dem durchschnittlichen Zinssatz der wahrend der Laufzeit des jeweiligen Geschifts

durchgefiihrten HRGs entsprechen.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der wirtschaftlichen
Analyse zu beginnen. Nach sechs Quartalen riicklaufigen Produktionswachstums in Folge stieg das
reale BIP des Eurogebiets im zweiten Jahresviertel 2013 um 0,3 % gegeniiber dem Vorquartal. Die
Entwicklung der umfragebasierten Vertrauensindikatoren, die gegenwartig fiir den Zeitraum bis
Oktober verfligbar sind, steht mit einem anhaltenden, wenn auch moderaten Wachstum in der
zweiten Jahreshalfte im Einklang. Mit Blick auf die Zukunft diirfte sich die Produktion weiter langsam
erholen, insbesondere aufgrund einer sukzessiven Belebung der Binnennachfrage, die durch den
akkommodierenden geldpolitischen Kurs gestiitzt wird. Dariiber hinaus diirfte die Konjunktur von
einer allmihlichen Zunahme der Nachfrage nach Exporten des Eurogebiets profitieren. Uberdies
scheinen die allgemeinen Verbesserungen, die seit dem vergangenen Jahr an den Finanzmarkten zu
verzeichnen sind, nach und nach auf die Realwirtschaft durchzuwirken, was auch mit Blick auf die
Fortschritte bei der Haushaltskonsolidierung zu erwarten ist. Zudem hat sich der allgemein
schwichere Anstieg der Energiepreise in letzter Zeit positiv auf die Realeinkommen ausgewirkt.
Gleichwohl ist die Arbeitslosigkeit im Euroraum nach wie vor hoch, und die notwendigen
Bilanzanpassungen im offentlichen und im privaten Sektor werden die Wirtschaftsentwicklung

weiterhin belasten.

Die Risiken fiir den Wirtschaftsausblick im Eurogebiet sind nach wie vor abwartsgerichtet. Die
Entwicklung der Bedingungen an den globalen Geld- und Finanzmarkten sowie damit verbundene
Unsicherheiten konnten sich negativ auf die Konjunkturlage auswirken. Zu den anderen
Abwairtsrisiken zdhlen hohere Rohstoffpreise sowie die Moglichkeit, dass die inlandische Nachfrage
und das Exportwachstum schwacher als erwartet ausfallen, und eine langsame oder unzureichende

Umsetzung von Strukturreformen in den Landern des Eurogebiets.

Die jahrliche Teuerungsrate nach dem HVPI fiir das Euro-Wahrungsgebiet sank der Vorausschatzung
von Eurostat zufolge von |,| % im September 2013 auf 0,7 % im Oktober. Ausschlaggebend fiir
diesen unerwartet kraftigen Riickgang waren in erster Linie ein geringerer Preisauftrieb bei den
Nahrungsmitteln, starkere Preissenkungen bei Energie und eine sich leicht abschwachende Teuerung
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bei den Dienstleistungen. Auf der Grundlage der aktuellen Terminpreise fir Energie durften die
jahrlichen Inflationsraten auch in den kommenden Monaten auf einem niedrigen Niveau liegen. Im
Euro-Wahrungsgebiet dlrfte der zugrunde liegende Preisdruck auf mittlere Sicht gering bleiben.
Gleichzeitig sind die mittel- bis langfristigen Inflationserwartungen fiir das Eurogebiet weiterhin fest
auf einem Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die Preissteigerung unter, aber
nahe 2 % zu halten. Eine derartige Konstellation deutet darauf hin, dass der Euroraum liber einen
langeren Zeitraum hinweg niedrige Inflationsraten verzeichnen konnte; erst spater diirfte es zu einem

allmahlichen Anstieg hin zu einer Preissteigerung von unter, aber nahe 2 % kommen.

Unter Berlcksichtigung der heutigen Beschliisse sind die Risiken in Bezug auf die Aussichten fiir die
Preisentwicklung mittelfristig weitgehend ausgewogen. Aufwartsrisiken ergeben sich vor allem aus
hoheren Rohstoffpreisen sowie starker als erwartet steigenden administrierten Preisen wie auch
indirekten Steuern, und Abwartsrisiken resultieren aus einer schwacher als erwartet verlaufenden

Konjunktur.

Was die monetdre Analyse betrifft, so bestitigen die Daten fiir September die verhaltene
Grunddynamik des Woachstums der weit gefassten Geldmenge (M3) und vor allem des
Kreditwachstums. Die Vorjahrsrate von M3 verlangsamte sich im September auf 2,1 % nach 2,3 % im
August. Das Jahreswachstum von M| war mit 6,6 % weiterhin kriftig, worin sich eine Praferenz fiir
liquide Mittel widerspiegelt, wenngleich es unter dem im April verzeichneten Hochststand von 8,7 %
lag. Das jahrliche M3-Wachstum wurde weiterhin hauptsachlich durch die Nettokapitalzufliisse in das
Euro-Wahrungsgebiet getragen, wahrend die Jahresanderungsrate der Buchkredite an den privaten
Sektor schwach blieb. Die um Kreditverkaufe und -verbriefungen bereinigte Zwolfmonatsrate der
Buchkreditvergabe an private Haushalte lag im September bei 0,3 % und ist damit seit dem
Jahreswechsel weitgehend unverandert geblieben. Die ebenfalls um Verkiaufe und Verbriefungen
bereinigte jahrliche Anderungsrate der Buchkredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften betrug im
September -2,7 % nach -2,9 % im August. Insgesamt kommen in der schwachen Entwicklung der
Kreditvergabe an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften nach wie vor im Wesentlichen deren
verzogerte Reaktion auf den Konjunkturzyklus, das Kreditrisiko sowie die anhaltenden
Bilanzanpassungen im finanziellen und nichtfinanziellen Sektor zum Ausdruck. Unterdessen sind der
Umfrage zum Kreditgeschaft vom Oktober 2013 zufolge erste Anzeichen einer Stabilisierung der
Kreditbedingungen fiir Unternehmen und private Haushalte vor dem Hintergrund einer weiterhin

schwachen Kreditnachfrage zu beobachten.

Seit Sommer vergangenen Jahres hat sich die Refinanzierungssituation der Banken erheblich
verbessert. Zur Gewibhrleistung einer angemessenen Transmission der Geldpolitik auf die
Finanzierungsbedingungen in den Euro-Landern ist es wichtig, dass die Fragmentierung der
Kreditmarkte im Euroraum weiter abnimmt und die Widerstandsfahigkeit der Banken
erforderlichenfalls erhoht wird. Durch die umfassende Priifung der EZB vor Ubernahme ihrer
Aufsichtsfunktion im  Rahmen des einheitlichen  Aufsichtsmechanismus  wird  dieser
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Vertrauensbildungsprozess weiter gestarkt. Zudem wird die Priifung die Qualitat der verfiigbaren
Informationen zur Situation der Banken verbessern und die Identifikation und Umsetzung
notwendiger KorrekturmaBnahmen nach sich ziehen. Weitere entschiedene MaBnahmen zur
Schaffung einer Bankenunion werden dabei helfen, das Vertrauen in das Finanzsystem

wiederherzustellen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der wirtschaftlichen Analyse zufolge der Euroraum — unter
Beriicksichtigung der heutigen Beschlisse — uber einen langeren Zeitraum hinweg niedrige
Inflationsraten verbuchen konnte; erst spater diirfte es zu einem allmahlichen Anstieg hin zu einer
Preissteigerung von unter, aber nahe 2 % kommen. Die Gegenpriifung anhand der Signale aus der

monetaren Analyse bestitigt dieses Bild.

Was die Finanzpolitik anbelangt, so sollte gemal3 der Herbstprognose 2013 der Europaiischen
Kommission die Defizitquote fiir das Euro-Wahrungsgebiet weiter zuriickgehen und 2014 bei 2,5 %
liegen nach 3,1 % im laufenden Jahr. Gleichzeitig diirfte die offentliche Schuldenquote auf
Euroraumebene von 95,5 % im laufenden auf 95,9 % im nachsten Jahr ansteigen. Damit die hohen
Schuldenquoten wieder sinken, sollten die Regierungen in ihren Bemiihungen um eine Verringerung
der staatlichen Haushaltsdefizite nicht nachlassen und ihre Konsolidierungsanstrengungen mittelfristig
aufrechterhalten. Bei der Ausgestaltung der Konsolidierungsstrategien sollten wachstumsfreundliche
MaBnahmen mit mittelfristiger Ausrichtung im Vordergrund stehen, die auf eine hohere Qualitat und
Effizienz offentlicher Dienstleistungen abzielen und gleichzeitig die durch die Besteuerung bedingten
Verzerrungseffekte so gering wie moglich halten. Die Regierungen miissen zudem ihre Anstrengungen
zur Umsetzung der notwendigen Strukturreformen an den Giter- und Arbeitsmarkten
entscheidend verstarken. Fortschritte wurden bei der Reduzierung der Leistungsbilanzdefizite und
der Unterschiede zwischen den Lohnstiickkosten erzielt, doch bedarf es noch erheblicher
Anstrengungen, um die Wettbewerbsfahigkeit weiter zu verbessern, den Abbau der
Ungleichgewichte im Euroraum zu unterstiitzen und flexiblere und dynamischere Volkswirtschaften

zu schaffen, welche ihrerseits nachhaltiges Wirtschaftswachstum und Beschaftigung generieren.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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