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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu unserer
Pressekonferenz begriiBen zu duirfen. Wir werden Sie nun iiber die Ergebnisse der heutigen Sitzung

des EZB-Rats informieren.

Auf der Grundlage seiner regelmaBigen wirtschaftlichen und monetaren Analyse hat der EZB-Rat
heute beschlossen, die Leitzinsen der EZB unveriandert zu belassen. Aufgrund der hohen
Energiepreise und gestiegener indirekter Steuern in einigen Euro-Landern diirften die Inflationsraten
im restlichen Jahresverlauf iiber der 2 %-Marke bleiben. Es wird erwartet, dass sie im kommenden
Jahr unter diese Marke fallen und sich iiber die geldpolitisch relevante Frist weiterhin im Einklang mit
Preisstabilitit entwickeln. In Ubereinstimmung hiermit ist die Grunddynamik der monetiren
Expansion nach wie vor verhalten. Die Inflationserwartungen fir das Eurogebiet bleiben fest auf
einem Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die Preissteigerung auf mittlere
Sicht unter, aber nahe 2 % zu halten. Die konjunkturelle Entwicklung im Euroraum diirfte schwach
bleiben, obwohl sie weiterhin durch unseren geldpolitischen Kurs gestiitzt wird und sich das
Vertrauen an den Finanzmarkten aufgrund unserer Beschlisse zu den geldpolitischen Outright-
Geschiften (Outright Monetary Transactions — OMTs) deutlich verbessert hat. Zugleich wird der
Wirtschaftsausblick noch immer durch den notwendigen Prozess der Bilanzanpassungen in weiten
Teilen des finanziellen und nichtfinanziellen Sektors und durch eine hohe Unsicherheit belastet. Es
kommt entscheidend darauf an, dass die Regierungen zur Starkung des Vertrauens die notwendigen
MaBnahmen zur Reduzierung haushaltspolitischer wie auch struktureller Ungleichgewichte

entschlossen umsetzen und Restrukturierungen im Finanzsektor fortfiihren.

Der EZB-Rat bleibt seinem Ziel fest verpflichtet, die Einheitlichkeit seiner Geldpolitik zu wahren und

die ordnungsgemiBe Ubertragung des geldpolitischen Kurses auf die Realwirtschaft im gesamten
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Eurogebiet sicherzustellen. Wir haben schon zuvor darauf hingewiesen, dass wir bereit sind, OMTs
durchzufiihren. Sie werden dazu beitragen, extreme Szenarien zu vermeiden, und dadurch Bedenken

in Bezug auf das Auftreten destruktiver Krafte eindeutig verringern.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der wirtschaftlichen
Analyse zu beginnen. Das reale BIP des Euro-Waihrungsgebiets ging im zweiten Jahresviertel 2012
um 0,2 % gegeniber dem Vorquartal zurlick, nachdem im vorangegangenen Vierteljahr ein
Nullwachstum verzeichnet worden war. Fir das zweite Halbjahr 2012 signalisieren die verfiugbaren
Indikatoren weiterhin eine schwache Wirtschaftstatigkeit. Die Daten zur Industrieproduktion wiesen
zwar im Juli/August eine gewisse Widerstandsfahigkeit auf, doch die aktuellsten Umfragewerte fiir die
Gesamtwirtschaft, die bis in das vierte Quartal reichen, deuten auf keine Verbesserungen zum

Jahresende hin.

Mit Blick auf das kommende Jahr dirfte sich die Wachstumsdynamik nach wie vor schwach
entwickeln. Sie wird weiter durch unsere konventionellen geldpolitischen MaBnahmen und unsere
SondermafBnahmen gestiitzt, doch der notwendige Prozess der Bilanzanpassungen im finanziellen und
nichtfinanziellen Sektor sowie eine uneinheitliche weltwirtschaftliche Erholung dirften das
Erholungstempo weiterhin dampfen. Die Risiken fir den Wirtschaftsausblick im Eurogebiet bleiben

abwartsgerichtet.

Die jahrliche HVPI-Teuerungsrate fiir das Eurogebiet belief sich der Vorausschatzung von Eurostat
zufolge im Oktober 2012 auf 2,5 % nach 2,6 % im September und August. Angesichts der aktuellen
Preise der Ol-Terminkontrakte konnten die Preissteigerungsraten auf einem erhohten Niveau
bleiben, bevor sie im Verlauf des kommenden Jahres wieder auf unter 2 % zuriickgehen. Uber die
geldpolitisch relevante Frist diirfte der zugrunde liegende Preisdruck vor dem Hintergrund eines
verhaltenen Wachstums im Euroraum und fest verankerter langfristiger Inflationserwartungen
moderat bleiben. Das derzeitige Inflationsniveau sollte also weiterhin voriibergehender Natur sein.

Wir werden die weitere Kosten-, Lohn- und Preisentwicklung auch kiinftig genau beobachten.

Die Risiken in Bezug auf die Aussichten fiir die Preisentwicklung sind mittelfristig nach wie vor
weitgehend ausgewogen. Aufwartsrisiken bestehen im Zusammenhang mit weiteren Anhebungen
indirekter Steuern aufgrund der erforderlichen Haushaltskonsolidierung. Abwartsrisiken ergeben sich
vor allem daraus, dass das Wachstum im Eurogebiet im Falle einer erneuten Verscharfung der
Spannungen an den Finanzmarkten schwacher ausfallen konnte als erwartet, und aus den

resultierenden Folgen fiir die binnenwirtschaftlichen Komponenten der Inflation.

Was die monetdre Analyse betrifft, so bleibt die Grunddynamik der monetiren Expansion
verhalten. Im September sank die Jahreswachstumsrate der Geldmenge M3 auf 2,7 %, verglichen mit
2,8 % im August. Die monatlichen Abflisse aus M3 spiegelten teilweise die Umkehr von

Portfolioumschichtungen zugunsten der liquidesten Komponenten von M3 wider. Dementsprechend
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sank die jahrliche Zuwachsrate der Geldmenge M| im September auf 5,0 %, verglichen mit 5,2 % im
August. Gleichzeitig konnten wir beobachten, dass sich die Einlagenbasis der Banken in einigen
Landern, die in finanzielle Schwierigkeiten geraten sind, vor dem Hintergrund eines gestiegenen

Anlegervertrauens im Euro-Wahrungsgebiet erhohte.

Die um Kreditverkaufe und -verbriefungen bereinigte Jahreswachstumsrate der Buchkredite an den
privaten Sektor verringerte sich weiter auf -0,4 % im September (nach -0,2 % im August). Diese
Entwicklung war im Wesentlichen auf eine erneute Nettotilgung von Buchkrediten an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften zuriickzufiihren, wodurch die Jahresanderungsrate dieser Ausleihungen von -
0,5 % im August auf -1,2 % im Berichtsmonat sank. Die jahrliche Zuwachsrate der MFI-Kreditvergabe
an private Haushalte blieb im September mit 0,9 % unverandert. Die verhaltene Entwicklung der
Kreditvergabe ist weitgehend Ausdruck der schwachen Aussichten fiir das BIP, einer erhohten
Risikoaversion sowie anhaltender Bilanzanpassungen bei den privaten Haushalten und den
Unternehmen; alle diese Faktoren dampfen die Kreditnachfrage. Zugleich wird das Kreditangebot in
einer Reihe von Euro-Landern durch die Segmentierung der Finanzmarkte und Kapitalengpasse bei
den Banken eingeschrankt. Die aktuellen Ergebnisse der Umfrage zum Kreditgeschaft fiir das dritte

Quartal 2012 untermauern diese Einschatzung.

Die Soliditat der Bankbilanzen wird von wesentlicher Bedeutung sein, wenn es darum geht, sowohl
eine angemessene Bereitstellung von Krediten an die Wirtschaft als auch die Normalisierung aller
Finanzierungskanale zu unterstiitzen und somit zur angemessenen Transmission geldpolitischer
Impulse auf die Finanzierungsbedingungen des nichtfinanziellen Sektors in den einzelnen Landern des
Euroraums beizutragen. Daher ist es wichtig, dass die Widerstandsfihigkeit der Banken weiterhin

erhoht wird, sofern dies erforderlich ist.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass sich die Preise der wirtschaftlichen Analyse zufolge auf
mittlere Sicht weiterhin im Einklang mit Preisstabilitit entwickeln diirften. Die Gegenpriifung

anhand der Signale aus der monetaren Analyse bestitigt dieses Bild.

Andere wirtschaftspolitische Bereiche miissen einen substanziellen Beitrag zur Gewahrleistung einer
weiteren Stabilisierung der Finanzmarkte und einer Verbesserung der Wachstumsaussichten leisten.
Strukturreformen sind von entscheidender Bedeutung, um das Wachstumspotenzial der Euro-
Lander sowie die Beschaftigung zu erhohen. Dariiber hinaus sind politische MaBnahmen zur
Verbesserung der Anpassungsfiahigkeit der Volkswirtschaften des Eurogebiets erforderlich, um den
anhaltenden Prozess des Abbaus bestehender Ungleichgewichte zum Abschluss zu bringen. Bei der
Korrektur der Lohnstuckkosten und der Leistungsbilanzungleichgewichte werden derzeit sichtbare
Fortschritte erzielt. Gleichwohl sind weitere MaBnahmen zur Steigerung der Arbeitsmarktflexibilitat
und der Mobilitat der Arbeitskrafte im gesamten Euroraum geboten. Derartige StrukturmaBnahmen

wirden auch die Haushaltskonsolidierung sowie die Tragfahigkeit der Staatsverschuldung erginzen
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und unterstutzen. Was die Finanzpolitik betrifft, so gibt es eindeutige Belege, dass die
Konsolidierungsanstrengungen in den Euro-Landern Friichte tragen. Es kommt entscheidend darauf
an, dass die Bemiihungen um Wiederherstellung solider Haushaltspositionen unter Einhaltung aller im
Rahmen des Stabilitats- und Wachstumspakts sowie der Empfehlungen des Europiischen Semesters
2012 eingegangenen Verpflichtungen fortgesetzt werden. Die uneingeschrankte Einhaltung des
gestarkten finanz- und wirtschaftspolitischen Steuerungsrahmens der EU, einschlieBlich der zlgigen
Umsetzung des Fiskalpakts, wird ein klares Signal an die Markte senden und das Vertrauen in die

Soliditat der offentlichen Finanzen starken.

Der EZB-Rat nimmt die Schlussfolgerungen des Europaischen Rats zur Vollendung der Wirtschafts-
und Wahrungsunion, die am 18. Oktober 2012 verabschiedet wurden, zur Kenntnis. Im Rahmen der
MaBnahmen zur Erzielung eines integrierten Finanzrahmens begriit er insbesondere die Zielsetzung,
sich bis zum I. Januar 2013 auf den rechtlichen Rahmen fiir einen einheitlichen Aufsichtsmechanismus

zu einigen, damit dieser im Jahresverlauf 2013 seine Arbeit aufnehmen kann.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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