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Neapel, 2. Oktober 2014

EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu unserer
Pressekonferenz begriiBen zu diirfen. Ich mochte mich bei Prasident Visco fiir seine Gastfreundschaft
bedanken und seinen Mitarbeitern unseren besonderen Dank fiir die hervorragende Organisation der
heutigen Sitzung des EZB-Rats aussprechen. Wir werden Sie nun liber die Ergebnisse unserer Sitzung

informieren.

Auf der Grundlage seiner regelmaBigen wirtschaftlichen und monetaren Analyse und im Einklang mit
seiner Forward Guidance hat der EZB-Rat beschlossen, die Leitzinsen der EZB unverandert zu
belassen. Im Nachgang zu den Beschlissen vom 4. September 2014 haben wir zudem die
wesentlichen operativen Modalititen des Programms zum Ankauf von Asset-Backed
Securities sowie des neuen Programms zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen

festgelegt.

Somit konnen wir im vierten Quartal 2014 mit dem Ankauf von gedeckten Schuldverschreibungen
und Asset-Backed Securities (ABS) beginnen, wobei zunachst ab der zweiten Oktoberhalfte gedeckte
Schuldverschreibungen erworben werden. Die beiden Programme werden mindestens lber zwei
Jahre laufen. Diese Ankaufe werden im Zusammenwirken mit der Reihe gezielter langerfristiger
Refinanzierungsgeschafte, die bis Juni 2016 durchgefiihrt werden, erhebliche Auswirkungen auf die

Bilanz der EZB haben.

Durch die neuen MaBnahmen werden bestimmte Marktsegmente gestiitzt, die fiir die Finanzierung
der Wirtschaft eine Schlisselrolle spielen. Dadurch werden das Funktionieren des geldpolitischen
Transmissionsmechanismus weiter verbessert, die Kreditvergabe an die Wirtschaft erleichtert und

positive Ubertragungseffekte auf andere Mirkte hervorgerufen. In Anbetracht der insgesamt
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gedampften Inflationsaussichten, der sich in jlngster Zeit abschwachenden Wachstumsdynamik im
Euroraum und des weiterhin verhaltenen Geldmengen- und Kreditwachstums diirfte sich durch
unsere Ankaufe von Vermogenswerten eine breiter angelegte geldpolitische Lockerung ergeben. Sie
diirften zudem unsere Forward Guidance im Hinblick auf die Leitzinsen der EZB bestiarken und die
betrachtlichen und zunehmenden Unterschiede im geldpolitischen Zyklus zwischen wichtigen

fortgeschrittenen Volkswirtschaften verdeutlichen.

Zusammen mit dem bereits bestehenden akkommodierenden geldpolitischen Kurs wird die
entschlossene Umsetzung der neuen MaBnahmen die feste Verankerung der mittel- bis langfristigen
Inflationserwartungen im Einklang mit unserem Ziel, die Preissteigerung unter, aber nahe 2 % zu
halten, unterstiitzen. Wenn alle unsere MaBnahmen nach und nach auf die Wirtschaft durchwirken,
werden sie dazu beitragen, dass die Inflationsraten auf ein Niveau zurlckkehren, das naher an
unserem Inflationsziel liegt. Sollte es erforderlich werden, den Risiken einer zu lang anhaltenden
Phase niedriger Inflation weiter entgegenzuwirken, so vertritt der EZB-Rat einstimmig die Absicht,

innerhalb seines Mandats zusatzliche unkonventionelle Instrumente einzusetzen.

Nahere Informationen zu den Modalitaiten unserer neuen Programme zum Ankauf von ABS und
gedeckten Schuldverschreibungen werden um 15.30 Uhr in einer separaten Pressemitteilung

veroffentlicht.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der wirtschaftlichen
Analyse zu beginnen. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) des Eurogebiets blieb zwischen dem
ersten und dem zweiten Jahresviertel 2014 unverandert, nachdem es zuvor liber vier
aufeinanderfolgende Quartale hinweg leicht angestiegen war. Die bis September verfligbaren
Umfragedaten bestatigen zwar die Abschwachung der konjunkturellen Entwicklung im Euroraum,
stehen jedoch weiterhin mit einer moderaten Zunahme der Wirtschaftstatigkeit im zweiten Halbjahr
dieses Jahres im Einklang. Mit Blick auf 2015 bleiben die Perspektiven fiir eine maBige Erholung im
Euro-Wahrungsgebiet bestehen, aber die fiir diese Einschatzung relevanten Schlisselfaktoren und -
annahmen missen genau beobachtet werden. Die Binnennachfrage diirfte durch unsere
geldpolitischen MaBnahmen, die anhaltenden Verbesserungen der Finanzierungsbedingungen, die
Fortschritte bei der Haushaltskonsolidierung und bei den Strukturreformen sowie die niedrigeren,
das real verfigbare Einkommen stiitzenden Energiepreise begiinstigt werden. Zudem wird die
Exportnachfrage voraussichtlich von der globalen Erholung profitieren. Gedampft werden diirfte die
Erholung indes weiterhin durch die hohe Arbeitslosigkeit, betrachtliche ungenutzte Kapazititen, die
anhaltend negative Kreditvergabe der Banken an den privaten Sektor und die notwendigen

Bilanzanpassungen im offentlichen wie auch im privaten Sektor.
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Die Risiken fiir den Wirtschaftsausblick im Euro-Wahrungsgebiet sind nach wie vor abwartsgerichtet.
Insbesondere konnte die jlingste Abschwachung der konjunkturellen Dynamik im Euroraum
zusammen mit den gestiegenen geopolitischen Risiken das Vertrauen und vor allem die private
Investitionstatigkeit beintrachtigen. Zudem stellt der unzureichende Fortschritt bei den
Strukturreformen in Landern des Eurogebiets ein wesentliches Abwartsrisiko fiir den

W/irtschaftsausblick dar.

Die am HVPI gemessene jahrliche Teuerungsrate fiir das Euro-Wahrungsgebiet belief sich der
Vorausschatzung von Eurostat zufolge im September 2014 auf 0,3 % nach 0,4 % im August. Verglichen
mit dem Vormonat spiegelt sich darin ein starkerer Riickgang der Energiepreise und ein etwas
geringerer Preisauftrieb bei den meisten anderen Komponenten des HVPI wider. Auf der Grundlage
aktueller Informationen wird damit gerechnet, dass die jahrliche HVPI-Inflation in den kommenden
Monaten weiterhin auf einem niedrigen Niveau liegen und sich im Jahresverlauf 2015 und 2016

allmahlich erhohen wird.

Der EZB-Rat wird die Risiken in Bezug auf die Aussichten fiir die mittelfristige Preisentwicklung
weiterhin genau beobachten. In diesem Zusammenhang werden wir unser Augenmerk insbesondere
auf die moglichen Auswirkungen der gedampften Wachstumsdynamik, der geopolitischen Lage, der

Wechselkursentwicklungen und der Transmission unserer geldpolitischen MaBnahmen legen.

Woas die monetdre Analyse betrifft, so deuten die Daten fiir August 2014 nach wie vor auf eine
verhaltene Grunddynamik des Wachstums der weit gefassten Geldmenge (M3) hin; so stieg die
Jahreswachstumsrate von M3 — weiterhin gestiitzt durch ihre liquidesten Komponenten — moderat
von 1,8 % im Juli auf 2,0 % im August. Das eng gefasste Geldmengenaggregat M| weitete sich im

August im Vorjahrsvergleich um 5,8 % aus.

Die um Kreditverkiufe und -verbriefungen bereinigte jihrliche Anderungsrate der Buchkredite an
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften blieb im August mit -2,0 % (nach -2,2 % im Vormonat) im
negativen Bereich. In den letzten Monaten haben sich die Nettotilgungen gegeniber den vor
Jahresfrist verzeichneten historischen Hochststanden im Durchschnitt verringert. In der
Kreditvergabe an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften kommen nach wie vor deren verzogerte
Reaktion auf den Konjunkturzyklus, das Kreditrisiko, die Kreditangebotsfaktoren sowie die
anhaltenden Bilanzanpassungen im finanziellen und nichtfinanziellen Sektor zum Ausdruck. Die um
Kreditverkdaufe und -verbriefungen bereinigte Zwolfmonatsrate der Buchkreditvergabe an private

Haushalte lag im August bei 0,5 % und ist damit seit Anfang 2013 weitgehend unverandert.
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Vor dem Hintergrund des schwachen Kreditwachstums ist die EZB derzeit kurz vor der
Fertigstellung der umfassenden Bewertung der Bankbilanzen, die fir die Beseitigung der

Kreditangebotsbeschrankungen von zentraler Bedeutung ist.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die Gegenpriifung der Ergebnisse der wirtschaftlichen
Analyse anhand der Signale aus der monetaren Analyse die jlingsten Beschliisse des EZB-Rats zur
zusatzlichen Lockerung des akkommodierenden geldpolitischen Kurses und zur Unterstiitzung der

Kreditvergabe an die Realwirtschaft bestatigt.

Die Geldpolitik konzentriert sich auf die Gewahrleistung der Preisstabilitat auf mittlere Sicht, und ihr
akkommodierender Kurs tragt dazu bei, die Konjunktur zu unterstiitzen. Zur Stiarkung der
Investitionstatigkeit, der Schaffung von Arbeitsplatzen und des Potenzialwachstums bedarf es jedoch
eines entscheidenden Beitrags anderer Politikbereiche. Insbesondere im Bereich der
Strukturreformen missen Gesetzgebungsprozess und Umsetzung in einigen Landern intensiviert
werden. Dies gilt fiir die Guter- und Arbeitsmarkte wie auch fir MaBBnahmen zur Verbesserung des
Geschaftsumfelds fiir Unternehmen. Was die Finanzpolitik anbelangt, so sollten die Lander des
Euroraums nicht hinter die bereits erzielten Fortschritte zuriickfallen und die Regeln des Stabilitats-
und Wachstumspakts einhalten. Die Ubersichten iiber die Haushaltsplanung fiir 2015, die die
Regierungen unter Beachtung der entsprechenden landerspezifischen Empfehlungen jetzt vorlegen
werden, sollten dies erkennen lassen. Der SWP sollte weiterhin einen Anker des Vertrauens in die
Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen darstellen, und die bestehende Flexibilitit der Regeln sollte es
den  Regierungen ermoglichen, die aus groBeren  Strukturreformen  resultierenden
Haushaltsbelastungen zu berticksichtigen, die Nachfrage zu starken und ihre finanzpolitischen
MaBnahmen wachstumsfreundlicher auszugestalten. Eine vollstandige und einheitliche Umsetzung des
bestehenden finanzpolitischen Regelwerks und des Rahmens zur makrodkonomischen Uberwachung
im Euro-Wahrungsgebiet ist von zentraler Bedeutung, um die hohen offentlichen Schuldenquoten zu
senken, das Potenzialwachstum zu steigern und die Widerstandsfahigkeit des Euroraums gegeniiber

Schocks zu erhohen.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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