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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu
unserer Pressekonferenz begruf3en zu durfen. Wir werden Sie nun tber die Ergebnisse
der heutigen Sitzung des EZB-Rats informieren.

Auf der Grundlage unserer regelméRigen wirtschaftichen und monetaren Analyse
haben wir beschlossen, die Leitzinsen der EZB unverdndert zu lassen. Wir gehen
weiterhin davon aus, dass sie fur langere Zeit und weit Gber den Zeithorizont unseres
Nettoerwerbs von Vermogenswerten hinaus auf dem aktuellen oder einem niedrigeren
Niveau bleiben werden. Was die geldpolitischen Sondermal3Bhahmen betrifft, so
bestéatigen wir, dass die monatlichen Ank&aufe von Vermogenswerten im Umfang von
80 Mrd € bis Ende Méarz 2017 oder erforderlichenfalls dartber hinaus und in jedem Fall
so lange erfolgen sollen, bis der EZB-Rat eine nachhaltige Korrektur der
Inflationsentwicklung erkennt, die mit seinem Inflationsziel im Einklang steht.

Die seit unserer Sitzung von Anfang September verfigbar gewordenen Informationen
bestéatigen unsere bisherige Erwartung, dass sich die Wirtschaft des Euro-
Wahrungsgebiets weiterhin moderat, aber stetig erholt und die Inflation allméhlich
steigt. Trotz der nachteiligen Auswirkungen der weltweiten wirtschaftlichen und
politischen Unsicherheit zeigt sich die Wirtschaft des Euroraums weiterhin robust.
Unsere umfassenden geldpolitischen Mal3hahmen tragen hierzu bei, indem sie sehr
gunstige Finanzierungsbedingungen flr Unternehmen und private Haushalte
sicherstellen. Insgesamt bleibt das Basisszenario jedoch mit Abwartsrisiken behaftet.

Mit Blick auf die Zukunft sind wir weiterhin entschlossen, den sehr erheblichen Grad an
geldpolitischer Akkommodierung beizubehalten, der erforderlich ist, um eine
nachhaltige Annaherung der Inflation an ein Niveau von unter, aber nahe 2 % auf
mittlere Sicht sicherzustellen. Zu diesem Zweck werden wir auch in Zukunft
erforderlichenfalls alle im Rahmen unseres Mandats verfigbaren Instrumente nutzen.
Im Dezember wird die Einschatzung des EZB-Rats von den neuen, von Experten des
Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen profitieren, die den
Zeitraum bis 2019 abdecken, und von der Arbeit der Ausschiisse des Eurosystems mit



Blick auf die Optionen zur Gewahrleistung einer reibungslosen Umsetzung unseres
Ankaufprogramms bis Marz 2017 oder erforderlichenfalls dartiber hinaus.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung ndher zu erlautern und dabei mit der
wirtschaftlichen Analyse zu beginnen. Das reale BIP des Eurogebiets nahm im
zweiten Jahresviertel 2016 um 0,3 % gegenuber dem Vorquartal zu, verglichen mit
0,5 % im ersten Quartal. Die neuesten Daten und Umfrageergebnisse deuten auf ein
anhaltendes Wachstum im dritten Jahresviertel 2016 hin, das in etwa so hoch ausfallen
durfte wie im zweiten Quartal. Was die weitere Entwicklung anbelangt, so gehen wir
davon aus, dass sich der Konjunkturaufschwung in gemaRigtem, aber stetigem Tempo
fortsetzt. Die Binnennachfrage dirfte durch die Transmission unserer geldpolitischen
Malnahmen auf die Realwirtschaft unterstitzt werden. Gunstige
Finanzierungsbedingungen sowie eine Verbesserung der Ertragslage der
Unternehmen befordern weiterhin eine Erholung der Investitionstatigkeit. Dartber
hinaus werden das real verfigbare Einkommen der privaten Haushalte und die
privaten Konsumausgaben durch die nach wie vor relativ niedrigen Olpreise und den
anhaltenden Beschaftigungszuwachs, der unter anderem auch von vergangenen
Strukturreformen profitiert, zusatzlich gestiitzt. Uberdies wird der finanzpolitische Kurs
im Euroraum im Jahr 2017 weitgehend neutral ausfallen. Allerdings wird die
konjunkturelle Erholung im Eurogebiet den Erwartungen zufolge durch die nach wie vor
verhaltene Auslandsnachfrage, die erforderlichen Bilanzanpassungen in einer Reihe
von Sektoren sowie die schleppende Umsetzung von Strukturreformen gebremst. In
Bezug auf die Wachstumsaussichten des Euroraums uberwiegen weiterhin die
Abwartsrisiken, die sich hauptséchlich aus dem aufRenwirtschaftlichen Umfeld ergeben.

Eurostat zufolge belief sich die am HVPI gemessene jahrliche Teuerungsrate fur das
Euro-Wahrungsgebiet im September 2016 auf 0,4% nach 0,2% im Vormonat.
Zuruckzufuhren war dies vor allem auf einen anhaltenden Anstieg der jahrlichen
Inflationsrate der Energiepreise, wahrend es bislang keine tberzeugenden Anzeichen
fur einen Aufwartstrend der Kerninflation gibt. Auf Grundlage der aktuellen Terminpreise
fur Ol durften die Teuerungsraten in den nachsten Monaten anziehen, was groRRenteils
auf Basiseffekte im Zusammenhang mit der Jahresanderungsrate der Energiepreise
zurtckzufihren ist. Getragen von unseren geldpolitischen Maflinahmen und der
erwarteten Konjunkturerholung durften die Inflationsraten in den Jahren 2017 und 2018
weiter steigen.

Was die monetare Analyse betrifft, so verzeichnete die weit gefasste Geldmenge (M3)
im August 2016 weiterhin ein robustes Wachstum; ihre Jahreswachstumsrate lag bei
5,1 % gegentber 4,9 % im Juli. Wie bereits in den Vormonaten wurde der jahrliche
Zuwachs von M3 hauptséachlich durch die liquidesten Komponenten der weit gefassten
Geldmenge gestutzt; so belief sich die Jahreswachstumsrate des eng gefassten
Geldmengenaggregats M1 im August auf 8,9 % nach 8,4 % im Juli.



Die Kreditdynamik setzte ihre seit Jahresbeginn 2014 verzeichnete allméhliche
Erholung fort. Die Jahresédnderungsrate der Buchkredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften belief sich im August 2016 auf 1,9 %. Die jahrliche Zuwachsrate
der Buchkredite an private Haushalte blieb im August mit 1,8 % ebenfalls stabil. In der
Entwicklung der Bankkredite kommen nach wie vor deren verzogerte Reaktion auf den
Konjunkturzyklus, das Kreditrisiko sowie die anhaltenden Bilanzanpassungen im
finanziellen und nichtfinanziellen Sektor zum Ausdruck, doch die seit Juni 2014
ergriffenen geldpolitischen MalRRnahmen wirken sich deutlich positiv auf die
Kreditbedingungen fur Unternehmen und private Haushalte und somit auf die
Kreditstrome im gesamten Euroraum aus.

Die Umfrage zum Kreditgeschaft im Euro-Wahrungsgebiet fur das dritte Quartal 2016
deutet auf eine gewisse weitere Verbesserung der Angebots- und
Nachfragebedingungen fur Kredite an den nichtfinanziellen privaten Sektor hin. Dartiber
hinaus gaben die Banken erneut an, dass das Programm zum Ankauf von
Vermdgenswerten und der negative Einlagenzinssatz der EZB einen Beitrag zu
gunstigeren Kreditkonditionen geleistet hatten.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die Gegenpriufung der Ergebnisse der
wirtschaftlichen Analyse anhand der Signale aus der monetaren Analyse die
Notwendigkeit bestatigte, das betrachtliche Mald an geldpolitischer Unterstitzung
beizubehalten, das erforderlich ist, um eine moglichst baldige Ruckkehr der
Inflationsraten auf ein Niveau von unter, aber nahe 2 % sicherzustellen.

Die Geldpolitik konzentriert sich auf die Gewahrleistung von Preisstabilitat auf mittlere
Sicht. Ihr akkommodierender Kurs stitzt die Konjunktur. Der EZB-Rat hat mehrfach
darauf hingewiesen und auch in der politischen Diskussion auf europaischer und
internationaler Ebene ist erneut deutlich zum Ausdruck gekommen: Andere
Politikbereiche missen sowohl auf nationaler als auch auf européischer Ebene
wesentlich entschlossener dazu beitragen, dass unsere geldpolitischen Malinahmen
ihre volle Wirkung entfalten kdnnen. Die Umsetzung von Strukturreformen muss
deutlich intensiviert werden, um die strukturelle Arbeitslosigkeit zu verringern und das
Wachstum des Produktionspotenzials im Euroraum zu steigern. Strukturreformen sind
in allen Landern des Euroraums notwendig. Der Schwerpunkt sollte auf Mal3hahmen
zur Steigerung der Produktivitat und Verbesserung des Geschéaftsumfelds liegen,
einschlie3lich der Bereitstellung einer adaquaten offentlichen Infrastruktur. Diese
Malnahmen sind fur die Forderung von Investitionen und die Schaffung neuer
Arbeitsplatze unabdingbar. Die Starkung aktueller Investitionsinitiativen, einschlief3lich
der Verlangerung des Juncker-Plans, Fortschritte im Zusammenhang mit der
Kapitalmarktunion und Reformen fir eine bessere Abwicklung notleidender Kredite
werden mit Blick auf dieses Ziel ebenfalls einen positiven Beitrag leisten. Vor dem
Hintergrund einer akkommodierenden geldpolitischen Ausrichtung wird die rasche und
effektive Umsetzung von Strukturreformen nicht nur zu einem kraftigeren nachhaltigen



Wirtschaftswachstum im Euroraum fihren, sondern auch die Widerstandsfahigkeit des
Eurogebiets gegeniuber globalen Schocks steigern. Die Finanzpolitik sollte die
wirtschaftliche Erholung ebenfalls stitzen, ohne dass dabei gegen Fiskalregeln der EU
verstof3en wird. Eine im Zeitverlauf und landertbergreifend vollstandige und einheitliche
Umsetzung des Stabilitats- und Wachstumspakts bleibt unerlasslich, um das Vertrauen
in den finanzpolitischen Rahmen zu sichern. Gleichzeitig sollten alle Lander eine
wachstumsfreundlichere Ausgestaltung ihrer finanzpolitischen MaRnahmen anstreben.

Wir sind nun gerne bereit, Ihre Fragen zu beantworten.
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