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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu unserer
Pressekonferenz begriiRen zu dirfen. Wir werden Sie nun Uber die Ergebnisse der heutigen Sitzung des

EZB-Rats informieren.

Auf Grundlage unserer regelmafiigen wirtschaftlichen und monetaren Analyse haben wir beschlossen,
die EZB-Leitzinsen unverandert zu belassen. Wir gehen weiterhin davon aus, dass sie mindestens uber
den Sommer 2019 und in jedem Fall so lange wie erforderlich auf ihrem aktuellen Niveau bleiben werden,
um eine fortgesetzte nachhaltige Annaherung der Inflation an ein Niveau von unter, aber nahe 2 % auf

mittlere Sicht sicherzustellen.

Was die geldpolitischen SondermalRnahmen betrifft, so werden wir den Nettoerwerb im Rahmen des
Programms zum Ankauf von Vermégenswerten (Asset Purchase Programme — APP) im derzeitigen
Umfang von monatlich 30 Mrd € bis Ende September 2018 fortsetzen. Sofern die neu verfligbaren Daten
unsere mittelfristigen Inflationsaussichten bestétigen, gehen wir davon aus, dass wir nach

September 2018 den Nettoerwerb von Vermdgenswerten bis Ende Dezember 2018 auf einen Umfang
von monatlich 15 Mrd € reduzieren und dann beenden werden. Wir beabsichtigen, die Tilgungsbetrage
der im Rahmen des APP erworbenen Wertpapiere nach Abschluss des Nettoerwerbs von
Vermodgenswerten fir langere Zeit und in jedem Fall so lange wie erforderlich bei Falligkeit wieder
anzulegen, um gunstige Liquiditatsbedingungen und eine umfangreiche geldpolitische Akkommodierung

aufrechtzuerhalten.

Zwar spielen Unsicherheiten — inshesondere im Zusammenhang mit dem Umfeld des Welthandels —
nach wie vor eine wichtige Rolle, doch deuten die seit unserer letzten geldpolitischen Sitzung verfugbar
gewordenen Daten darauf hin, dass die Wirtschaft des Eurogebiets weiterhin ein solides und breit
angelegtes Wachstum aufweist. Die zugrunde liegende Starke der Wirtschaft bestarkt uns in dem
Vertrauen darauf, dass sich die nachhaltige Annéherung der Inflation an unser Ziel in nédchster Zeit
fortsetzen und dass sie auch nach einer allméhlichen Reduzierung unseres Nettoerwerbs von
Vermogenswerten bestehen bleiben wird. Gleichwohl bedarf es noch erheblicher geldpolitischer Impulse,
um den weiteren Aufbau eines binnenwirtschaftlichen Preisdrucks und die Entwicklung der



Gesamtinflation auf mittlere Sicht zu stiitzen. Diese Unterstiitzung erfolgt weiterhin Gber den Nettoerwerb
von Vermdgenswerten bis zum Jahresende, den betrachtlichen Bestand an erworbenen
Vermdgenswerten und die damit verbundenen Reinvestitionen sowie unsere erweiterte

Forward Guidance im Hinblick auf die EZB-Leitzinsen. In jedem Fall ist der EZB-Rat bereit, alle seine
Instrumente gegebenenfalls anzupassen, um sicherzustellen, dass sich die Teuerungsrate weiterhin auf
nachhaltige Weise dem vom EZB-Rat gesetzten Inflationsziel nahert.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der wirtschaftlichen
Analyse zu beginnen. Das vierteljahrliche Wachstum des realen BIP schwéchte sich im ersten
Jahresviertel 2018 auf 0,4 % ab, nachdem es in den drei vorangegangenen Quartalen bei 0,7 % gelegen
hatte. Diese Abschwachung ist auf einen Rickgang gegeniiber dem sehr kréftigen Wachstum im

Jahr 2017 zuriickzufiihren und hangt in erster Linie mit schwacheren Wachstumsimpulsen des zuvor sehr
kraftigen AuRenhandels zusammen. Hinzu kommen die gestiegene Unsicherheit sowie einige
voruibergehende und angebotsseitige Faktoren sowohl im Euroraum als auch weltweit. Die aktuellen
Konjunkturindikatoren und Umfrageergebnisse haben sich stabilisiert und deuten, im Einklang mit den
gesamtwirtschaftlichen Projektionen der Experten des Eurosystems fiir das Eurogebiet vom Juni 2018,
nach wie vor auf ein solides und breit angelegtes Wirtschaftswachstum hin. Unsere geldpolitischen
MalRnahmen, die den Prozess des Verschuldungsabbaus erleichtert haben, stitzen weiterhin die
Binnennachfrage. Die privaten Konsumausgaben werden vom anhaltenden Beschéftigungszuwachs, der
wiederum zum Teil vorangegangenen Arbeitsmarktreformen geschuldet ist, sowie vom steigenden
Vermégen der privaten Haushalte getragen. Die Unternehmensinvestitionen werden durch glnstige
Finanzierungsbedingungen, eine bessere Ertragslage der Unternehmen und eine solide Nachfrage
gestitzt. Die Wohnungsbauinvestitionen sind weiterhin robust. Darliber hinaus durfte sich die breit
angelegte Expansion der weltweiten Nachfrage fortsetzen und den Ausfuhren des Euroraums Auftrieb

verleihen.

Die Risiken fur die Wachstumsaussichten des Eurogebiets kénnen noch immer als weitgehend
ausgewogen erachtet werden. Unsicherheiten im Zusammenhang mit globalen Faktoren, vor allem die
Gefahr von Protektionismus, spielen nach wie vor eine wichtige Rolle. Zudem muss das Risiko einer

anhaltend erhéhten Finanzmarktvolatilitdt weiterhin beobachtet werden.

Die am HVPI gemessene jahrliche Teuerung im Eurogebiet stieg im Juni 2018 auf 2,0 % nach 1,9 % im
Vormonat, was in erster Linie einem starkeren Preisauftrieb bei Energie und Nahrungsmitteln geschuldet
war. Ausgehend von den aktuellen Terminpreisen fir Ol durften sich die Jahreswachstumsraten der
Gesamtinflation im restlichen Jahresverlauf um die derzeitige Marke bewegen. Zwar entwickeln sich die
MessgréRen der zugrunde liegenden Inflation insgesamt verhalten, sie haben jedoch gegenlber den
frheren Tiefstdnden zugelegt. Vor dem Hintergrund einer hohen Kapazitatsauslastung und einer
zunehmend angespannten Lage an den Arbeitsmarkten erhéht sich der binnenwirtschaftliche
Kostendruck. Die Unsicherheit im Hinblick auf die Inflationsaussichten nimmt ab. Gegen Ende des Jahres
dirfte die zugrunde liegende Inflation, getragen von unseren geldpolitischen MaRnahmen, dem
anhaltenden Konjunkturaufschwung, der damit verbundenen Absorption der wirtschaftlichen



Unterauslastung und einem hdheren Lohnwachstum, anziehen und anschlie3end auf mittlere Sicht

allmahlich zunehmen.

Was die monetére Analyse betrifft, so erhéhte sich das Wachstum der weit gefassten Geldmenge (M3)
von 4,0 % im Mai auf 4,4 % im Juni 2018. Das Wachstum von M3 profitiert weiterhin von der Wirkung der
geldpolitischen MafRnahmen der EZB sowie den niedrigen Opportunitatskosten fir das Halten der
liquidesten Einlagen. Das eng gefasste Geldmengenaggregat M1 hatte nach wie vor den grof3ten Anteil

am Wachstum der weit gefassten Geldmenge.

Die seit Anfang 2014 verzeichnete Erholung der Kreditvergabe an den privaten Sektor setzt sich fort. Die
jahrliche Wachstumsrate der Buchkredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften stieg auf 4,1 % im Juni
2018, nachdem sie sich im Vormonat auf 3,7 % belaufen hatte. Die Jahreswachstumsrate der Buchkredite
an private Haushalte blieb hingegen mit 2,9 % unverandert. Die Umfrage zum Kreditgeschaft im
Euroraum fur das zweite Quartal 2018 deutet darauf hin, dass das Kreditwachstum weiterhin von einer
Lockerung der Kreditvergaberichtlinien und einer steigenden Nachfrage in sémtlichen Kreditkategorien

getragen wird.

Die Transmission der seit Juni 2014 ergriffenen geldpolitischen Malinahmen wirkt sich nach wie vor
deutlich positiv auf die Kreditbedingungen fur Unternehmen und private Haushalte, auf den Zugang
insbesondere kleiner und mittlerer Unternehmen zu Finanzmitteln sowie auf die Kreditstrome im

gesamten Eurogebiet aus.

Zusammenfassend ist festzuhalten: Die Gegenpriifung der Ergebnisse der wirtschaftlichen Analyse
anhand der Signale aus der monetaren Analyse bestatigte, dass fir eine fortgesetzte nachhaltige
Annaherung der Inflation an ein Niveau von unter, aber nahe 2 % auf mittlere Sicht weiterhin eine

umfangreiche geldpolitische Akkommodierung erforderlich ist.

Andere Politikbereiche miissen entschlossener dazu beitragen, das langerfristige Wachstumspotenzial zu
steigern und Schwachstellen abzubauen, damit unsere geldpolitischen MaRnahmen ihre volle Wirkung
entfalten kdnnen. Die Umsetzung von Strukturreformen muss in den Euro-Landern deutlich intensiviert
werden, um die Widerstandsféhigkeit zu erhdhen, die strukturelle Arbeitslosigkeit zu verringern und die
Produktivitat sowie das Wachstumspotenzial im Euroraum zu steigern. Was die Finanzpolitik betrifft, so
ist angesichts des anhaltend breit angelegten Wirtschaftswachstums eine erneute Aufstockung der
Finanzpolster angezeigt. Besonders wichtig ist dies in Landern mit nach wie vor hohen 6&ffentlichen
Schuldenstanden. Alle Lander wirden von einer Verstarkung der Anstrengungen im Hinblick auf eine
wachstumsfreundlichere Ausgestaltung der 6ffentlichen Finanzen profitieren. Eine im Zeitverlauf und
landerubergreifend vollstandige, transparente und einheitliche Umsetzung des Stabilitats- und
Wachstumspakts sowie des Verfahrens bei einem makrotkonomischen Ungleichgewicht bleibt fur eine
widerstandsfahigere Wirtschaft im Eurogebiet unerlasslich. Die Verbesserung der Funktionsweise der
Wirtschafts- und Wéahrungsunion hat weiterhin Prioritéat. Der EZB-Rat drangt auf spezifische und

entschlossene Schritte zur Vollendung der Bankenunion und der Kapitalmarktunion.

Wir sind nun gerne bereit, Ihre Fragen zu beantworten.
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