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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren,

der neue Vizeprisident der EZB, Herr Papademos, und ich mochten Sie {iber die Ergebnisse der

heutigen Sitzung des EZB-Rats informieren.

Der EZB-Rat hat eine umfassende Analyse der monetiren, finanziellen und wirtschaftlichen
Entwicklungen vorgenommen und die seit der letzten Sitzung am 2. Mai 2002 verfiigbar
gewordenen Angaben gepriift. Ungeachtet des jiingsten Riickgangs der Teuerungsrate bleiben die
Aussichten fiir die Preisstabilitdt auf mittlere Sicht ungiinstiger als vor einigen Monaten
angenommen. Die Wirtschaftsaussichten sind allerdings noch mit einigen Unsicherheiten behaftet.
Um die Risiken fiir die Preisstabilitit auf mittlere Sicht vollstéindig beurteilen zu konnen,
benotigen wir jedoch weitere Informationen. Vor diesem Hintergrund hat der EZB-Rat

beschlossen, die Leitzinsen der EZB unverandert zu lassen.

Was zunidchst die Analyse im Rahmen der ersten Siule unserer geldpolitischen Strategie betrifft,
so verringerte sich der Dreimonatsdurchschnitt der Jahreswachstumsraten von M3 im Zeitraum
von Februar bis April 2002 auf 7,4 %, verglichen mit 7,6 % im Zeitraum von Januar bis
Mairz 2002. Wenngleich die hohe Jahreswachstumsrate von M3 teilweise noch immer Portfolio-
umschichtungen zu geldnahen Positionen im Herbst 2001 widerspiegelt und es zu Beginn des
laufenden Jahres zu einer gewissen Normalisierung bei der Entwicklung von M3 gekommen ist,
wurde diese Entwicklung hin zu einer MéBigung des Geldmengenwachstums in jiingster Zeit
unterbrochen. Dariiber hinaus hat sich die jéhrliche Wachstumsrate der Kreditvergabe an den

privaten Sektor in den letzten Monaten stabilisiert.
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Was die zweite Séule betrifft, so wurden unsere Erwartungen hinsichtlich einer allméhlichen
Erholung des realen BIP-Wachstums im Euroraum durch die jiingst von Eurostat veréffentlichten
ersten Schitzungen des Wachstums des realen BIP bestitigt. Diese vorldufigen Schéitzungen gehen
von einer Verbesserung der Zuwachsraten gegeniiber dem Vorquartal von —0,3 % im letzten
Quartal 2001 auf méBig positive Raten im ersten Quartal dieses Jahres aus. Zudem ist die
Zuversicht der Wirtschaft und der Verbraucher den von der EU-Kommission verdffentlichten
Daten zufolge zuletzt wieder gestiegen. Fiir die Zukunft deuten alle vorliegenden Prognosen auf
ein weiteres Anziehen sowohl der Inlands- als auch der Auslandsnachfrage hin, wofiir ein
giinstigeres auBBenwirtschaftliches Umfeld, solide Fundamentaldaten im Inland und die Tatsache,
dass es keine groBeren Ungleichgewichte im Eurogebiet gibt, ausschlaggebend sind. Insgesamt
lassen sie darauf schlieen, dass das reale BIP-Wachstum im spéteren Jahresverlauf wieder der
Ausweitung des Produktionspotenzials entsprechen diirfte und ein weiterer Anstieg im
kommenden Jahr zu erwarten ist. Trotz dieses recht positiven Ausblicks ist die Einschiatzung der
kurzfristigen Dynamik der realen Wirtschaftsaktivitit nach wie vor mit Unsicherheiten behaftet.
Risiken gehen auBerdem wie bisher schon von der kiinftigen Olpreisentwicklung und

wirtschaftlichen Ungleichgewichten in anderen Teilen der Weltwirtschaft aus.

Hinsichtlich der Preisentwicklung fiel die jahrliche Teuerungsrate gemessen am HVPI nach ersten
Schétzungen von Eurostat von 2,4 % im April auf 2,0 % im Mai. Dieser Riickgang ist jedoch im
Wesentlichen auf einen Basiseffekt im Zusammenhang mit dem Sprung in der HVPI-Inflation von
Mai 2001 zurlickzufithren. Dariiber hinaus verharrte die jéhrliche Teuerungsrate gemessen am
HVPI ohne die volatileren Komponenten Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel in den ersten
Monaten dieses Jahres hartnickig auf einem hohen Niveau, was insbesondere den Trend bei den
Dienstleistungspreisen widerspiegelt. Ein weiteres Absinken der jéhrlichen Inflationsrate ist zwar
kurzfristig moglich, aber die mittelfristigen Inflationsaussichten bleiben weniger giinstig, als noch
vor einigen Monaten erwartet wurde. In jiingster Zeit hat der Euro aufgewertet. Durch diese
Entwicklung wird zwar der Inflationsdruck eingeddmmt, fiir eine Beurteilung der Auswirkungen

der Wechselkursentwicklungen auf die Preisstabilitit ist es allerdings noch zu friih.

Wie bereits mehrfach erwihnt, ist das weniger befriedigende Bild, das sich auf kurze Sicht
préasentiert, zum Teil auf eine Reihe negativer, wenngleich sehr spezifischer Preisschocks, darunter
auch die jiingsten Olpreissteigerungen, zuriickzufiihren. Grundsitzlich diirften diese Schocks mit
der Zeit nachlassen und somit nicht die mittelfristigen Aussichten fiir die Preisstabilitét
beeintrachtigen, vorausgesetzt, die vergangenen Teuerungstrends verfestigen sich nicht. Die
Ergebnisse der jiingsten Tarifverhandlungen in einigen Léndern des Eurogebiets geben Anlass zur
Sorge, besonders mit Blick auf dadurch bedingte mdgliche negative Auswirkungen auf die

Schaffung weiterer Arbeitspldtze. Hohe Lohnerhdhungen diirfen sich nicht auf das gesamte
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Eurogebiet ausbreiten, denn es gilt, inflationdre Spannungen mit ihren ungiinstigen Folgen fiir

Wettbewerbsfahigkeit, Beschéftigungswachstum und Konsum zu vermeiden.

Zum jetzigen Zeitpunkt ist es daher fiir die Geldpolitik ausgesprochen wichtig, die kiinftige
Entwicklung der fiir die Preisentwicklung ausschlaggebenden Schliisselfaktoren aufmerksam zu

verfolgen.

Im Hinblick auf die Finanzpolitik im Euroraum ist es von entscheidender Bedeutung, dass alle
Mitgliedstaaten eine mittelfristige Perspektive beibehalten, die im Einklang mit dem Stabilitéts-
und Wachstumspakt steht. Dies wird zu einer erfolgreichen Umsetzung des Ziels von anndhernd
ausgeglichenen oder einen Uberschuss aufweisenden Haushaltspositionen sowie zum
reibungslosen Funktionieren der automatischen Stabilisatoren in allen Mitgliedstaaten fiithren.
Lassen Sie mich daher wiederholen, dass alle betroffenen Mitgliedstaaten ihrer Zusage
nachkommen miissen, bis 2003/2004 ausgeglichene Haushalte vorzuweisen. Dariiber hinaus
sollten die Regierungen Reformen beziiglich der Hohe und Struktur der 6ffentlichen Ausgaben
und Einnahmen vorantreiben, wodurch auch Spielraum fiir weitere Steuersenkungen geschaffen

wird und die Kosten der Alterung der Bevolkerung abgefedert werden.

Auf diese Reformpline sowie die dringend erforderlichen Strukturreformen auf den Gebieten
der Giiter-, Arbeits- und Finanzmérkte wird in den ,,Grundzligen der Wirtschaftspolitik 2002
eingegangen, die in Kiirze verdéffentlicht werden. Insgesamt begegnet das Eurogebiet mit diesen
Reformen der grolen Herausforderung, bessere Grundlagen fiir ein inflationsfreies Wachstum zu
schaffen und die hohe Arbeitslosigkeit abzubauen. Der EZB-Rat fordert die Mitgliedstaaten auf,
die Umsetzung der Strukturreformen zu beschleunigen und die Reformen zu vertiefen. So sollen
der Wirtschaft attraktive Anreize geboten werden, Effizienz und Unternehmergeist zu steigern und
sich in Richtung einer wissensbasierten Volkswirtschaft zu entwickeln, wie dies in der

Vereinbarung von Lissabon gefordert und in Barcelona bestétigt wurde.

Wir sind nun gerne bereit, Ihre Fragen zu beantworten.
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