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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu
unserer Pressekonferenz begriflen zu diurfen. Wir werden Sie nun uber die

Ergebnisse der heutigen Sitzung informieren.

Auf der Grundlage seiner regelmaliigen wirtschaftichen und monetaren Analyse
halt der EZB-Rat die derzeitigen Leitzinsen der EZB nach wie vor fur angemessen. Er
hat daher beschlossen, sie unverandert zu belassen. Unter Berucksichtigung aller
neuen Informationen und Analysen, die seit unserer Sitzung vom 2. September 2010
verfugbar geworden sind, gehen wir weiterhin davon aus, dass die
Preisentwicklung uber die geldpolitisch relevante mittlere Frist moderat bleibt. Die
jungsten Wirtschaftsdaten decken sich mit unserer Erwartung, dass sich die
Erholung im zweiten Halbjahr des laufenden Jahres in moderatem Tempo
fortsetzen durfte, wobei die Grunddynamik positiv bleiben durfte. Gleichzeitig
herrscht weiter Unsicherheit. Unsere monetare Analyse bestatigt, dass der
Inflationsdruck mittelfristig begrenzt bleibt, wie es das schwache Geldmengen-
und Kreditwachstum nahelegen. Wir gehen davon aus, dass die Preisstabilitat auf
mittlere Sicht gewabhrleistet bleibt, wodurch die Kaufkraft der privaten Haushalte im
Eurogebiet gestutzt wird. Die Inflationserwartungen sind weiterhin fest auf einem
Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die Preissteigerung
mittelfristig unter, aber nahe 2% zu halten. Die feste Verankerung der

Inflationserwartungen ist nach wie vor von zentraler Bedeutung.
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Der derzeitige geldpolitische Kurs ist insgesamt nach wie vor akkommodierend. Der
geldpolitische Kurs, die Liquiditatsversorgung und die Zuteilungsart werden
gegebenenfalls angepasst, wobei der Tatsache Rechnung getragen wird, dass
alle wahrend der akuten Finanzmarktspannungen ergriffenen Sondermalinahmen
vollstandig mit unserem Auftrag im Einklang stehen und entsprechend ihrer
Ausgestaltung voribergehender Natur sind. Dementsprechend wird der EZB-Rat

auch in nachster Zeit alle Entwicklungen sehr genau verfolgen.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der
wirtschaftlichen Analyse zu beginnen. Das reale BIP des Euroraums stieg im zweiten
Quartal 2010 kraftig, und zwar um 1,0% gegenuber dem Vorquartal. Diese
Entwicklung wurde hauptsachlich durch die Binnennachfrage gestutzt, spiegelt
zum Teill aber auch temporare Faktoren  wider. Die jungsten
Datenveroffentichungen und Umfrageergebnisse bestatigen im Allgemeinen
unsere Erwartung, dass es im zweiten Halbjahr des laufenden Jahres im Euro-
wWahrungsgebiet und in der Gbrigen Welt zu einer Abschwachung kommen kénnte.
Ungeachtet dessen halt die positive Grunddynamik der Erholung im Euroraum an.
Die weltweite Erholung durfte sich den Erwartungen zufolge fortsetzen, und dies
diurfte einen anhaltend positiven Einfluss auf die Nachfrage nach Exporten des
Euroraums ausuben. Zugleich durfte sich die Inlandsnachfrage des privaten
Sektors, gestutzt durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs und die zur
Wiederherstellung der Funktionsfahigkeit des Finanzsystems ergriffenen
Malknahmen, allmahlich weiter beleben. Allerdings ist zu erwarten, dass die
konjunkturelle Erholung durch den in verschiedenen Sektoren ablaufenden Prozess

der Bilanzanpassungen gedampft wird.

Nach Auffassung des EZB-Rats sind die Risiken fur diesen Wirtschaftsausblick leicht
nach unten gerichtet, wobei weiter Unsicherheit herrscht. Einerseits konnte der
Welthandel nach wie vor schneller wachsen als erwartet und somit die Ausfuhren
des Euroraums stutzen. Andererseits bestehen weiterhin Bedenken bezuglich des
Auftretens neuerlicher Spannungen an den Finanzmarkten. Ferner erwachsen

Abwartsrisiken aus erneuten Preissteigerungen bei Ol und sonstigen Rohstoffen,
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Protektionismusbestrebungen sowie der Moglichkeit einer ungeordneten Korrektur

globaler Ungleichgewichte.

Was die Preisentwicklung anbelangt, so belief sich die jahrliche Teuerungsrate
nach dem HVPI im Eurogebiet der Vorausschatzung von Eurostat zufolge im
September auf 1,8 % nach 1,6 % im Vormonat. Der Inflationsanstieg war erwartet
worden und spiegelt vor allem Basiseffekte bei der Energiekomponente wider. In
den kommenden Monaten werden sich die am HVPI gemessenen
Preissteigerungsraten um das gegenwartige Niveau bewegen, bevor sie sich im
Laufe des nachsten Jahres wieder abschwachen. Insgesamt soliten die
Teuerungsraten im Jahr 2011 dank des geringen inlandischen Preisdrucks moderat
bleiben. Die mittel- bis langerfristigen Inflationserwartungen sind nach wie vor fest
auf einem Niveau verankert, das mit dem Ziel des EZB-Rats im Einklang steht, die

Preissteigerung mittelfristig unter, aber nahe 2 % zu halten.

Die Risiken in Bezug auf die Aussichten fur die Preisentwicklung sind leicht nach
oben gerichtet. Sie bestehen insbesondere im Zusammenhang mit der Entwicklung
der Energie- und Rohstoffpreise (ohne Ol). Zudem konnten indirekte Steuern und
administrierte Preise aufgrund der in den kommenden Jahren erforderlichen
Haushaltskonsolidierung starker erhoht werden als derzeit angenommen. Zugleich

halten sich die Risiken fur die Preis- und Kostenentwicklung im Euroraum in Grenzen.

Was die monetare Analyse betrifft, so stieg die Jahreswachstumsrate der
Geldmenge M3 im August 2010 auf 1,1 %, verglichen mit 0,2 % im Juli. Die jahrliche
Wachstumsrate der Buchkreditvergabe an den privaten Sektor erhohte sich
ebenfalls, und zwar auf 1,2 % nach 0,8 % im Vormonat. In beiden Fallen kommen in
dem Anstieg relativ kraftige monatliche Strome zum Ausdruck. Die nach wie vor
niedrigen Zuwachsraten stutzen weiterhin die Einschatzung, dass die
Grunddynamik der monetaren Expansion moderat und der Inflationsdruck auf

mittlere Sicht begrenzt ist.
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Die Zinsstrukturkurve verlauft noch immer recht steil, doch der dadurch auf das
Geldmengenwachstum ausgetibte Abwartsdruck lasst allmahlich nach. Dartuber
hinaus ist die Zinsdifferenz zwischen verschiedenen Kurzfristzinsen zwar nach wie vor
im Allgemeinen gering, doch haben sich die Abstande zwischen den Zinssatzen fur
kurzfristige Termineinlagen und den Zinsen fur taglich falige Einlagen leicht
ausgeweitet. Folglich hat sich die Jahreswachstumsrate von M1 ausgehend von
ihrem hohen Niveau weiter abgeschwacht und lag im August 2010 bei 7,7 %,
wahrend die Zwolfmonatsrate der sonstigen kurzfristigen Einlagen weniger negativ

ausfiel.

Der Anstieg der Jahreswachstumsrate der Bankkredite an den nichtfinanziellen
privaten Sektor spiegelt sowohl eine weitere leichte Zunahme des positiven
Wachstums der Kredite an private Haushalte als auch ein allmahlich weniger
negatives jahrliches Wachstum der Kredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften wider. Die jungsten Entwicklungen stehen mit der bereits in
vergangenen Zyklen beobachteten verzogerten Reaktion der Kreditentwicklung

auf die Wirtschaftstatigkeit im Verlauf des Konjunkturzyklus im Einklang.

Die Banken haben in jungster Zeit ihre Bilanzsummen nach und nach erhoht, doch
sie stehen weiterhin vor der Herausforderung, die Verfugbarkeit von Krediten fur
den nichtfinanziellen Sektor auszuweiten, sobald sich die Nachfrage weiter erholt.
Um sich dieser Herausforderung zu stellen, sollten sie gegebenenfalls Gewinne
einbehalten, zur weiteren Starkung ihrer Eigenkapitalbasis auf den Markt
zurickgreifen oder die staatlichen Hilfsmallnahmen zur Rekapitalisierung voll

ausschopfen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die derzeitigen Leitzinsen der EZB nach wie
vor angemessen sind. Wir haben daher beschlossen, sie unverandert zu belassen.
Unter Berticksichtigung aller neuen Informationen und Analysen, die seit unserer
Sitzung vom 2. September 2010 verfugbar geworden sind, gehen wir weiterhin
davon aus, dass die Preisentwicklung tber die geldpolitisch relevante mittlere Frist

moderat bleibt. Die jungsten Wirtschaftsdaten decken sich mit unserer Erwartung,
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dass sich die Erholung im zweiten Halbjahr des laufenden Jahres in moderatem
Tempo fortsetzen durfte, wobei die Grunddynamik positiv bleiben diurfte.
Gleichzeitig herrscht weiter Unsicherheit. Die Gegenprufung der Ergebnisse unserer
wirtschaftlichen Analyse anhand der Ergebnisse der monetaren Analyse bestatigt,
dass der Inflationsdruck mittelfristig begrenzt bleibt, wie es das schwache
Geldmengen- und Kreditwachstum nahelegen. Wir gehen davon aus, dass die
Preisstabilitat auf mittlere Sicht gewabhrleistet bleibt, wodurch die Kaufkraft der
privaten Haushalte im Eurogebiet gestutzt wird. Die Inflationserwartungen sind
weiterhin fest auf einem Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht,
die Preissteigerung mittelfristig unter, aber nahe 2% zu halten. Die feste

Verankerung der Inflationserwartungen ist nach wie vor von zentraler Bedeutung.

Was die Finanzpolitik anbelangt, so nehmen wir die zuletzt in einigen Landern des
Euroraums angekundigten MalBnahmen zur Beseitigung der bestehenden
Haushaltsungleichgewichte zur Kenntnis. Tatsachlich stehen eine Reihe von
Landern vor groBen Herausforderungen, die sofortige, ehrgeizige und
Uberzeugende KorrekturmalBhahmen erforderlich machen. Glaubwirdige
mehrjahrige Konsolidierungsplane sind notwendig und werden das Vertrauen der
Offentlichkeit in die Fahigkeit der Regierungen zur Rickkehr zu tragfahigen
offentlichen Finanzen starken, die in den Zinssatzen enthaltenen Risikopramien
reduzieren und so auf mittlere Sicht ein nachhaltiges Wachstum stutzen. Die
Haushalte aller Euro-Lander fur das Jahr 2011 mussen das Bekenntnis zu einer
ehrgeizigen Haushaltskonsolidierung entsprechend den Verpflichtungen der
Lander im Rahmen ihres jeweiligen Verfahrens bei einem tGbermaligen Defizit zum
Ausdruck bringen. Etwaige positive Entwicklungen der 6ffentlichen Finanzen, die
beispielsweise eine die Erwartungen uUbertreffende Entwicklung des Umfelds
widerspiegeln, sollten fur raschere Fortschritte bei der Haushaltskonsolidierung

genutzt werden.

Die sofortige Umsetzung weitreichender Strukturreformen ist unabdingbar, um die
Aussichten fur ein hoheres nachhaltiges Wachstum zu verbessern. Umfangreiche

Reformen sind insbesondere in jenen Landern erforderlich, die in der
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Vergangenheit Wettbewerbsverluste hinnehmen mussten oder zurzeit von hohen
Haushalts- und AuRenhandelsdefiziten betroffen sind. Die Beseitigung von
Arbeitsmarktrigiditaten und die Starkung des Produktivitatswachstums wirden den
Anpassungsprozess dieser Volkswirtschaften weiter unterstutzen. Eine Steigerung
des Wettbewerbs an den  Gutermarkten, insbesondere in den
Dienstleistungssektoren, wiurde zudem den Strukturwandel erleichtern und die

Innovation sowie die Einfuhrung neuer Technologien fordern.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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