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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

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

Sitzung des EZB-Rats informieren.

Auf der Grundlage seiner regelmaBigen wirtschaftlichen und monetaren Analyse hat der EZB-Rat
heute beschlossen, die Leitzinsen der EZB unverandert zu belassen. Die seit Anfang Februar
verfugbar  gewordenen Informationen haben unsere vorherige Einschatzung der
Konjunkturaussichten bestatigt. Vorliegenden Umfrageindikatoren zufolge gibt es Anzeichen fur
eine Stabilisierung der Wirtschaftstatigkeit im Euro-Wahrungsgebiet. Der wirtschaftliche Ausblick
ist aber weiterhin mit Abwartsrisiken behaftet. Die Inflationsrate dirfte nun aufgrund des Anstiegs
der Energiepreise und indirekter Steuern im laufenden Jahr lber der 2 %-Marke bleiben, wobei
weiter Aufwartsrisiken bestehen. Gleichwohl gehen wir davon aus, dass sich die Preise Uber die
geldpolitisch relevante Frist weiterhin im Einklang mit Preisstabilitat entwickeln. Die
Grunddynamik der monetiren Expansion ist in Ubereinstimmung mit einem auf mittlere Sicht

begrenzten Inflationsdruck nach wie vor verhalten.

Mit Blick auf die Zukunft halten wir entsprechend unserem Mandat unbeirrt an unserer
Verpflichtung zur Gewahrleistung der Preisstabilitat im Euroraum fest. In diesem Zusammenhang
ist es von zentraler Bedeutung, dass die Inflationserwartungen weiterhin fest auf einem Niveau
verankert sind, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die Preissteigerung mittelfristig unter, aber

nahe 2 % zu halten.

In den vergangenen Monaten wurde vom Eurosystem eine Reihe zusatzlicher geldpolitischer
SondermaBnahmen ergriffen. Beschlossen wurden diese MaBnahmen, darunter insbesondere zwei
langerfristige Refinanzierungsgeschafte mit dreijahriger Laufzeit, vor dem Hintergrund der
auBBergewohnlichen Umstande im Schlussquartal 2011. Die ersten Auswirkungen dieser

MaBnahmen waren positiv. Zusammen mit der Haushaltskonsolidierung und dem Vorantreiben der
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Strukturreformen in einigen Euro-Landern sowie den Fortschritten bei der Starkung des
Steuerungsrahmens flir das Euro-Wahrungsgebiet haben die MaBnahmen in den vergangenen
Monaten zu einer erheblichen Verbesserung des finanziellen Umfelds beigetragen. Wir gehen
davon aus, dass die langerfristigen Refinanzierungsgeschafte mit dreijahriger Laufzeit die
voranschreitende Stabilisierung der Finanzmarkte und insbesondere die Kreditvergabe im
Eurogebiet weiter unterstiitzen. Alle unsere geldpolitischen SondermaBnahmen sind
vorubergehender Natur. Darliber hinaus stehen alle Instrumente, die erforderlich sind, um
potenziellen Aufwartsrisiken fiir die mittelfristige Preisstabilitait entgegenzuwirken, in vollem

Umfang zur Verfligung.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der
wirtschaftlichen Analyse zu beginnen. Das reale BIP im Eurogebiet schrumpfte im vierten
Quartal 2011 um 0,3 %. Jungsten Umfrageergebnissen zufolge gibt es Anzeichen fiir eine
Stabilisierung der Wirtschaftstatigkeit, wenngleich noch immer auf niedrigem Niveau. Mit Blick auf
die Zukunft rechnen wir damit, dass sich die Wirtschaft des Euro-Wahrungsgebiets im Verlauf
dieses Jahres allmahlich erholt. Die Konjunkturaussichten diirften von der Auslandsnachfrage
sowie von den sehr niedrigen kurzfristigen Zinssatzen im Euroraum und von samtlichen zur
Forderung der ordnungsgemaBen Funktionsfahigkeit des Finanzsektors im Eurogebiet getroffenen
MaBnahmen unterstitzt werden. Allerdings wird erwartet, dass die zugrunde liegende
Woachstumsdynamik durch die anhaltenden Spannungen an den Staatsanleihemarkten im Euroraum
und deren Einfluss auf die Kreditvergabebedingungen sowie den Prozess der Bilanzanpassungen im

finanziellen und nichtfinanziellen Sektor weiterhin gedampft wird.

Diese Einschatzung kommt auch in den von Experten der EZB erstellten gesamtwirtschaftlichen
Projektionen flir das Euro-Wahrungsgebiet vom Marz 2012 zum Ausdruck. Den dort enthaltenen
Berechnungen zufolge wird das Jahreswachstum des realen BIP 2012 zwischen -0,5 % und 0,3 %
sowie 2013 zwischen 0,0 % und 2,2 % betragen. Gegenuiber den im Dezember 201 | von Experten
des Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen wurden die Bandbreiten

geringfiigig nach unten verschoben.

Diese Aussichten sind nach wie vor mit Abwartsrisiken behaftet, die sich vor allem aus einer
erneuten Verstarkung der Spannungen an den Staatsanleihemarkten des Eurogebiets und deren
moglichem Ubergreifen auf die Realwirtschaft des Euroraums ergeben. Abwirtsrisiken erwachsen

auch aus einem weiteren Ansteigen der Rohstoffpreise.
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Die jahrliche Inflationsrate nach dem HVPI fiir das Eurogebiet belief sich der Vorausschatzung von
Eurostat zufolge im Februar 2012 auf 2,7 % und lag damit leicht Uber dem im Januar verzeichneten
Wert von 2,6 %. Mit Blick auf die Zukunft diirften die Teuerungsraten im laufenden Jahr nun lber
der 2 %-Marke bleiben, was vor allem auf den jlingsten Anstieg der Energiepreise und die zuletzt
angekundigten Erhohungen indirekter Steuern zuriickzufiihren ist. Auf der Grundlage der aktuellen
Preise der Terminkontrakte fiir Rohstoffe sollten die jahrlichen Inflationsraten Anfang 2013 wieder
auf unter 2 % zuriickgehen. Auf langere Sicht durfte sich der zugrunde liegende Preisdruck vor
dem Hintergrund eines verhaltenen Wirtschaftswachstums im Euroraum und angesichts fest

verankerter langfristiger Inflationserwartungen weiterhin in Grenzen halten.

Den von Experten der EZB erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen fiir das Euro-
Wihrungsgebiet vom Marz 2012 zufolge wird die am HVPI gemessene jahrliche Teuerungsrate
2012 zwischen 2,1 % und 2,7 % sowie 2013 zwischen 0,9 % und 2,3 % liegen. Verglichen mit den im
Dezember 2011 von Experten des Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen
wurden die Bandbreiten fir die HVPI-Inflation — vor allem diejenige fiir 2012 — nach oben

verschoben.

Die Risiken fur die projizierten Teuerungsraten nach dem HVPI in den kommenden Jahren werden
nach wie vor als weitgehend ausgewogen betrachtet, wobei sich auf kurze Sicht Aufwartsrisiken
vor allem aus unerwartet hohen Olpreisen und der Erhohung indirekter Steuern ergeben.
Allerdings bestehen weiterhin Abwartsrisiken im Zusammenhang mit einer schwacher als

erwarteten Konjunkturentwicklung.

Die monetdre Analyse weist darauf hin, dass die Grunddynamik der monetaren Expansion nach
wie vor verhalten ist. Die Jahreswachstumsrate der Geldmenge M3 erhohte sich von 1,5 % im
Dezember 2011 auf 2,5 % im Januar 2012. Das Wachstum der Buchkredite an den Privatsektor
blieb ebenfalls gedampft. lhre jahrliche Zuwachsrate (bereinigt um Kreditverkaufe sowie

Kreditverbriefungen) stieg im Januar jedoch geringfiigig auf 1,5 % nach 1,2 % im Dezember.

Die jahrlichen Zuwachsraten der Buchkredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und private
Haushalte (bereinigt um Kreditverkaufe sowie Kreditverbriefungen) beliefen sich im Januar auf
0,8 % bzw. 2,1 %. Das Volumen der an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften ausgereichten MFI-
Buchkredite verminderte sich im Januar nur leicht, nachdem im Dezember ein deutlicher Riickgang
verzeichnet worden war. Die Vergabe von Buchkrediten an private Haushalte hingegen war im

Januar positiv.
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Nach den Anzeichen einer Verbesserung des finanziellen Umfelds ist es nun wichtig, dass die
Banken ihre Widerstandsfahigkeit weiter erhohen, auch indem sie Gewinne einbehalten. Die
Soliditat der Bankbilanzen wird von wesentlicher Bedeutung sein, wenn es darum geht, eine

angemessene Bereitstellung von Krediten an die Wirtschaft zu erleichtern.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass sich der wirtschaftlichen Analyse zufolge die Preise auf
mittlere Sicht nach wie vor im Einklang mit Preisstabilitat entwickeln diirften. Die Gegenpriifung

anhand der Signale aus der monetaren Analyse bestatigt dieses Bild.

Um ein giinstiges Umfeld fiir ein nachhaltiges Wachstum zu schaffen sowie das Vertrauen und die
Wettbewerbsfahigkeit zu starken, ist es aus Sicht des EZB-Rats wichtig, dass die Regierungen
dringend weitere Schritte zur Wiederherstellung einer solide Haushaltslage und zur Umsetzung
der geplanten Strukturreformen unternehmen. Bei der Haushaltskonsolidierung sind in vielen
Landern des Euroraums Fortschritte zu verzeichnen. Entscheidend ist nach wie vor, mit der
umfassenden Haushaltskonsolidierung fortzufahren und alle eingegangenen Verpflichtungen zu
erfilllen. In diesem Zusammenhang sollte das Europaische Semester 2012 dazu genutzt werden,
den gehirteten haushaltspolitischen Uberwachungsmechanismus konsequent durchzusetzen.
Strukturreformen sind gleichermaBBen von Bedeutung, um die Anpassungs- und die
Wettbewerbsfihigkeit der Lander des Eurogebiets zu stiarken, die Wachstumsaussichten zu
verbessern und die Schaffung von Arbeitsplatzen zu begunstigen. In diesem Bereich sind weitere
Fortschritte wiinschenswert. Der EZB-Rat begriiBt nachdricklich den Warnmechanismus-Bericht
der Europaischen Kommission zu makrookonomischen Ungleichgewichten und erwartet, dass die
geplanten eingehenden Uberpriifungen der einzelnen Mitgliedstaaten die dort laufenden

Reformprozesse aktiv unterstitzen werden.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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