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EINLEITENDE BEMERKUNGEN

Sehr geehrte Damen und Herren, der Vizeprasident und ich freuen uns sehr, Sie zu unserer
Pressekonferenz begruBen zu dirfen. Wir werden Sie nun liber die Ergebnisse der heutigen
Sitzung des EZB-Rats informieren, an der auch der Vizeprasident der Kommission, Herr Rehn,

teilgenommen hat.

Auf der Grundlage seiner regelmaBigen wirtschaftlichen und monetaren Analyse hat der EZB-
Rat heute beschlossen, die Leitzinsen der EZB unverandert zu belassen. Wenngleich die
Inflationsrate im weiteren Verlauf dieses Jahres liber der 2 %-Marke bleiben dirfte, gehen wir
davon aus, dass sich die Preise uber die geldpolitisch relevante Frist weiterhin im Einklang mit
Preisstabilitit entwickeln. In Ubereinstimmung hiermit ist die Grunddynamik der monetiren
Expansion nach wie vor verhalten. Die Inflationserwartungen fur die Wirtschaft im Eurogebiet
bleiben fest auf einem Niveau verankert, das mit unserem Ziel im Einklang steht, die
Preissteigerung auf mittlere Sicht unter, aber nahe 2% zu halten. Zugleich ist das
Wirtschaftswachstum im Euroraum weiterhin schwach, und die erhohte Unsicherheit belastet
das Vertrauen und die Stimmung, wodurch sich hohere Abwartsrisiken fiir die wirtschaftlichen

Aussichten ergeben.

In den vergangenen Monaten haben wir sowohl konventionelle geldpolitische MaBnahmen als
auch SondermaBnahmen durchgefiihrt. Diese Kombination geldpolitischer MaBnahmen hat die
Transmission unserer Geldpolitik gefordert. Heute hat der EZB-Rat beschlossen, die
Hauptrefinanzierungsgeschafte (HRGs) so lange wie erforderlich, jedoch mindestens bis zum

Ende der zwolften Mindestreserve-Erfillungsperiode des laufenden Jahres am 15. Januar 2013,
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weiterhin als Mengentender mit Vollzuteilung  durchzufiihren. Auch bei den
Refinanzierungsgeschaften des Eurosystems mit einer Sonderlaufzeit von der Dauer einer
Erfillungsperiode, die ebenfalls so lange wie notig durchgefilhrt werden, kommt dieses
Verfahren weiterhin zum Einsatz. Der Festzins bei diesen Refinanzierungsgeschaften mit
Sonderlaufzeit wird dem jeweils geltenden Hauptrefinanzierungssatz entsprechen. Des
Weiteren hat der EZB-Rat beschlossen, die langerfristigen Refinanzierungsgeschafte (LRGs) mit
dreimonatiger Laufzeit, die bis Ende 2012 zugeteilt werden, als Mengentender mit Vollzuteilung
durchzufiihren. Die Zinssatze fiur diese dreimonatigen LRGs werden dem durchschnittlichen
Zinssatz der wahrend der Laufzeit des jeweiligen Geschafts durchgefihrten HRGs entsprechen.
Es ist zu beachten, dass alle unsere geldpolitischen SondermaBBnahmen voriibergehender Natur
sind. Wir werden die weiteren Entwicklungen genau beobachten und durch entschlossenes und

rechtzeitiges Handeln mittelfristig Preisstabilitat im Euroraum gewahrleisten.

Gestatten Sie mir nun, unsere Einschatzung naher zu erlautern und dabei mit der
wirtschaftlichen Analyse zu beginnen. In vierteljahrlicher Betrachtung blieb das reale
Wachstum des BIP im Euroraum im ersten Quartal 2012 unverandert. Die verfigbaren
Indikatoren deuten fur das zweite Quartal auf ein sich abschwachendes Wachstum hin und
betonen die vorherrschende Unsicherheit. Uber die kurze Frist hinaus betrachtet rechnen wir
weiterhin damit, dass sich die Wirtschaft im Eurogebiet allmahlich erholt. Allerdings wird
erwartet, dass die zugrunde liegende Wachstumsdynamik durch anhaltende Spannungen an
einigen  Staatsanleihemarkten  im  Euroraum  und  deren  Einfluss auf die
Kreditvergabebedingungen, den Prozess der Bilanzanpassungen im finanziellen und

nichtfinanziellen Sektor sowie die hohe Arbeitslosigkeit weiterhin gedampft wird.

Den von Experten des Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen fir das
Euro-Wahrungsgebiet vom Juni 2012 zufolge wird das Jahreswachstum des realen BIP im Jahr
2012 zwischen -0,5 % und 0,3 % und im Jahr 2013 zwischen 0,0 % und 2,0 % liegen. Beim
Vergleich mit den im Marz 2012 veroffentlichten, von Experten der EZB erstellten
gesamtwirtschaftlichen Projektionen zeigt sich, dass die Bandbreite fir 2012 unverandert bleibt,

wahrend sie sich fur 2013 leicht einengt.
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Nach Einschatzung des EZB-Rats sind die wirtschaftlichen Aussichten fiir das Euro-
Wihrungsgebiet mit hoheren Abwartsrisiken behaftet, die sich insbesondere aus einer weiteren
Verstarkung der Spannungen an einigen Finanzmarkten des Eurogebiets und deren moglichem
Ubergreifen auf die Realwirtschaft des Euro-Wihrungsgebiets ergeben. Abwirtsrisiken

bestehen auch dahingehend, dass die Rohstoffpreise auf mittlere Sicht erneut anziehen konnten.

Die jahrliche HVPI-Teuerungsrate fiir das Eurogebiet belief sich der Vorausschatzung von
Eurostat zufolge im Mai 2012 auf 2,4 % nach 2,6 % im Vormonat. Die Inflationsrate durfte im
weiteren Jahresverlauf uber der 2 %-Marke bleiben, was vor allem auf die Entwicklung der
Energiepreise und der indirekten Steuern zuriickzufiihren ist. Auf der Grundlage der aktuellen
Preise der Terminkontrakte fir Rohstoffe sollten die jahrlichen Preissteigerungsraten Anfang
2013 allerdings wieder auf unter 2 % zuriickgehen. Mit Blick auf die Zukunft dirfte sich der
zugrunde liegende Preisdruck vor dem Hintergrund eines verhaltenen Wachstums im Euroraum

und angesichts fest verankerter langfristiger Inflationserwartungen weiterhin in Grenzen halten.

Den von Experten des Eurosystems erstellten gesamtwirtschaftlichen Projektionen fir das
Euro-Wahrungsgebiet vom Juni 2012 zufolge wird die am HVPI gemessene jahrliche
Teuerungsrate im laufenden Jahr zwischen 2,3 % und 2,5 % und im kommenden Jahr zwischen
1,0 % und 2,2 % liegen. Verglichen mit den im Marz 2012 von Experten der EZB erstellten
gesamtwirtschaftlichen Projektionen ist eine Einengung der projizierten Bandbreiten fur 2012

und 2013 zu verzeichnen.

Der EZB-Rat ist weiterhin der Auffassung, dass die Risiken in Bezug auf die mittelfristigen
Aussichten fur die Preisentwicklung weitgehend ausgewogen sind. Aufwartsrisiken bestehen im
Zusammenhang mit einer weiteren Anhebung indirekter Steuern aufgrund der erforderlichen
Haushaltskonsolidierung und unerwartet hohen Rohstoffpreisen auf mittlere Sicht.
Abwartsrisiken ergeben sich vor allem aus den Auswirkungen eines schwacher als erwartet

ausfallenden Wachstums im Eurogebiet.

Die monetdre Analyse weist darauf hin, dass die Grunddynamik der monetaren Expansion in

den ersten vier Monaten des laufenden Jahres nach wie vor verhalten war. Die
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Jahreswachstumsrate der Geldmenge M3 sank von 3,1 % im Marz auf 2,5 % im April, nachdem
im ersten Quartal erhebliche Zuflisse bei der Geldmenge verzeichnet worden waren. Die
Abschwachung des jahrlichen M3-Wachstums im April war in erster Linie durch Abflisse bei
den taglich falligen Einlagen nichtmonetarer Finanzinstitute (zu denen unter anderem zentrale

Kontrahenten, Investmentfonds und Verbriefungszweckgesellschaften zahlen) getrieben.

Die jahrliche Zuwachsrate der Buchkredite an den privaten Sektor (bereinigt um
Kreditverkaufe und -verbriefungen) sank von 1,2 % im Marz auf 0,8 % im April. Grund hierfur
waren negative Strome bei den Buchkrediten an nichtmonetare Finanzinstitute. Zugleich fielen
die monatlichen Strome bei den Buchkrediten an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und
private Haushalte im April leicht positiv aus, und die Jahreswachstumsraten (bereinigt um
Kreditverkaufe und -verbriefungen) lagen im April weitgehend unverandert gegenuber dem

Vormonat bei 0,7 % bzw. |,5 %.

Die bis April verfligbaren Daten zur Geldmenge und zur Kreditvergabe belegen, dass es — wie
durch unsere geldpolitischen MaBnahmen beabsichtigt — nicht zu einer abrupten und
ungeordneten Anpassung der Bilanzen der Kreditinstitute gekommen ist. Die verhaltene
Kreditnachfrage dirfte angesichts der aktuellen konjunkturellen Lage und der anhaltenden
Bilanzanpassungen bei den privaten Haushalten und den Unternehmen in nachster Zeit

andauern.

Mit Blick auf die Zukunft ist es wichtig, dass die Banken ihre Widerstandsfahigkeit auch kiinftig
weiter erhohen. Die Soliditat der Bankbilanzen wird von wesentlicher Bedeutung sein, wenn es
darum geht, sowohl eine angemessene Bereitstellung von Krediten an die Wirtschaft als auch

die Normalisierung aller Finanzierungskanale zu unterstutzen.

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

anhand der Signale aus der monetaren Analyse bestatigt dieses Bild.
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Lassen Sie mich nun ein paar Bemerkungen zur Finanz- und Wirtschaftspolitik machen. In
den vergangenen Jahren wurden betrachtliche Fortschritte bei der Haushaltskonsolidierung
erzielt. Es ist von entscheidender Bedeutung, dass die Bemuhungen zur Wiederherstellung einer
soliden Haushaltslage sowie der Woettbewerbsfahigkeit fortgesetzt werden. Diese sind
Voraussetzungen fiir ein stabiles Wirtschaftswachstum. Als natiirliche Erganzung hierzu bedarf
es der Umsetzung des neuen Rahmens zur makrodkonomischen Uberwachung im Zuge des
Europaischen Semesters. In mehreren Liandern des Euroraums bestehen ubermaBige
Ungleichgewichte, die beseitigt werden mussen. Umfassende Reformen an den Guter- und
Arbeitsmarkten wie auch im Finanzsektor werden dazu beitragen, ein nachhaltiges Wachstum
zu fordern. An den Gutermarkten sollte — nicht zuletzt durch die Vollendung des
Binnenmarktes — der Wettbewerb verstarkt werden, und die Lohnentwicklung sollte sich
flexibel an die Arbeitsmarktlage und Produktivitat anpassen. Diese wachstumsfordernden
Reformen wiirden den notwendigen Anpassungsprozess beschleunigen und die Schaffung von

Arbeitsplatzen fordern.

SchlieBlich begriiBt es der EZB-Rat sehr, dass die Staats- und Regierungschefs auf der letzten
Tagung des Europaischen Rates vereinbart haben, starker uber eine langfristige Vision fir die
Wirtschafts- und Wahrungsunion nachzudenken. Der EZB-Rat betrachtet dies als einen sehr

wichtigen Schritt.

Wir sind nun gerne bereit, lhre Fragen zu beantworten.
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