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(La séance est ouverte à 15 h 10) 

1-004 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Madame la Présidente, chers 

membres de la commission des affaires économiques et 

monétaires, c'est un plaisir pour moi de me présenter à 

nouveau devant votre commission à un moment aussi 

décisif. Au cours des jours et des semaines qui nous 

séparent de la fin de cette législature, nous verrons si la 

zone euro est en mesure de faire un nouveau pas décisif 

vers l'union bancaire. Je pense que votre institution peut 

jouer un rôle crucial et constructif pour faire en sorte que 

cette prochaine étape ait une dimension réellement 

européenne. 

 

C'est également la dernière fois que je discuterai avec 

vous de certains points de détail relatifs au mécanisme 

de surveillance unique. Sous réserve de sa désignation 

par le Conseil, Danièle Nouy deviendra présidente du 

comité de surveillance à compter du 1er janvier 2014. 

Elle deviendra alors également votre interlocutrice 

privilégiée pour les questions relatives au MSU. 

 

Je commencerai aujourd'hui par faire le point de 

l'évolution économique et monétaire de la zone euro. 

J'expliquerai plus en détail nos décisions récentes de 

politique monétaire, et je vous rendrai compte de l'état 

d'avancement des préparations du MSU. 

 

Depuis notre réunion de septembre, les informations 

reçues ont confirmé l'appréciation de la BCE, à savoir 

que les pressions sous-jacentes sur les prix restent 

modérées à moyen terme. La reprise économique de la 

zone euro est fragile. Le PIB réel de la zone euro a 

progressé au cours des deux derniers trimestres, à raison 

de 0,1 % de juillet à septembre, de trimestre à trimestre, 

après une hausse de 0,3 % au cours du deuxième 

trimestre de cette année. L'évolution des indicateurs de 

confiance tirés d'enquêtes jusqu'au mois de novembre 

laissent prévoir une croissance modeste au dernier 

trimestre de l'année également. Parallèlement, le 

chômage reste élevé. Les ajustements bilantaires 

nécessaires dans le secteur financier comme dans les 

secteurs non financiers continuent de peser sur l'activité 

économique. 

 

Dans un avenir moins proche, nous nous attendons à ce 

que la production continue de se rétablir lentement. Ce 

rétablissement s'explique en particulier par une certaine 

amélioration de la demande interne facilitée par notre 

politique monétaire accommodante. L'activité dans la 

zone euro devrait également bénéficier d'une 

augmentation progressive de la demande en 

exportations. En outre, l'amélioration de la situation sur 

les marchés financiers et la baisse de l'incertitude 

semblent se répercuter progressivement sur l'économie 

réelle. Enfin, les progrès réalisés en matière 

d'assainissement budgétaire ont renforcé la confiance 

des marchés dans la résilience de la zone euro. Ce 

facteur devrait avoir lui aussi une incidence positive sur 

l'économie. 

 

Les risques qui pèsent sur les perspectives restent 

pourtant à la baisse. Ils sont principalement liés à 

l'incertitude concernant l'évolution de l'économie 

mondiale et la situation sur les marchés financiers. Les 

cours plus élevés des produits de base, la demande 

interne, et la croissance des exportations ont été 

inférieures aux attentes et l'insuffisance des réformes 

structurelles dans les pays de la zone euro pourrait aussi 

avoir une incidence négative sur l'état de l'économie. 

 

Selon l'estimation rapide d'Eurostat, le taux d'inflation 

IPCH annuel a augmenté en novembre pour atteindre 

0,9 %, après avoir fortement chuté de façon inattendue à 

0,7 % en octobre. Les pressions sous-jacentes sur les 

prix dans la zone euro devraient rester modérées à 

moyen terme. Nous pourrions traverser une période 

prolongée de faible inflation, suivie d'un mouvement 

progressif à la hausse aboutissant à des taux d'inflation 

inférieurs à 2 % mais proches de ce chiffre. Ces 

prévisions reflètent le rythme modeste de la reprise et le 

fait que les attentes à moyen et à long terme en ce qui 
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concerne l'inflation restent totalement solidaires de la 

stabilité des prix.  

 

La dynamique monétaire, en particulier la dynamique du 

crédit, restent faibles. Le taux de croissance annuel des 

prêts au secteur privé s'est stabilisé, mais à des niveaux 

négatifs. La dynamique de crédit faible continue de 

refléter principalement la phase actuelle du cycle de 

l'économie, le risque de crédit et la poursuite du 

processus d'ajustement bilantaire des secteurs financier 

et non financer. 

 

Sur la base de cette évaluation des perspectives 

économiques actuelles, permettez-moi à présent 

d'expliquer plus en détail nos décisions récentes de 

politique monétaire. Au mois de juillet de cette année, 

nous avons introduit des indications prospectives afin de 

clarifier l'orientation de notre politique monétaire à venir 

dans un environnement exceptionnellement incertain. 

Nous avons déclaré que nous nous attendions à ce que 

les taux d'intérêt directeurs restent à leur niveau actuel, 

voire à un niveau encore inférieur, pendant une longue 

période. Cette déclaration était soumise à la condition 

d'une perspective d'inflation globalement faible à moyen 

terme, ce qui est actuellement le cas, comme je viens de 

l'expliquer. 

 

Conformément à nos orientations prospectives, nous 

avons décidé en novembre d'abaisser encore les taux 

directeurs de la BCE. Le taux d'intérêt sur les principales 

opérations de refinancement a été abaissé de 25 points 

de base à 0,25 %, tandis que le taux de la facilité de prêt 

marginal a été abaissé de 25 points de base à 0,75 %. Le 

taux de la facilité de dépôt est resté inchangé à 0,00 %. 

 

Nos orientations prospectives sont maintenues: nous 

continuons de nous attendre à ce que les taux d'intérêt 

directeurs restent à leur niveau actuel, voire à un niveau 

encore inférieur, pendant une longue période. La 

politique monétaire restera donc accommodante aussi 

longtemps qu'il le faudra. 

 

L'ajustement des taux d'intérêt ne suffit pas toujours à 

maintenir la stabilité des prix. Lorsque je parle de 

stabilité des prix, j'entends la stabilité des prix dans les 

deux sens. Pendant cette crise, les baisses de taux 

d'intérêt se sont transmises plus lentement et de façon 

plus inégale dans les différents pays de la zone euro à 

cause de la fragmentation des marchés financiers. Pour 

faire face à ce problème, nous avons adopté ces 

dernières années une série de mesures non 

conventionnelles. Ces mesures avaient et ont toujours 

pour but de produire une transmission plus efficace des 

baisses de taux d'intérêt de la BCE, de façon à ce que 

notre politique monétaire puisse toucher les entreprises 

et les ménages dans l'ensemble de la zone euro. 

 

C'est également dans ce but que nous avons décidé, en 

novembre, de continuer de mener les opérations de 

refinancement sous la forme de procédures 

d'adjudication à taux fixe sans limite d'allocation, au 

moins jusqu'à juillet 2015. Nous avons ainsi contribué à 

soulager les inquiétudes des banques concernant leur 

financement, des banques qui restent réticentes à prêter 

aux ménages et aux entreprises. 

 

Il y a deux ans, nous avons apporté un soutien de 

financement aux banques de la zone euro par deux 

opérations de refinancement à long terme avec une 

échéance de trois ans. Le financement des banques 

s'étant grandement amélioré depuis lors, elles ont décidé 

cette année de rembourser environ 40 % de l'encours 

initial. L'excédent de liquidités sur les marchés 

monétaires au jour le jour a donc commencé à se 

résorber progressivement. Nous surveillons l'incidence 

potentielle de ces évolutions dans l'orientation de notre 

politique monétaire. Nous sommes prêts à envisager tous 

les instruments disponibles. 

 

Comme toujours, il faut du temps pour que nos décisions 

de politique traversent les marchés financiers et 

produisent leurs effets sur l'économie. Les décisions de 

novembre concernant les taux d'intérêt, les orientations 

prospectives ou encore le fait de continuer de servir la 

totalité des soumissions font leur chemin dans 

l'économie. 

 

Les marchés financiers ont tenu compte de notre 

engagement conditionnel à maintenir pendant une 

période prolongée l'orientation accommodante de notre 

politique monétaire. Les taux d'intérêt à terme sur les 

marchés monétaires et les rendements des obligations 

bancaires ont baissé. 

 

D'un autre côté, nous avons pleinement conscience des 

risques à la baisse qu'engendre une période prolongée de 

faible inflation. Conformément à ses orientations 

prospectives, le Conseil des gouverneurs est prêt à agir 

si nécessaire, comme je l'ai indiqué lors de la dernière 

conférence de presse. 

 

En outre, nous ne voyons actuellement aucun signe de 

risque de déséquilibres financiers liés à la faiblesse des 

taux d'intérêt. Nous continuons d'observer une tendance 

très modérée de l'évolution monétaire et du crédit dans 

la zone euro. 

 

Néanmoins, si nous devions constater l'apparition de tels 

déséquilibres, ce serait un domaine dans lequel les 

autorités macroprudentielles devraient intervenir au 

moyen d'instruments propres aux différents marchés. Il 

convient de faire face aux risques locaux par des 

instruments locaux. C'est pourquoi les autorités de 

surveillance, en ce compris le MSU, se dotent 

actuellement des outils adéquats de politique 

microprudentielle et macroprudentielle. Je suis 

convaincu que ces instruments seront utilisés si 

nécessaire. 

 

Permettez-moi à présent de vous rendre compte des 

derniers développements dans la mise en place du MSU, 

qui est déjà bien avancée. 

 

Nos préparations internes visent à faire en sorte que la 

BCE soit prête à assumer ses responsabilités de 

surveillance en novembre 2014. Nous veillerons à ce que 



 

 

le mandat de politique de la BCE, axé sur la stabilité des 

prix, ne soit pas affecté par des considérations et des 

décisions liées à la surveillance bancaire. C'est pourquoi 

des règles internes sont en cours d'élaboration en vue de 

la séparation de la politique monétaire et des fonctions 

de surveillance. Les unités impliquées dans la prise de 

décisions seront clairement séparées. Nous mettons 

actuellement en place une structure institutionnelle 

limitant les flux d'informations entre ces deux fonctions 

sur la base du "besoin de savoir". Nous éviterons 

toutefois un dédoublement inutile des structures sans 

lien avec le processus décisionnel. Cette approche est 

économique, et je suis convaincu que vous l'apprécierez. 

 

En ce qui concerne le recrutement du personnel, je peux 

dire que la procédure de recrutement des cadres moyens 

et supérieurs est bien avancée. D'autres initiatives de 

recrutement seront lancées en temps utile. 

 

Un élément important de nos préparations est 

l'évaluation complète, qui inclut une évaluation des 

risques de surveillance, une évaluation de la qualité des 

actifs et une simulation de crise réalisée en collaboration 

avec l'Autorité bancaire européenne (ABE). Cet exercice 

renforcera la transparence en améliorant la qualité des 

informations disponibles. Il permettra de corriger plus 

facilement les problèmes du secteur par la définition des 

mesures correctives nécessaires. Il renforcera la 

confiance en garantissant à toutes les parties prenantes 

que les banques sont fondamentalement saines. Il sera 

terminé peu avant que la BCE n'assume ses 

responsabilités de surveillance. 

 

La BCE a organisé en novembre une série de réunions à 

Francfort avec les banques qui feront l'objet d'une 

évaluation complète. Ces réunions ont été accueillies 

favorablement et nous ont permis d'échanger nos points 

de vue pour la première fois, de recevoir un retour 

concernant notre communication et de répondre aux 

questions. Nous avons également expliqué que nous 

apprécierions une action rapide des banques, dès 

maintenant, en vue de consolider leurs bilans, 

notamment par la rétention des bénéfices et l'émission de 

titres de capital. 

 

Les autres éléments de l'évaluation complète sont en 

cours. La procédure de sélection des portefeuilles 

d'actifs à examiner dans le cadre de l'évaluation de la 

qualité des actifs a été lancée en novembre sur la base de 

collectes de données spécifiques. Nous prévoyons en 

outre d'annoncer les paramètres essentiels de la 

simulation de crise conjointement avec l'Autorité 

bancaire européenne (ABE) vers le début de l'année 

prochaine. 

 

Dans ce contexte, permettez-moi d'expliquer à nouveau 

le traitement des obligations souveraines. L'évaluation 

de la qualité des actifs est un exercice d'évaluation dans 

lequel nous appliquerons le cadre réglementaire actuel. 

Il ne nous revient pas de modifier ce cadre. Il s'agit d'une 

discussion globale, et le forum approprié à cette fin est le 

Comité de Bâle. Ceci étant, nous simulerons bien 

entendu une "crise" pour un large éventail d'actifs dans 

le cadre des simulations de crises, et les obligations 

souveraines en feront partie. 

 

Afin de garantir la crédibilité et la rigueur de l'évaluation 

complète, il convient de définir et de mettre en place le 

plus rapidement possible les dispositifs de protection. Il 

convient de recourir en premier lieu à des sources 

privées, puis à des dispositifs publics nationaux de 

protection, et en dernier recours à des instruments 

européens. 

 

Pour passer de la surveillance à la résolution, j'ai cru 

comprendre que vous aviez trouvé un accord avec le 

Conseil concernant la directive "redressement et 

résolution bancaires". Permettez-moi une fois de plus de 

saluer chaleureusement cet accord, qui marque une étape 

importante vers la réalisation de l'union bancaire. 

 

Toutefois, pour la crédibilité de l'union bancaire, il 

faudra faire rapidement un pas supplémentaire. Le MSU 

a besoin d'avoir comme contrepartie un mécanisme de 

résolution unique fort et crédible. Les responsabilités en 

matière de surveillance et de résolution doivent être 

alignées au niveau européen. C'est pourquoi je vous 

invite ainsi que le Conseil à créer rapidement un 

mécanisme de résolution unique. Trois éléments sont 

essentiels à ce mécanisme dans la pratique: un système 

unique, une autorité unique et un fonds unique. Nous ne 

devons pas créer un mécanisme de résolution unique qui 

n'ait d'unique que le nom. À cet égard, il existe selon 

moi un risque que la prise de décision ne devienne trop 

complexe et que les modalités de financement ne soient 

pas adéquates. Je suis convaincu que le Parlement 

européen et le Conseil parviendront à créer une véritable 

union bancaire. 

 

(Applaudissements)  

1-005 

La Présidente. - Merci beaucoup. Je pense que le 

Parlement partagera largement votre avis à propos du 

MRU, comme à propos de bien d'autres choses.  

1-006 

Pablo Zalba Bidegain (PPE). – (ES) Madame la 

Présidente, j'ai deux questions à vous poser, ou des 

questions qui touchent à des thèmes différents, mais de 

toute évidence liés. 

 

Deux questions, Monsieur le Président, concernant les 

petites et moyennes entreprises: êtes-vous satisfait de 

l'impact des mesures prises par la BCE jusqu'à présent 

sur l'accès au crédit des petites et moyennes entreprises? 

Car force est de constater que, mois après mois, dans 

certains pays, les petites et moyennes entreprises ont de 

plus en plus de difficultés à accéder au crédit. 

 

La presse a fait état d'un débat qui aurait lieu au sein de 

la Banque centrale européenne concernant des mesures 

non conventionnelles visant à faciliter l'accès de ces 

entreprises au crédit, à l'instar de celles adoptées par la 

Banque d'Angleterre. Y a-t-il réellement un débat de ce 

type au sein de la Banque centrale européenne? 
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Mon autre question porte sur le mécanisme unique de 

résolution. Vous avez dit qu'il devait être robuste et 

crédible ("strong & credible"). Faut-il déduire de vos 

propos que l'accord adopté par le Conseil la semaine 

dernière n'est pas suffisamment robuste ni suffisamment 

crédible? Si tel est le cas, pensez-vous que l'Ecofin de 

cette semaine dispose d'une marge de manœuvre pour 

améliorer l'accord? Quelles sont vos attentes à cet égard?  

1-007 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) La question que vous venez de 

poser à propos des PME est une question qui nous 

occupe depuis plus d'un an maintenant, mais avec les 

deux opérations de refinancement à long terme lancées il 

y a deux ans, nous avons clairement su faire face aux 

principales incertitudes et aux principaux risques qui 

pesaient à l'époque sur le secteur bancaire et sur 

l'ensemble de l'économie. Nous n'avons pas oublié qu'il 

y avait à l'époque une vague considérable et inhabituelle 

d'obligations arrivant à échéance au premier trimestre de 

cette année, avec plus de 230 milliards d'obligations 

bancaires à échéance et plus de 300 milliards 

d'obligations communes arrivant à échéance précisément 

à ce moment-là, et nous avons fait face à ce problème. Et 

nous avons ensuite dû assister au processus très lent par 

lequel cet argent allait finir par parvenir à l'économie. En 

ce qui concerne la question de savoir pourquoi nous ne 

faisons pas ce que font d'autres pays, à savoir mettre en 

place des mécanismes de financement conditionné à des 

prêts, permettez-moi de dire que le mécanisme de 

financement conditionné à des prêts présente trois 

caractéristiques: un large système de garanties, un grand 

nombre de contreparties et un financement de liquidités 

à terme. 

 

Le programme original d'opérations de refinancement à 

long terme présentait lui aussi ces trois caractéristiques. 

Dans le cadre de ces opérations, nous avons dit aux 

banques qu'elles pouvaient utiliser les prêts accordés à 

leurs clients comme garanties pour emprunter auprès de 

la BCE. Ainsi, d'une certaine façon, nous avons déjà lié 

le financement à l'utilisation de garanties. Depuis lors, la 

question est de savoir si nous pouvons en faire plus, et 

c'est très difficile. Nous y avons réfléchi et nous 

continuons d'y réfléchir, mais nous devons tous avoir 

conscience des conséquences opérationnelles de 

l'utilisation d'un tel mécanisme dans 17 pays différents, 

et bientôt 18, par rapport à l'utilisation d'un tel 

mécanisme dans un seul pays. 

 

Nous souhaitons évidemment faire en sorte que cet 

argent parvienne à l'économie réelle et ne reste pas 

bloqué dans les banques, et ne serve pas non plus à 

permettre aux banques d'acheter uniquement des 

obligations d'État. Mais je ne veux pas minimiser la 

complexité de ce mécanisme, et nous continuerons 

certainement d'y réfléchir. 

 

Concernant le deuxième point, vous m'avez demandé 

quelles étaient mes attentes. Plus que des attentes, je 

pense que le MSU a besoin d'un MRU en tant que 

contrepartie revêtant une importance fondamentale. Il est 

donc absolument capital de poursuivre la construction 

d'une union bancaire. Du point de vue de la perception 

par les marchés également, il est essentiel de parvenir à 

un bon accord concernant le MRU pour le prochain 

Conseil Ecofin.  

1-008 

Elisa Ferreira (S&D). – (EN) Merci beaucoup d'être à 

nouveau parmi nous, et je vous remercie également pour 

votre travail de défense de l'euro et de la zone euro. J'ai 

trois deux brèves questions. 

 

La première concerne le MRU. Je suis rapporteure et je 

me range sans réserve à votre message, mais je voudrais 

savoir si vous pouvez garantir que le MSU ne finira pas 

par entériner une approche à deux niveaux des banques. 

Si le MSU repose sur une approche à deux niveaux, nous 

ouvrirons la voie à un MRU qui sera loin d'être unique. 

 

Ma deuxième question concerne le MES. Lorsque nous 

avons lancé les discussions relatives aux MSU, il avait 

été promis que le MES finirait par recapitaliser 

directement les banques. Cette recapitalisation n'a pas eu 

lieu, puisque ce système repose encore sur une garantie 

des États membres, ce qui empêche de réaliser l'objectif 

de séparation entre les dettes souveraines et les dettes 

bancaires. Cet objectif n'est pas atteint dans ce cadre, 

tout comme il n'est pas atteint lorsque vous essayez de 

stimuler l'économie par l'intermédiaire des banques. 

Vous n'aurez pas cette disponibilité parce qu'elle n'est 

pas transférée. Cela nécessiterait probablement une autre 

approche de la question, mais ma question exacte porte 

sur ce que devrait être le rôle du MES. 

 

Ma troisième question est la suivante. Vous avez 

désespérément besoin de demande et d'investissements, 

mais l'un des points sur lesquels je n'approuve pas le rôle 

de la BCE est sa qualité de membre de la troïka. Les 

troïkas ont joué un rôle majeur dans la défense des 

politiques d'austérité. Aujourd'hui, certains pays qui ont 

complètement suivi cette recette en sont à la dernière 

phase du programme d'ajustement. Quelle est la suite? 

Quelles leçons tirez-vous de votre participation à la 

troïka en ce qui concerne le programme de transition, et 

quelles sont les conditions associées, le cas échéant, à ce 

programme de transition?  

1-009 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Concernant la première question, la 

réponse est non: il n'existe pas de système à deux 

niveaux. Toutes les banques font l'objet de la même 

surveillance par la BCE et le MSU. La différence entre 

les banques reprises dans la liste et celles qui n'y figurent 

pas réside dans la mise en œuvre, à savoir le degré de 

centralisation et de compte-rendu direct au centre. Mais 

en principe, ce système s'appliquera de façon à garantir 

des conditions parfaitement égales pour toutes les 

banques de la zone euro. 

 

La mise en œuvre pour les banques plus petites 

impliquera davantage les autorités nationales 

compétentes, mais le règlement centralisé ne prévoit pas 

de système à deux niveaux. En ce qui concerne le MES, 



 

 

permettez-moi de me référer aux conclusions de la 

réunion du Conseil Ecofin du 15 novembre. Ces 

conclusions affirment que si les dispositifs nationaux de 

protection ne sont pas suffisants (il y a en premier lieu la 

source de financement privée, puis les dispositifs de 

protection), les instruments de la zone euro et de l'UE 

seront utilisés de manière appropriée. Tout d'abord, le 

MES peut, suivant ses procédures normales, apporter 

une assistance financière en vue de la recapitalisation 

d'établissements financiers sous la forme d'un prêt 

accordé à un État membre, comme ce fut le cas en 

Espagne. 

 

Deuxièmement, l'instrument de recapitalisation directe, 

avec sa limite d'exposition de 60 milliards d'euros pour 

le MES, pourrait également être utilisé, une fois qu'il 

aura été adopté selon les procédures de la zone euro et 

les procédures nationales, conformément à l'accord de 

l'Eurogroupe de juin 2013 à la suite de la mise en place 

du MSU. Telles sont les conclusions du Conseil Ecofin 

du 15 novembre 2013. 

 

Concernant le troisième point que vous avez soulevé et 

l'austérité budgétaire, nous ne devons pas oublier quelle 

était la situation au moment où ces programmes ont été 

conçus. Il s'agissait d'une situation d'incertitude 

dramatique, avec des écarts sur les obligations d'État 

supérieurs de plusieurs centaines de points à ce qu'ils 

sont aujourd'hui et qui étaient en train d'étouffer 

rapidement l'économie. Nous pouvons affirmer que la 

véritable récession a commencé à ce moment-là. 

 

C'est donc à cette période que ces programmes ont été 

conçus. Franchement, si on regarde exactement ce qui 

s'est passé au Portugal, lorsque l'avenir de ces 

programmes a semblé incertain après certaines 

déclarations des tribunaux, le marché a réagi 

immédiatement de façon dramatique en pénalisant les 

obligations d'État portugaises. Il n'est donc sans doute 

pas correct de dire que les programmes de la troïka ont 

été mal conçus étant donné ce qu'il  se passait à l'époque. 

 

La question est la suivante: que fait-on maintenant? La 

première chose que la BCE a toujours dite est qu'il ne 

faut pas réduire à néant les progrès accomplis jusqu'à 

présent par les pays. Ne revenez pas sur ces progrès. 

Deuxièmement, il faut adapter l'assainissement 

budgétaire pour le rendre plus propice à la croissance, il 

faut un assainissement budgétaire basé sur des dépenses 

publiques plus importantes en faveur des infrastructures, 

une réduction des dépenses publiques courantes, et une 

baisse de la fiscalité. Troisièmement, il faut entreprendre 

des réformes structurelles, les seules susceptibles de 

produire une croissance durable. Si nous avons bien 

appris une leçon, et je l'ai déjà répété plusieurs fois, c'est 

qu'un endettement sans fin ne saurait jamais produire 

une croissance durable. De même, un endettement sans 

fin ne permettra jamais une équité durable.  

1-010 

Wolf Klinz (ALDE).  – (EN) Je voudrais revenir sur la 

situation de certains des pays qui rencontrent encore des 

difficultés. Vous avez évoqué avec franchise la nécessité 

de réaliser des réformes et des changements structurels 

dans des pays tels que l'Italie et la France, par exemple, 

mais il ne s'est pas passé grand-chose jusqu'à présent. Je 

me demande donc si ni vous ni la Commission n'avez 

réellement une influence suffisante pour pousser ces 

pays à agir. La seule force qui puisse réellement les 

forcer à agir est celle du marché, comme nous l'avons vu 

dans le cas de Berlusconi. Lorsque les taux ont 

augmenté tout d'un coup, il a agi tout d'un coup – trop 

tard, mais quand même – pendant trois jours, puis il est 

revenu sur sa décision et il a finalement dû partir. 

 

Ma question est donc de savoir si la politique menée par 

la BCE consistant à offrir aux banques de l'argent à un 

faible taux d'intérêt, de l'argent à bon marché qu'elles ont 

utilisé, par exemple, pour acheter un grand nombre 

d'obligations en Italie et dans d'autres pays, n'est pas 

contre-productive? Si cela n'avait pas été possible, les 

forces du marché auraient probablement déjà exercé sur 

les gouvernements une pression telle qu'ils auraient 

peut-être agi à l'heure qu'il est. Pour le moment, ils ne 

font rien.  

 

Ma deuxième question porte sur le départ annoncé de 

l'un de vos directeurs expérimentés, bien qu'il soit 

encore jeune, M. Asmussen. Je ne suis pas membre de 

son groupe politique mais je déplore pourtant ce départ, 

parce que j'avais l'impression qu'il était un membre très 

efficace de votre équipe. De l'extérieur, j'avais aussi 

l'impression qu'il s'entendait assez bien, voire très bien 

avec vous. Ma question est donc la suivante, – et je ne 

spécule pas à propos de ses raisons, quoi qu'il puisse 

dire – quel sera l'impact de son départ? Ce départ 

entraînera-t-il une réorganisation des responsabilités 

entre vos directeurs? Un avantage sera évidemment que 

vous aurez une femme à cette place, et mes amis de la 

gauche en seront ravis, c'est certain. De ce point de vue 

en tout cas, le Parlement est content. Mon dernier point 

est qu'Asmussen a été le premier à soulever la question 

de savoir si la BCE devait publier le procès-verbal de ses 

réunions. Je pense que le débat à ce sujet est devenu 

assez intense. Ma question est donc la suivante: y a-t-il 

selon vous une chance que vous modifiiez votre 

politique en matière de procès-verbaux? 

1-011 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) La première question, est-ce que les 

politiques de la BCE ont réduit la motivation des 

gouvernements pour réaliser des réformes, est une 

question importante. Comme vous pouvez l'imaginer, 

nous nous la sommes posée à plusieurs reprises. Elle est, 

dans un sens, contrefactuelle. Je parle des "héros du 

contrefactuel" lorsqu'on me pose cette question, parce 

qu'au moment où nous avons agi, et je pense que ce fait 

est reconnu par tous, il existait de graves risques de 

redénomination, une façon détournée de dire qu'il 

régnait un grand scepticisme quant aux chances de 

survie de l'euro. C'est pourquoi nous avons agi, et je 

pense que nous avons su affronter ce problème avec 

succès. 

 

Deuxièmement, lorsque nous examinons de près la 

relation entre les taux d'intérêt du marché et les 

encouragements à la réforme, je pense qu'il faut faire 

une distinction entre leurs différentes situations. Pensez-

vous réellement qu'un pays va changer sa loi électorale 
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parce que les taux d'intérêt sont plus élevés de quelques 

centaines de points de base? Pensez-vous qu'un pays va 

réellement modifier son système éducatif ou son système 

judiciaire parce que les taux d'intérêt sont plus élevés? 

Cela me semble peu plausible. Ces pays pourraient 

évidemment modifier certaines choses qui sont 

étroitement liées au processus budgétaire. Par exemple, 

on pourrait dire que les économies liées à l'austérité 

pourraient suivre une relation de ce type, mais en ce qui 

concerne les véritables réformes structurelles, pensez-

vous qu'un pays modifierait réellement sa législation 

relative au marché du travail à cause des taux d'intérêt? 

Cela me paraît très improbable. Voilà le genre de choses 

dont nous parlons, mais nous gardons cette dimension à 

l'esprit. Nous sommes extrêmement sensibles parce que 

nous voulons absolument parvenir à ceci: notre premier 

objectif, le plus important, est de pousser les pays à 

entreprendre des réformes. À l'époque donc, il nous a 

semblé que l'incertitude généralisée, l'incertitude 

dramatique qui régnait dans la zone euro devait prendre 

le pas sur cette autre considération. Depuis lors, 

évidemment, nous avons examiné intensément les pays 

qui doivent absolument mener ces réformes. Comme je 

l'ai dit précédemment, il n'y aura pas de croissance 

durable sans entreprendre ces réformes. Il est certain 

qu'une baisse de cent points de base des taux d'intérêt 

n'engendrerait pas une croissance durable sans réformes 

structurelles. Je suis donc d'accord avec vous sur ce 

point. 

 

Permettez-moi de dire que le départ de Jörg est 

réellement une perte énorme pour le Directoire, et pour 

moi personnellement. Nous nous entendions 

extrêmement bien. Il était un collaborateur précieux. 

Nous nous connaissons depuis 15 ou 20 ans en 

différentes capacités, et sa contribution au travail du 

Directoire et de la BCE a été extrêmement précieuse. Je 

ne peux rien vous dire d'autre, et évidemment, tous mes 

vœux de succès l'accompagnent. Il va beaucoup nous 

manquer. 

 

La seule chose que je puisse dire à présent, c'est qu'il 

faut désigner son successeur le plus rapidement possible. 

Nous avons clairement besoin d'une réaction très rapide 

du Conseil, et ensuite, évidemment, du Parlement 

européen dès que possible, parce qu'il nous faut 

compléter le Directoire à un moment où celui-ci doit 

gérer un volume énorme d'activités, qu'il s'agisse de 

l'élaboration normale de nos politiques, des préparations 

du MSU et de l'évaluation de la qualité des actifs, et 

ainsi de suite. Nous ne pouvons donc pas vraiment nous 

permettre de fonctionner avec un membre en moins pour 

le moment. 

 

Jörg a été l'un de ceux qui ont lancé le débat sur les 

procès-verbaux de nos réunions. Certains membres du 

Directoire attachent une grande importance à cette 

question, et j'en fais partie, mais ce n'est pas une 

question facile. Nous voulons un compte-rendu de nos 

réunions, mais la discussion est plus compliquée que 

nous ne l'aurions cru parce que nous devons trouver un 

équilibre entre le souhait d'être encore plus 

transparents – et je trouve d'ailleurs que nous sommes 

déjà très transparents par rapport à d'autres banques 

centrales, mais que nous pourrions facilement l'être plus 

encore –et la nécessité de préserver l'indépendance 

nationale des différents membres du conseil des 

gouverneurs afin de ne pas soumettre ces membres à une 

pression nationale les poussant à voter en faveur de leurs 

propres intérêts et non en faveur de la zone euro dans 

son ensemble. 

1-012 

Peter van Dalen (ECR). – (NL) Madame la Présidente, 

j'ai deux questions à poser à M. Draghi. 

 

Pour commencer: tous les pays de la zone euro sont 

convaincus de la nécessité de réduire la dette, est c'est 

effectivement ce qui est en train de se produire. Les 

dettes publiques comme les dettes privées sont en cours 

de résorption. Cette politique a bel et bien un effet, à 

savoir qu'elle entraîne un risque de déflation. Ma 

question est donc la suivante: à quel instrument la BCE 

aura-t-elle recours en cas d'apparition d'un élément 

déflatoire supplémentaire dans la zone euro? Le taux 

d'intérêt que les banques doivent payer à la BCE est déjà 

presque nul, et j'imagine donc que la BCE aura recours à 

un instrument non conventionnel, à savoir l'achat 

d'obligations. La question concrète, Madame la 

Présidente, est donc la suivante: dans quels pays de la 

zone euro la BCE continuera-t-elle d'acheter des 

obligations? 

 

Deuxième question: l'hebdomadaire allemand Der 

Spiegel a récemment publié un article concernant la 

notation par la BCE des obligations italiennes à coupon 

nul, aussi appelées strip bonds. La BCE a accordé à ces 

obligations d'État la notation la plus élevée sur la base de 

l'avis rendu par l'agence de notation de crédit DBRS. Il y 

a pourtant bien longtemps que DBRS n'évalue plus de 

strip bonds en Europe. Je voudrais donc savoir comment 

il est possible que la BCE ait donné une note A à ces 

strip bonds, alors que l'agence de notation elle-même a 

déclaré qu'elle ne le faisait plus depuis bien longtemps. 

Il est étrange également que, lorsque Der Spiegel est 

retourné chez DBRS poser de nouvelles questions, cette 

agence ait refusé de répondre à d'autres questions, alors 

qu'elle avait collaboré à la réalisation de l'article dans un 

premier temps. On dirait que la BCE est intervenue, et je 

souhaiterais que M. Draghi nous dise pourquoi elle est 

intervenue et pourquoi il est interdit de fournir d'autres 

informations aux journalistes. 

1-013 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Permettez-moi immédiatement 

d'être clair en ce qui concerne la deuxième question. Le 

système appliqué dans ce cas est le même que dans tous 

les autres cas. Aucune mesure spéciale n'a été utilisée 

pour l'Italie ni pour aucun autre pays. Ce sont les règles 

de la BCE, et rien d'autre. 

 

Quant au premier point que vous avez soulevé, nous 

n'envisageons pas la déflation dans le sens défini comme 

une baisse des prix qui s'entretient d'elle-même, une 

situation dans laquelle les gens reportent leurs projets de 

dépenses parce qu'ils pensent que les prix vont baisser, 



 

 

ce qui provoque une baisse des prix. Nous ne voyons pas 

ça. Nous ne voyons pas de baisse généralisée des prix de 

l'ensemble des produits de base dans tous les pays. Nous 

ne voyons pas une situation similaire à celle du Japon. 

Nous nous sommes demandé si notre situation était 

similaire à celle du Japon, et nous avons examiné les 

différences. Les différences résident essentiellement 

dans le fait que les prévisions d'inflation à long terme 

sont fermement ancrées dans notre cas, alors qu'elles ne 

l'étaient pas au Japon à la fin des années 90 et au début 

des années 2000. 

 

C'est une première raison. La deuxième raison est que, 

dans notre cas, le stimulant monétaire appliqué est 

nettement plus fort que celui mis en place au Japon à 

l'époque. La troisième raison est que, franchement, la 

situation des banques et du secteur privé au Japon à la 

fin de la bulle immobilière de la fin des années 80 et du 

début des années 90 était, de l'avis général, bien pire que 

ce qu'elle est actuellement en Europe. La quatrième 

raison, et l'une des plus importantes, est que nous allons 

effectivement entreprendre l'analyse de la qualité des 

actifs et procéder à une stimulation de crise de notre 

système bancaire à un stade précoce. Au Japon, il a fallu 

très longtemps avant que cela ne se produise. Nous 

devons garder une chose à l'esprit, à savoir que la 

politique monétaire, pour produire ses effets sur les prix 

et la production, doit être transmise, ce qui prend un 

certain temps. Je dis souvent qu'il faut un certain temps 

pour transmettre notre politique monétaire à l'économie 

réelle. La vitesse de transmission de la politique 

monétaire dépend de la santé du système bancaire. Plus 

ce système est sain, plus la transmission se fait 

rapidement. C'est un autre point de comparaison avec le 

Japon de l'époque, et c'est pourquoi l'évaluation de la 

qualité des actifs permettra en fait d'accélérer la 

transmission entre l'impulsion monétaire et l'économie 

réelle. 

 

Hormis cela, je pense que nous disposons d'un grand 

nombre d'instruments nous permettant de lutter contre la 

déflation. Comme je l'ai dit, je ne pense pas que ce 

risque soit présent actuellement, mais nous avons 

parfaitement conscience que le fait d'avoir une inflation 

faible (bien en-deçà des 2 %) pendant une période 

prolongée engendre un risque considérable à la baisse. 

Nous en avons fort bien conscience, et nous sommes 

prêts à réagir sur ce point. 

1-014 

Sven Giegold (Verts/ALE). – (EN) Monsieur le 

Président, je vous souhaite la bienvenue. J'ai deux 

questions rapides. 

 

Tout d'abord, la perte de M. Asmussen au Directoire 

signifie aussi que vous perdez un animal rare en 

Allemagne, à savoir quelqu'un qui a défendu le 

programme OMT vis-à-vis de l'opinion publique 

allemande. Malgré cette défense, l'image de la BCE dans 

l'opinion publique allemande s'est dégradée ces dernières 

années. Quelle est votre stratégie pour combler ce vide? 

Une chose est claire dès aujourd'hui: il sera très difficile 

de trouver un Allemand qualifié qui sera de votre côté en 

ce qui concerne les OMT. 

 

Deuxièmement, en ce qui concerne le MRU, je me 

demande si vous pourriez être un peu plus précis. En 

quoi le texte actuel du Conseil ne correspond-il pas à 

l'instrument réellement européen et effectif que vous 

appelez de vos vœux? 

1-015 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Comme je l'ai dit précédemment, 

M. Asmussen va nous manquer au sein du Directoire, et 

il va me manquer personnellement. Pour ce qui est de ce 

que vous avez dit à propos de l'image de la BCE, nous 

menons notre politique monétaire pour l'ensemble de la 

zone euro, et je pense que le programme OMT est 

universellement reconnu comme ayant été une mesure 

extrêmement réussie. Je suis désolé que certaines 

personnes en Allemagne ne partagent pas ce point de 

vue, mais le fait est que le succès de ce programme est 

reconnu dans le monde entier. 

 

J'espèce sincèrement que le successeur de M. Asmussen 

possèdera toutes ses qualités, et bien d'autres encore, en 

fonction bien sûr du rôle qui lui sera confié et du type de 

tâche qu'il/elle aura à accomplir. Il ne me revient pas de 

choisir le successeur de M. Asmussen, cette 

responsabilité revient au Conseil. Le Conseil sait deux 

choses: que ce successeur doit être compétent, apprécié 

sur le plan professionnel, et doté de compétences 

professionnelles élevées; et que la procédure de sélection 

doit commencer rapidement. C'est un aspect essentiel. Il 

faut commencer sans tarder, parce que nous savons tous 

que les procédures sont longues et qu'il faut passer par 

différentes étapes. Si la procédure est lancée rapidement, 

le problème de succession sera résolu et le Directoire 

sera à nouveau au complet et en mesure de faire face aux 

nombreux défis qui nous attendent au cours de l'année à 

venir. 

 

En ce qui concerne le MRU, la BCE est d'accord sur le 

principe d'avoir une seule autorité, un seul concept et un 

seul fonds, c'est donc en ordre de ce point de vue. Il y a 

un autre aspect pour lequel nous voudrions voir une 

séparation claire entre les deux phases du processus. 

L'évaluation par le responsable de la surveillance de la 

non-viabilité d'une banque devrait être clairement 

séparée de la décision du MRU concernant les mesures à 

prendre pour vis-à-vis de cette banque non viable. À 

l'heure actuelle, il y a un certain mélange de 

responsabilité par lequel le MRU pourrait aussi avoir 

son mot à dire concernant la viabilité ou non de la 

banque. Lorsque les choses sont bien faites, ces deux 

aspects sont complètement distincts. Toute autorité de 

résolution aura des raisons de retarder l'ensemble du 

processus. Quoi qu'il en soit, quiconque l'a déjà fait dans 

la vraie vie doit savoir une chose: ces mesures doivent 

être prises instantanément. Il existe un point de non-

viabilité auquel l'organe de surveillance déclare qu'un 

établissement donné est non viable. Après cette 

déclaration, toute transaction effectuée risque de tomber 

sous le coup du droit des faillites et faire l'objet de 

procédures pénales. Ces points doivent faire l'objet d'une 

décision immédiate parce que, si de nombreuses 

personnes pensent que la banque pourrait être non viable 

sans qu'elle ait été déclarée comme telle, vous aurez une 

situation fort chaotique à gérer pendant les années à 
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venir. Voilà pourquoi le mécanisme mis en place, quel 

qu'il soit, devrait fonctionner. Nous ne pouvons pas 

avoir une situation dans laquelle des centaines de 

personnes se consultent mutuellement pour savoir si une 

banque est viable. Mon inquiétude dans le cas présent 

est de savoir si le mécanisme qui en sortira fonctionnera 

réellement en pratique. 

1-016 

Nikolaos Chountis (GUE/NGL). – (EL) Monsieur le 

Président, ma question a pour point de départ la Grèce, 

mais je crois qu'elle intéresse l'Union européenne toute 

entière, et en tout cas sa partie sud. La Grèce subit une 

austérité rigoureuse, imposée par la troïka, dont vous 

faites partie. Les salaires ont été réduits de plus de 50 %, 

de nombreuses réformes ont été menées sur le marché 

des services et des biens dans le but de lever les 

obstacles, mais les exportations grecques ont connu une 

baisse record de l'ordre de 12 %. La production 

industrielle a diminué de 5 %, tandis que le chômage a 

grimpé à 30 %. Alors que les taux d'intérêt de la Banque 

centrale européenne sont en baisse, 60 % des entreprises 

grecques ont réduit leurs investissements, et un quart 

seulement d'entre elles disposent de liquidités. Résultat: 

beaucoup de grandes entreprises, Monsieur le Président, 

quittent la Grèce, et peut-être même le Sud, pour 

s'établir en Europe du Nord où elles trouvent des 

emprunts moins chers. Dans le Sud, les taux d'intérêt 

augmentent, ce qui a pour effet d'étrangler les ménages 

et de brider l'entreprenariat, tandis que dans les pays du 

Nord – en Allemagne –, ils baissent, ce qui permet à ces 

pays de monopoliser tous les moyens financiers et tous 

les investissements. 

Nous l'avons dit précédemment: les programmes de la 

troïka visant à renforcer les petites et moyennes 

entreprises en Grèce via le CRSN ont échoué. 

 

Voici donc ma question, Monsieur le Président: 

comment comptez-vous établir l'équilibre dont vous 

parlez dans l'Union européenne? Quelles mesures allez-

vous prendre pour que les investissements et les 

entreprises cessent de s'orienter vers l'Europe du Nord – 

vers l'Allemagne – alors que le Sud est plongé dans la 

récession et le chômage? 

1-017 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Je crois qu'il n'existe qu'une seule 

réponse à votre question. Nous devons lutter contre la 

fragmentation. Depuis l'année dernière, nous avons 

réalisé des progrès significatifs dans la lutte contre la 

fragmentation du côté du financement. Les banques se 

financent aujourd'hui à des taux différents à travers la 

zone euro, comme elles le feraient sur la base de 

considérations de risques, mais les différences ne sont 

pas aussi importantes qu'il y a un an ou un an et demi. 

En fait, si nous comparons l'écart entre les taux d'intérêt 

payés par les banques pour se financer sur la base des 

dépôts, cet écart est grosso modo au même niveau 

qu'en 2007. En ce qui concerne le financement par les 

dépôts, donc, la fragmentation a disparu. Cependant, les 

banques se financent par d'autres moyens comme 

l'émission d'obligations, et dans ce domaine, nous 

constatons encore des différences de prix significatives. 

 

Du côté des prêts, la fragmentation subsiste et les 

banques pratiquent des taux qui varient 

considérablement entre le Nord et le Sud, et les 

conditions de crédit sont elles aussi très différentes. 

Nous avons constaté des améliorations dans ce domaine 

également, mais dans une mesure nettement moindre. 

Du côté positif, nous avons constaté – et je pense y avoir 

fait allusion dans mon exposé introductif – que selon les 

données les plus récentes, le flux de crédit, tout en 

restant modeste, a cessé de se dégrader. Il continue de 

baisser, mais il a cessé de descendre en termes de taux 

négatifs. Je suis convaincu qu'avec la reprise de 

l'économie, certains de ces problèmes vont 

progressivement disparaître, mais deux démarches sont 

absolument cruciales pour réduire la fragmentation. Il 

faut tout d'abord que le MSU entre en vigueur. 

N'oublions pas que l'une des composantes, l'une des 

causes de la fragmentation (mais pas la seule) a été que, 

tout à coup, les citoyens de certaines parties de la zone 

euro ont perdu confiance dans les banques des autres 

parties de la zone euro. Il y a donc eu à un moment 

donné un effondrement de la confiance dans la zone euro 

qui s'est joué au niveau des frontières nationales. Le 

MSU, le seul organe de surveillance susceptible de 

garantir des conditions égales de surveillance dans 

l'ensemble de la zone euro, devrait contribuer à 

surmonter ce manque de confiance. Le deuxième 

mécanisme est certainement le MRU. Le fait de posséder 

un système chargé d'assurer la résolution des 

défaillances bancaires exactement de la même façon 

dans l'ensemble de la zone euro est une composante 

supplémentaire. 

 

Il y a donc en fait trois facteurs. À mesure que 

l'économie s'améliore, l'aversion au risque plus 

importante dans le Sud devrait elle aussi baisser. En fait, 

nous avons constaté une nette amélioration dans le Sud, 

et notamment en Grèce. Le deuxième facteur est l'entrée 

en vigueur du MSI, et le troisième est le mécanisme de 

résolution unique. Plus nous progressons vers l'union 

bancaire, plus nous coupons les liens entre les 

souverains et les banques, plus nous avons de chances de 

gagner le combat contre la fragmentation. 

1-018 

Sampo Terho (EFD). – (EN) Merci d'être venu une 

nouvelle fois devant notre commission. Comme vous 

l'avez dit précédemment, il faut du temps avant que nos 

décisions de politique produisent leurs effets. Je suis 

convaincu que tout le monde est d'accord aujourd'hui 

pour dire que l'Europe a réagi trop lentement à la crise 

économique que nous traversons depuis cinq ans. Nous 

n'étions tout simplement pas préparés. 

 

Nous parlons souvent de planifier des solutions en vue 

d'hypothétiques crises futures, mais nous devons aussi 

résoudre les problèmes actuels. Nous savons tous que la 

situation de la Grèce, par exemple, est loin d'être 

résolue, et que dans certains États membres, les mesures 

d'austérité épuisent la population. La question la plus 

importante, à court terme comme à long terme, reste la 

possibilité qu'un État membre quitte la zone euro. Cette 



 

 

question est posée aujourd'hui par des chercheurs, 

d'anciens responsables politiques, ainsi que par les 

citoyens. Le mois dernier, par exemple, Frank Newman, 

ancien vice-secrétaire d'État au Trésor des États-Unis, a 

recommandé par voie de presse à la Finlande, mon pays 

d'origine, d'envisager au moins la possibilité de sortir de 

l'euro. 

 

Ma question est donc la suivante: pensez-vous qu'il 

serait opportun que l'Union élabore des plans relatifs à 

une sortie de l'euro, de façon à ne pas se trouver prise au 

dépourvu quand et si cette crise se produit et qu'un État 

membre décide effectivement de renoncer à l'euro? Cette 

question fait bien sûr l'objet de discussions dans tous les 

médias, mais les institutions de l'Union européenne 

devraient-elles modifier leur politique et participer à 

cette discussion? Il serait peut-être préférable de le faire 

à présent, alors qu'il n'existe pas de risque immédiat de 

voir un pays quitter l'euro, à un moment où cette 

discussion ne provoquerait pas la panique. 

1-019 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Je peux vous donner une réponse 

courte et une autre légèrement plus longue. La réponse 

courte est que je ne vois pas l'avantage de faire des plans 

B. L'euro, comme je l'ai dit dans des circonstances plus 

dramatiques, est irréversible. Ce n'est pas une option. 

 

(Applaudissements) 

 

La réponse légèrement plus longue, et qui vaut en fait 

pour tous les pays, est que, même sur la base d'une 

analyse lucide, les gains escomptés d'une sortie de l'euro 

seraient éphémères. Un pays qui quitterait l'euro en 

pensant pouvoir s'en tirer sans mener de réformes 

structurelles aurait tort. Il devrait de toute façon mener 

ces réformes en dehors de l'euro, dans des conditions 

globales nettement plus difficiles à gérer que s'il était 

resté dans l'euro. Il y a aussi une dernière perspective 

naïve que j'ai parfois entendue. Certains me disent: "ce 

serait si pratique de quitter l'euro et de dévaluer notre 

devise de 40 %, disons, et voilà, d'un seul coup, comme 

par magie, nos exportations s'envoleraient". Mais ces 

gens s'imaginent-ils réellement que le reste du monde 

accepterait simplement une dévaluation de 40 % sans 

réagir? C'est peu probable. 

1-020 

Ildikó Gáll -Pelcz (PPE). – (HU) Nous avons déjà 

évoqué de nombreux sujets. J'ai seulement une question 

à poser à M. Draghi. Nous sommes tous d'accord pour 

dire que le rôle et les actions de la BCE ont été très 

importants, je dirai même primordiaux, dans la gestion 

de la crise. 

 

Lors de la conférence qui s'est tenue à Rome le 

10 décembre, M. Draghi a déclaré qu'à moyen terme, la 

BCE devra continuer à œuvrer pour maintenir la stabilité 

des prix. Toutefois, il a évoqué également une autre 

idée, à savoir qu'au cours de la prochaine période, ou 

même dès à présent, nous aurions plus de possibilités 

qu'au cours de la période préventive précédente. Je 

voudrais vous demander, M. Draghi, à quelles autres 

possibilités, à quels autres moyens, qui pourraient entrer 

dans le champ de compétences de la BCE, vous faisiez 

allusion. 

1-021 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Les dernières projections 

macroéconomiques publiées lors de la dernière réunion 

de politique monétaire au début du mois de décembre 

indiquent que l'inflation, toutes autres choses étant 

égales, restera modeste, au niveau faible de 2 % à moyen 

terme. Le moyen terme que nous utilisons pour définir 

l'objectif d'inflation dépasse l'horizon de prévision de 

deux ans, mais pour 2014 et 2015, l'inflation restera à ce 

niveau. Nous continuons de percevoir certains risques de 

hausse de l'inflation liés au prix des matériaux, de 

l'énergie, des aliments etc., mais il faut dire que le 

niveau d'activité économique faible à l'heure actuelle est 

un facteur d'apaisement de l'inflation. 

 

Permettez-moi aussi de dire que si nous examinons 

l'inflation à l'exclusion des produits alimentaires et de 

l'énergie, c'est-à-dire l'inflation dite "sous-jacente", 

celle-ci est légèrement supérieure à l'inflation globale, ce 

qui signifie que l'inflation modérée est causée par les 

projections relatives aux produits alimentaires, à 

l'énergie et aux coûts d'autres produits de base pour les 

deux prochaines années. Mais comme je l'ai dit 

précédemment, une inflation faible pendant une période 

prolongée comporte un risque, à savoir le risque d'une 

baisse encore plus forte. Et nous ne voulons pas que 

l'inflation baisse encore, parce que cela pourrait causer 

divers problèmes. L'une des raisons pour lesquelles nos 

prédécesseurs ont affirmé et décidé qu'un taux de 2 % 

serait le bon chiffre – avec un objectif proche de 2 %, 

mais inférieur à cette valeur – est qu'il est possible de 

faire des erreurs lorsque l'inflation est trop basse. Ainsi, 

nous pourrions penser que l'inflation se situe à 0,6 %, 

par exemple, alors que nous nous trouvons déjà en 

déflation en raison d'erreurs d'estimation de l'inflation. 

C'est une première raison. 

 

La deuxième raison pour laquelle nous souhaitons un 

taux d'inflation proche de 2 % mais inférieur à 2 % est 

que nous savons que les produits doivent réajuster leurs 

prix relatifs. Nous savons que certains pays qui ont été 

des débiteurs permanents doivent augmenter leurs 

comptes courants, augmenter leurs balances 

commerciales. C'est d'ailleurs ce qui est en train de se 

produire, et c'est un signe de progrès. Pour y parvenir, 

ces pays doivent réajuster les prix de leurs exportations 

et de leurs importations. Cet ajustement est plus facile 

avec une inflation proche de 2 % qu'avec une inflation 

nulle en raison des rigidités nominales des salaires et des 

prix. 

 

Il y a donc plusieurs raisons qui font que nous avons fort 

conscience de ce risque. Et nous possédons de nombreux 

instruments pour y faire face. Comme je l'ai dit, tous les 

taux d'intérêt, et pas uniquement le taux de 

refinancement, vont rester à leur niveau actuel, voire à 

un niveau inférieur, pendant une période considérable. 

Nous possédons plusieurs autres instruments sur le plan 

des liquidités, donc nous n'avons pas le sentiment d'être 

désarmés. Parallèlement, nous continuons de réfléchir à 
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la gamme d'instruments que nous pourrons mobiliser si 

d'autres risques se présentent. 

1-022 

Werner Langen (PPE). – (DE) Madame la Présidente, 

j'ai trois questions à poser au président de la BCE. La 

première de ces questions concerne l'interview que vous 

avez accordée à un journal du dimanche français, dans 

laquelle vous exhortez le gouvernement à mener des 

réformes. Ce qui soulève la question: ces propos 

relèvent-ils du mandat strict de la BCE, ou bien sortent-

ils du cadre? Nous savons qu'en votre qualité de 

président de la BCE... 

 

(La Présidente demande à l'orateur de reprendre depuis 

le début) 

 

Monsieur le Président, le week-end dernier, dans un 

journal, vous avez exhorté le gouvernement français, le 

président français à mener des réformes. Ma question est 

la suivante: comment envisagez-vous votre mission par 

rapport à la responsabilité nationale s'agissant de 

conduire des réformes? Vous avez déjà provoqué la 

chute de M. Berlusconi en décidant de ne plus racheter 

d'obligations d'État à l'Italie, et auparavant déjà, en tant 

que président de la banque centrale d'Italie, vous aviez à 

plusieurs reprises envoyé des lettres d'avertissement à 

M. Trichet. Comment envisagez-vous le rôle du 

président de la BCE dans le processus de réforme, alors 

que vous remontez déjà les bretelles à certains pays? 

 

La deuxième question porte sur la politique de l'argent à 

bon marché. Est-il prévu, comme au Japon et aux États-

Unis, d'augmenter les taux d'intérêt en cas de 

basculement positif de la conjoncture? Le Japon ne le 

prévoit pas encore, mais la question se pose aux États-

Unis... Existe-t-il un accord international à ce sujet, ou 

bien la décision revient-elle de façon tout à fait 

indépendante à la BCE. 

 

La troisième question concerne M. Asmussen. Je déplore 

son départ, mais il est vrai qu'il y avait une série de 

divergences d'opinion entre vous. C'est du moins ce 

qu'on lit dans la presse. Certains communiqués de presse 

ont été démentis, etc. Est-il vrai, comme vous venez de 

le dire, que M. Asmussen était au moins le deuxième 

meilleur ami du président de la BCE? 

1-023 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Permettez-moi de répondre à votre 

dernière question. Comme je l'ai dit, le départ de Jörg est 

une grande perte. Pour ce qui est de nous entendre, je 

continue de dire que nous nous entendons très bien mais, 

ceci étant dit, je pense que l'amitié va de pair avec le 

respect réciproque des avis de chacun, et il est vrai que 

nous pouvons parfois avoir des avis différents sur la 

marche à suivre. Tout cela fait partie des discussions 

normales au sein du Conseil des gouverneurs. Sans cela 

nous serions comme un parlement soviétique, et nous n'y 

tenons pas.  

 

En ce qui concerne la question relative aux États-Unis: 

non. Je pense que nous, les banques centrales, tenons à 

protéger notre indépendance. Nous définissons des 

politiques monétaires en fonction de notre mandat, qui, 

dans notre cas, consiste à assurer la stabilité des prix à 

moyen terme. Dans le cas des États-Unis, les objectifs 

sont la stabilité des prix et le plein emploi et à l'heure 

actuelle, nous ne coordonnons donc pas notre politique 

monétaire. Il y a eu des cas de coordination il y a de 

nombreuses années, en particulier dans le domaine des 

taux de change, mais pas à l'heure actuelle. 

 

En ce qui concerne l'argent bon marché: de ce point de 

vue, je pense que le bilan de la BCE diminue plus 

rapidement que celui de n'importe quelle banque centrale 

dans le monde à l'heure actuelle, et la réponse est simple. 

Nous ne possédons pas de programme d'obligations 

d'État qui nous fait acheter des millions et des millions 

d'obligations. Dans le cas de la Fed, le programme actuel 

prévoit l'achat de près de 1 000 milliards d'obligations 

par an, 85 milliards par mois. Le cas du Japon est encore 

plus significatif, et le Royaume-Uni a aussi un problème 

lié à l'achat de gilts. Nous n'avons pas ce problème. Si 

nous devions envisager de mettre fin à nos mesures, ce 

qui ne pourrait être que dans un avenir lointain, cette 

"sortie" serait nettement plus facile pour nous. En effet, 

notre bilan a gonflé à la suite des opérations de 

refinancement à long terme, mais il se contracte 

actuellement parce que les banques remboursent les 

fonds en provenance de ces opérations qu'elles n'utilisent 

pas. En fait, le bilan de la BCE est en baisse. 

 

Cette situation va-t-elle avoir un effet sur les taux 

d'intérêt? Pas vraiment. Elle ne devrait pas, parce que 

cette liquidité est une liquidité qui n'est jamais devenue 

de l'argent. Il s'agit d'une liquidité qui n'a jamais été 

utilisée, c'est pourquoi les banques la remboursent. Dans 

cette perspective, la BCE est donc bien placée par 

rapport aux autres banques centrales du reste du monde. 

Ceci étant dit, nous restons conscients du risque 

potentiel à la baisse causé par une inflation très modérée 

qui se maintient pendant une longue période. 

 

Si j'ai bien compris, vous avez posé une question 

concernant les responsabilités nationales. Je pense que 

les gouvernements assument la responsabilité ultime des 

réformes nationales et structurelles, mais il y a une chose 

importante que les gouvernements nationaux doivent 

garder à l'esprit. Cet élément est devenu de plus en plus 

apparent à mesure que nous collaborons davantage, et 

même après la crise. L'une des leçons que nous avons 

tous tirées de la crise est que nos décisions nationales de 

politique ont des effets induits. Elles ont des effets sur 

les autres pays de l'Union européenne, et en particulier 

dans la zone euro. Il  y a donc un intérêt commun à 

concevoir des politiques dont les effets induits n'ont pas 

d'incidence négative sur les autres pays. Cela implique la 

nécessité d'entreprendre des réformes structurelles, parce 

que l'absence de ces réformes a une incidence négative 

sur tous les autres pays de la zone euro. 

1-024 

Antolín Sánchez Presedo (S&D). – (ES) Madame la 

Présidente, il ressort des données du mois d'octobre que 

le crédit aux ménages se stabilise et que le crédit aux 



 

 

entités non financières continue de chuter. Or, pour 

rétablir le crédit, une croissance robuste et des réformes 

structurelles sont fondamentales. Mais ne pensez-vous 

pas que le degré d'exigence de réformes structurelles 

imposé aux États membres est beaucoup plus strict que 

celui que la zone euro s'impose à elle-même? En effet, il 

semblerait que l'accord pour doter le Fonds unique de 

résolution prendra fin en 2026. Cela vous paraît-il un 

délai raisonnable, compte tenu des circonstances de la 

crise, ou cela témoigne-t-il l'absence de volonté 

d'accélérer le processus et de mettre en place le filet 

public de sécurité? 

 

Ensuite, on annonce que la réserve fédérale entend sortir 

du processus de mesures non conventionnelles, le 

quantitative easing. A-t-on calculé impact que cela 

pourrait avoir sur la politique monétaire européenne? 

Existe-t-il une quelconque forme de dialogue ou de 

coordination? 

1-025 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Il n'est pas facile d'évaluer l'impact 

d'un éventuel ralentissement progressif des achats 

d'obligations d'État par la Fed américaine. Nous avons 

cependant un exemple qui peut nous servir de guide. Au 

mois de mai, si ma mémoire est bonne, le marché avait 

le sentiment que ce ralentissement progressif risquait de 

commencer d'un moment à l'autre, et ce sentiment a 

provoqué des mouvements massifs d'obligations sur les 

marchés financiers. Ces mouvements ont principalement 

touché les marchés émergents. Ils n'ont que très peu 

touché les marchés européens, même les marchés 

obligataires principaux. Sur les marchés émergents, je 

dirais que ces mouvements ont touché principalement les 

trois, quatre ou cinq pays les plus vulnérables, c'est-à-

dire ceux présentant des déficits publics élevés, des 

déficits élevés des comptes courants et un manque 

apparent de réformes structurelles. 

 

Si cet exemple peut nous être utile, nous ne devons pas 

nous attendre à des conséquences majeures sur nos 

propres marchés obligataires, même sur les marchés 

obligataires principaux, en cas d'interruption ou de 

réduction progressive de ce programme. En outre, je 

dirais que l'incertitude qui règne actuellement sur les 

marchés financiers est inférieure à ce qu'elle était il y a 

quelques mois, mais il est difficile de faire des 

prévisions dans un domaine comme celui-là. 

 

En termes de ce que nous pourrions faire – et vous me 

demandez si nous allons coopérer – notre objectif est de 

préserver la stabilité des prix. Nous calibrerons nos 

mesures en fonction des conséquences qu'elles auront ou 

pourraient avoir sur notre objectif de stabilité des prix. 

1-026 

Antolín Sánchez Presedo (S&D). – (ES) Et concernant 

la question de la rapidité des processus de réformes dans 

la zone euro et de la dotation du Fonds unique pour 2026 

telle qu'elle se présente aujourd'hui, ne pensez-vous pas 

que tout cela aille trop lentement, compte tenu des 

besoins de rétablir le crédit et la confiance dans les 

marchés? 

1-027 

Mari o Draghi, président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Il y a deux questions. La première 

est le temps nécessaire pour le fonds – je suis désolé de 

ne pas avoir répondu à cette question plus tôt – le temps 

nécessaire pour que le fonds parvienne au montant final 

de 1 %. L'autre question est de savoir à quel moment le 

fonds, même s'il n'est pas achevé, pourrait commencer à 

servir de véritable fonds européen. 

 

Je pense qu'il est possible de travailler avec des 

échéances plus courtes. L'idée d'alimenter le fonds en 

trois ans, de demander au système bancaire de payer la 

facture en un temps très court, mériterait peut-être qu'on 

la reconsidère avec attention. Je ne sais pas exactement 

quelles pourraient être les conséquences, mais l'idée 

d'avoir un fonds, même incomplet, fonctionnant comme 

un fonds réellement européen, pourrait bien devenir 

réalité en un temps plus court, parce que le message 

politique serait certainement important et pertinent. 

1-028 

Diogo Feio (PPE). – (PT) Monsieur le Président, je tiens 

à vous féliciter. Cette année 2013 touche à sa fin. Cette 

année a vu un État membre, l'Irlande, sortir de son 

programme d'ajustement. Pensez-vous qu'en 2014, un 

autre État membre, à savoir le Portugal, puisse lui aussi 

sortir de son programme d'ajustement? 

 

Je voudrais également connaître les critères de 

conditionnalité susceptibles d'être imposés aux États qui 

sont soumis à un programme d'ajustement et qui auraient 

besoin d'une période de transition pour accéder aux 

marchés. Enfin, une question directe concernant l'union 

bancaire. A-t-elle pour vocation d'assurer la surveillance 

du secteur financier? 

 

La deuxième question porte sur la situation des États qui 

peuvent avoir besoin d'une période transitoire pour sortir 

du programme et accéder au marché. Quels critères de 

conditionnalité pourront leur être imposés à l'avenir? La 

troisième question concerne l'union bancaire qui est 

conçue pour la surveillance, pour la résolution et pour la 

garantie des dépôts. N'estimez-vous pas, en ce qui 

concerne la garantie des dépôts, qu'il faille se diriger 

plus résolument vers une solution européenne permettant 

de redonner confiance aux déposants? 

 

Monsieur le Président, cela fait plus d'un an que le 

dialogue économique a été engagé et, comme il est sur le 

point de se terminer, j'aimerais vous souhaiter un joyeux 

Noël et une excellente année 2014. J'espère que l'année à 

venir nous permettra d'assister à la sortie d'un autre État 

membre du programme d'ajustement. 

1-029 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Permettez-moi de dire quelques 

mots concernant le Portugal. Le dixième examen du 

programme est actuellement en cours, et il est donc très 

tôt pour dire quoi que ce soit concernant l'état actuel de 

mise en œuvre des réformes. Les résultats obtenus 

jusqu'à présent ont été satisfaisants et les autorités 

continuent de manifester un engagement fort en faveur 

des objectifs quantitatifs du programme. 
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Les données qui nous parviennent concernant les 

variables macroéconomiques et fiscales indiquent 

clairement que la situation s'améliore. Le PIB réel a 

progressé pendant deux trimestres consécutifs, le 

chômage est en baisse, le compte courant est 

actuellement en excédent, et les recettes fiscales se 

portent bien elles aussi. La confiance s'améliore 

régulièrement. Nous avons également constaté une 

baisse des rendements des obligations souveraines, ce 

qui aidera certainement les autorités à retrouver un accès 

aux marchés. Évidemment, ce processus devra se faire 

dans le respect des conditions définies par le 

programme. 

 

La mise en œuvre de certaines mesures d'assainissement 

expansionnistes importantes entraîne certains risques sur 

le plan juridique. Le secteur financier a connu une baisse 

significative de sa rentabilité au cours des trois premiers 

trimestres de l'année 2013 sous l'effet d'une récession 

prolongée. Même si la situation économique s'améliore 

actuellement, il faudra peut-être du temps pour que cette 

amélioration se traduise par une meilleure rentabilité du 

système bancaire. Il est essentiel de continuer le suivi. 

Comme je l'ai dit précédemment, il est trop tôt pour 

prédire quand le Portugal pourra sortir de ce programme, 

d'autant plus que le 10e examen du programme est 

encore en cours. 

 

En ce qui concerne la période transitoire, il y aura un 

programme adapté à la situation pendant cette période et 

nous devons encore déterminer la forme que prendra ce 

programme. 

 

Vous avez également posé une question concernant la 

garantie des dépôts. Ce point a été reporté. En un sens, 

nous allons continuer d'en discuter. Nous n'y avons pas 

encore renoncé, mais comme vous le voyez, il faudra y 

revenir dans les discussions futures. 

 

En ce qui concerne le quatrième point, permettez-moi de 

vous souhaiter moi aussi un joyeux Noël ainsi qu'à 

l'ensemble du Parlement. 

1-030 

Liem Hoang Ngoc (S&D). – Madame la Présidente, 

j'aurais deux questions: l'une sur l'union bancaire, l'autre 

sur la macroéconomie. 

 

Je voudrais tout d'abord, avec beaucoup de collègues de 

mon groupe, vous féliciter pour vos prises de position 

sur l'union bancaire: vous avez contribué à faire en sorte 

que cette union soit aujourd'hui quasiment achevée. Il 

nous manque encore – comme vous l'avez dit – un fonds 

de résolution unique; vous avez fait une déclaration 

aujourd'hui en sa faveur, ce qui un pas important. Pour 

achever cette union, il manque également une loi 

bancaire européenne. 

 

Nous sommes allés, avec Sharon, au Royaume-Uni en 

délégation de la commission des affaires économiques et 

monétaires et comme nous l'avons constaté, le 

Royaume-Uni lui-même attend que l'Union aille dans 

cette direction, lui qui a mis en place la commission 

Vickers. J'aurais donc voulu avoir votre position sur les 

propositions de M. Liikanen, que nous avons soutenues 

au Parlement, avec le rapport McCarthy. Il serait peut-

être bien que l'Union européenne se dote d'une loi 

bancaire qui unifie toutes les pratiques nationales, dans 

le cadre de l'union bancaire. 

 

Ma deuxième question porte sur la macroéconomie. 

Mon ami Langen vous a interpellé tout à l'heure pour 

vous demander s'il était de votre ressort de parler de 

politique budgétaire et de politique structurelle. 

Normalement, cela n'entre pas dans le cadre de vos 

missions, mais comme vous avez donné une interview 

dans le journal du dimanche hier, je vous prends au mot. 

 

Je vous trouve, à cet égard, extrêmement sévère avec la 

France, aussi sévère que mon collègue Klintz – qui n'est 

plus là –, sévère parce que la France, aujourd'hui, 

assume quasiment haut et fort sa politique de l'offre. Elle 

a baissé de vingt milliards l'impôt sur les sociétés, au 

moyen d'un crédit d'impôt, elle s'apprête à baisser 

l'impôt sur les sociétés, elle a réduit la dépense publique 

beaucoup plus que les précédents gouvernements et elle 

met en place la flexisécurité sur le marché du travail. Je 

vous trouve donc extrêmement sévère, s'agissant des 

réformes structurelles. 

 

Le vrai sujet, aujourd'hui, ce ne sont pas les réformes 

structurelles. Le vrai sujet – vous l'avez souligné, c'est 

votre deuxième annonce du jour –, c'est qu'il y a une 

réelle menace de déflation, aujourd'hui, en Europe. Face 

à cette situation, vous avez pris les bonnes mesures de 

politique monétaire. Mais est-ce que cela suffit? 

 

Vous êtes un fin connaisseur de l'histoire économique et 

la situation me rappelle un peu le débat des années 30, 

dans la commission McMillan – que vous connaissez. Il 

y avait à l'époque une ligne du Trésor britannique qui 

consistait à dire: "La politique monétaire suffit". À 

l'époque, il n'y avait pas besoin de politique structurelle 

parce qu'il n'y avait pas de négociations collectives, il 

n'y avait pas de salaire minimum, il y avait très peu de 

protection sociale. La question était alors la suivante: 

"Est-ce que la politique monétaire suffit, ou ne faut-il 

pas lui ajouter une petite dose de politique budgétaire?". 

 

Nous menons aujourd'hui le même débat et j'aurais 

voulu vous demander s'il n'y a pas une contradiction 

entre reconnaître qu'il y a peut-être un effet 

multiplicateur de la dépense publique – il y a aujourd'hui 

un débat à ce sujet entre le FMI, la BCE et la 

Commission – et dire sempiternellement qu'il faut 

continuer à pratiquer la consolidation budgétaire en 

réduisant drastiquement la dépense publique. 

1-031 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) En ce qui concerne l'union bancaire: 

comme vous l'avez dit, nous soutenons l'union bancaire. 

La BCE a toujours défendu cette position. En ce qui 

concerne le rapport Liikanen en particulier, nous avons 

eu une consultation publique en mai 2013. Après cette 

consultation publique, la Commission a présenté un 



 

 

analyse d'impact incluant des propositions législatives, 

jusqu'à la fin de l'année 2013, mettant l'accent sur les 

propositions de séparation obligatoire avancées dans le 

rapport Liikanen. Comme l'indique votre contribution de 

janvier 2013, la BCE juge opportun de séparer certaines 

activités à haut risque des établissements financiers sans 

lien avec la fourniture de services liés aux clients. 

Toutefois, il est clairement nécessaire d'adopter une 

approche européenne commune de la séparation de 

certaines activités des banques. L'ABE devrait 

développer des critères à l'échelle de l'Union pour la 

séparation obligatoire afin de garantir un traitement 

uniforme dans toute l'Union. Cette approche est d'autant 

plus importante que certains États membres avancent 

déjà des propositions de réformes structurelles. 

 

Nous nous réjouissons de l'intention de la Commission 

d'adopter une proposition législative relative à la 

séparation structurelle, dont la présentation est prévue 

pour la fin de cette année je pense, afin de garantir la 

mise en place d'un cadre harmonisé dans l'Union 

européenne. Nous saluons également les 

recommandations formulées par le groupe de haut 

niveau présidé par Erkki Liikanen. Ces démarches sont 

les bienvenues, tant pour la cohérence entre les 

législations des différents pays que pour ce qui concerne 

la séparation. 

 

Concernant votre deuxième question, vous avez 

absolument raison. La politique monétaire ne peut pas 

tout faire. La politique monétaire ne compense pas le 

manque d'action des gouvernements sur le plan des 

réformes structurelles. Elle ne peut pas corriger les 

budgets des gouvernements, elle ne peut pas réparer le 

système bancaire ni compenser le manque de capital. Ce 

sont des choses que le politique monétaire ne peut pas 

faire. D'un autre côté, je pense que notre politique 

monétaire a fait beaucoup de choses. Nous sommes prêts 

à agir, mais nous ne pouvons pas résoudre les problèmes 

des autres institutions. Il faut que d'autres mesures soient 

prises. 

 

Concernant les aspects particuliers de l'assainissement 

budgétaire, comme je l'ai dit précédemment: ne revenez 

pas sur les progrès accomplis. Cette formule s'accorde 

parfaitement avec nos projections macro-économiques, 

qui indiquent clairement que l'un des moteurs de la 

relance progressive sera une réduction de la pression 

fiscale par rapport à celle observée au cours des 12 à 

15 derniers mois. Ces éléments sont en place, ne les 

réduisez pas à néant. Ne recommencez pas dans un an à 

produire des déficits publics plus importants, des 

niveaux d'endettement plus importants, parce que le 

marché ne verra pas cela d'un bon œil, comme nous 

l'avons déjà vu dans l'exemple que je viens de citer à 

propos du Portugal. 

1-032 

Gay Mitchell (PPE). – (EN) Tout d'abord, Monsieur 

Draghi, je vous remercie pour tout le travail que vous 

avez fait cette année et pour le travail accompli par la 

Banque centrale. Je me joins à d'autres pour vous 

souhaiter un joyeux Noël. 

 

Je voudrais également vous inviter à parler de l'Irlande. 

Comme vous le savez, les Irlandais se sont montrés 

stoïques et ont consenti des efforts considérables sans 

que cela ne provoque de troubles sociaux. Les gens ont 

dû accepter une baisse des salaires et des retraites, une 

augmentation des impôts, et ils ont supporté 

l'instauration d'un impôt foncier et couvert les dettes 

bancaires à hauteur de 10 000 euros pour chaque 

homme, femme et enfant. Des efforts considérables ont 

donc été faits, et le gouvernement irlandais compte 

poursuivre dans cette voie. Ces efforts nous valent des 

niveaux sans précédent d'investissements directs 

étrangers, le chômage est en baisse, le déficit budgétaire 

est peu à peu maîtrisé, et les perspectives de croissance 

sont bonnes, mais il faut que les gens entendent tout 

cela. Il faut que les gens comprennent que tous ces 

sacrifices ont un sens. Je vous invite, dans l'esprit de 

Noël, à dresser un tableau pour les habitants d'Irlande 

pour 2014 et au-delà, à montrer tout ce que cela signifie 

pour l'Irlande et pour les autres pays. Quel sera le fruit 

de tous ces efforts? Quelles sont vos prévisions pour 

l'Irlande et pour tous les pays qui assainissent leurs 

finances, pour l'année prochaine et au-delà? 

1-033 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Quand on regarde l'Irlande, je pense 

que tout ce que vous avez dit est absolument exact. La 

mise en œuvre du programme en Irlande a toujours été et 

reste conforme au calendrier prévu, ce qui a permis aux 

autorités de terminer avec succès le programme actuel. 

Pour ce qui est de l'avenir, nous gardons une évaluation 

positive mais plus prudente du budget pour 2014, même 

si nous prévoyons aussi la réalisation des objectifs. Du 

côté positif, la perspective de déficit par rapport au PIB a 

été fixée de façon crédible à 4,8 %, soit un taux inférieur 

au déficit de 5,1 % entraînant une procédure de déficit 

excessif. La situation du secteur bancaire irlandais reste 

toutefois préoccupante, avec des problèmes non résolus 

qui nécessitent encore des mesures rapides et décidées. 

 

Les résultats de l'exercice irlandais d'évaluation 

spécifique des bilans présentés récemment indiquent 

que, même si cette analyse n'a pas révélé de pénurie de 

fonds propres, il convient d'apporter des ajustements aux 

provisionnements ainsi qu'aux actifs pondérés en 

fonction du risque. Il faudrait régler ces problèmes avant 

l'évaluation complète dans le cadre du MSU, et il 

convient donc de dire clairement que l'évaluation des 

bilans qui vient d'avoir lieu n'est pas de nature 

prospective et ne correspond donc pas à la stricte 

simulation de crise qui sera requise et qui aura lieu dans 

le cadre de l'évaluation complète du MSU. 

  

La sortie de l'Irlande du programme a donc mis en 

évidence la réussite des mesures parfois douloureuses 

mais inévitables qu'il fallait prendre. Il est capital que 

l'Irlande poursuive ses efforts dans les domaines que je 

viens de citer, mais vous m'avez aussi demandé quels 

seraient les fruits de ces efforts. Ces efforts vont 

permettre une croissance supérieure, plus d'emplois et 

plus de liberté, dans un certain sens. Quelqu'un a déclaré 

aujourd'hui en Irlande qu'en quittant le programme, 

l'Irlande avait retrouvé sa fierté. C'est exact, et c'est une 
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idée d'autant plus vraie qu'elle se traduit par plus de 

croissance et plus d'emplois. 

1-034 

Peter Skinner (S&D). – (EN) Monsieur Draghi, vos 

propos montrent une fois de plus que l'Irlande est un 

exemple de réussite. Il est bon de noter à quel point les 

Irlandais sortent renforcés de cette épreuve, et j'espère 

qu'ils continueront de progresser. 

 

J'ai également écouté vos commentaires concernant le 

rôle que vous allez jouer dans l'évaluation des actifs et 

des obligations souveraines et concernant, de façon plus 

générale, le nouveau rôle de surveillance économique 

qui va être confié à votre institution. Je voudrais 

cependant revenir sur la question de mon collègue 

concernant la Banque centrale, le monétarisme et sa 

finalité philosophique dans l'économie générale. Vous 

avez répondu en partie à cette question, mais je dirais 

que la banque aborde effectivement des questions 

macroéconomiques sans s'impliquer directement dans ce 

qu'il  se passe sur le terrain, dans un rôle de surveillance 

prudentielle. Vous avez trois autorités européennes de 

surveillance qui affirment jouer un rôle au sein du 

Comité européen du risque systémique. Il y a également 

un comité conjoint qui, je dois dire, est à peine sorti de 

l'œuf, et qui pourrait bien être mort-né. 

 

Loin de moi l'idée d'insinuer que les gens n'ont pas 

essayé, mais quand je pense aux objectifs de ce 

Parlement et aux prescriptions que nous avions définies 

précédemment, je constate a) que nous avons été 

dépassés par certains événements, mais aussi b) que 

nous avons vu certaines questions mises sur le côté. Je 

ne sais pas où se situe selon vous le rôle à jouer entre 

l'approche de macrosurveillance de la BCE et les rôles 

de surveillance prudentielle dévolus aux autorités 

européennes de surveillance. Comment allons-nous 

combler la différence, comment allez-vous les écouter, 

et comment pouvons-nous être confiants et certains que 

vous tiendrez compte de ce qu'il faut faire quand ces 

autorités affirment que quelque chose doit être fait 

d'urgence? 

1-035 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Il s'agit certainement d'une question 

très importante sur laquelle le Conseil des gouverneurs 

s'est déjà penché. Cela n'a pas encore été annoncé, mais 

le Conseil des gouverneurs a mis en place un système 

permettant aux responsables de la surveillance 

macroprudentielle de dialoguer avec les responsables de 

la surveillance microprudentielle au sein du MSU. Ce 

n'est pas un problème facile à résoudre, puisque nous 

voulons, d'un côté, maintenir une séparation stricte entre 

la politique monétaire et la surveillance. D'un autre côté, 

et en particulier en matière de surveillance prudentielle, 

il existe des synergies entre les informations que les 

deux côtés peuvent recueillir à propos de problèmes 

particuliers. Je pense notamment à la détection des 

bulles, aux instruments de lutte contre les bulles, à la 

possibilité ou non qu'une politique monétaire générale 

soit la source d'une bulle, et ainsi de suite. Il existe donc 

un système assez élaboré que le Conseil des gouverneurs 

a mis du temps à définir dans les détails, et il sera rendu 

public avant la fin de l'année. L'idée est de faire 

exactement ce que vous suggérez, à savoir de permettre 

un exercice conjoint de la surveillance 

macroprudentielle et de la surveillance 

microprudentielle, sans que l'une influence l'autre, mais 

au sens d'un partage d'informations et d'un partage 

d'évaluations concernant la gravité des situations 

concernées. 

1-036 

Astrid Lulling (PPE).  – Madame la Présidente, 

Monsieur le Président, nous sommes en train de passer 

en revue le système européen de supervision. 

 

Dans ce cadre, certains de mes collègues répètent à 

l'envi que la BCE cumule maintenant trop de pouvoirs. 

 

Cela ferait beaucoup trop pour un seul homme et pour 

une seule institution. Les garde-fous institutionnels qui 

sont mis en place ne semblent pas les convaincre. 

 

Qu'avez-vous, Monsieur le Président, comme argument 

à leur adresser en réponse? Espérez-vous que les faits 

leur donneront tort et, qu'en particulier, une gouvernance 

adaptée pourrait être une réponse adéquate aux pouvoirs 

et missions de la BCE? 

1-037 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Permettez-moi de dire tout d'abord 

que ce n'est pas la BCE qui a demandé cette 

accumulation de pouvoirs, mais que c'est vous, les 

législateurs – Parlement européen et Conseil – qui avez 

jugé que la BCE était le bon endroit pour mettre en place 

le mécanisme de surveillance. La seule réaction possible 

pour nous, et c'est la réaction que nous avons eue jusqu'à 

présent, consiste à renforcer les normes de responsabilité 

et de transparence, tout d'abord envers le Parlement 

européen, puis envers tous les autres, y compris le 

Conseil. 

 

Nous avons pleinement tenu compte des indications du 

Parlement européen. La seule façon de réagir est 

d'accepter des normes de responsabilité et de compte-

rendu plus strictes que celles appliquées normalement à 

la politique monétaire. Tel est, dans un certain sens, 

l'objectif de l'accord interinstitutionnel que nous avons 

conclu avec le Parlement européen. Cet accord a été une 

étape très importante, et je tiens à en remercier le 

Parlement européen dans son ensemble, de même que la 

commission des affaires économiques et monétaires et sa 

présidente. Sharon, merci beaucoup pout tout ce que 

vous avez fait, avec votre équipe et vos collaborateurs, 

pour parvenir à cet accord. 

1-038 

Ramon Tremosa i Balcells (ALDE). – (EN) Monsieur 

Draghi, merci beaucoup. J'ai deux très brèves questions. 

Pensez-vous que l'union bancaire soit compatible avec le 

maintien du droit de veto des États membres contre les 

décisions européennes relative à la résolution des 

défaillances bancaires? Ma deuxième question concerne 

l'évaluation complète par la BCE. L'incertitude est une 



 

 

préoccupation majeure, dans la mesure où des 

paramètres importants n'ont pas encore été 

communiqués concernant, par exemple, le traitement de 

la dette souveraine, l'ampleur de la simulation de crise et 

le traitement du risque systémique dans l'évaluation de la 

qualité des actifs et dans les simulations de crise. Bien 

sûr, une intervention de cinq minutes ne suffit pas à 

fournir des informations à ce sujet, mais je voudrais au 

moins savoir quand nous pouvons espérer en savoir plus 

sur le traitement de la dette souveraine et l'ampleur des 

simulations de crises. 

1-039 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Un moment... À quel droit de veto 

faisiez-vous référence? 

1-040 

Ramon Tremosa i Balcells (ALDE). – (EN) Celui des 

États membres. Il semble que, dans le nouvel accord 

relatif à la résolution, les États membres souhaitent 

garder un droit de veto sur les décisions européennes de 

résolution de la défaillance d'une banque. 

1-041 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Je n'en ai pas connaissance. C'est 

peut-être le cas, mais je n'ai pas connaissance de ces 

intentions. 

1-042 

Ramon Tremosa i Balcells (ALDE). – (EN) Mais si 

c'était le cas, certains États membres pourraient-ils avoir 

cette possibilité? 

1-043 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Non, il me semble que cela n'aurait 

pas beaucoup de sens. En fait, il n'y a pas beaucoup de 

sens au fait de pouvoir opposer son veto à la déclaration 

de non-viabilité d'une banque. Je pense que la question 

du veto pourrait se présenter en cas d'utilisation des 

ressources du MES dans une situation de résolution. 

Vous garderiez le traité actuel relatif au MES, qui donne 

en fait un droit de veto à tout le monde. En ce qui 

concerne l'évaluation globale de non-viabilité d'une 

banque, par contre, je n'ai pas conscience d'une question 

liée au droit de veto. 

 

Concernant le deuxième point, oui, vous avez 

absolument raison, il y a une certaine incertitude, mais le 

fait est que nous venons à peine de commencer. Nous 

prévoyons d'accélérer notre communication concernant 

les paramètres de l'évaluation de la qualité des actifs et 

des simulations de crise, et nous avons conscience que le 

plus tôt sera le mieux pour le secteur bancaire, pour les 

régulateurs et aussi pour la BCE, qui devra utiliser cet 

instrument. 

 

N'oublions pas que, même si l'annonce des résultats 

définitifs des tests est prévue pour le mois de septembre 

ou d'octobre de l'année prochaine, si des mesures 

devaient être prises entre-temps (par exemple pour 

recapitaliser ou provisionner certaines banques dont les 

fonds propres sont jugés insuffisants, en particulier dans 

le cas d'entreprises cotées), il serait impensable 

d'attendre jusque fin octobre 2014, ou peu importe 

quand, pour rendre ces mesures publiques. Si des 

mesures correctives sont effectivement requises, en 

particulier dans le cas d'entreprises cotées, il faudra 

l'annoncer immédiatement, parce que les marchés ont 

besoin de le savoir. 

 

Premièrement, nous allons accélérer le plus possible la 

communication. Deuxièmement, il est vrai que les 

résultats définitifs seront annoncés en octobre 2014 ou je 

ne sais quand, mais il est vrai aussi que, dans certains 

cas les règles des marchés financiers nécessiteront une 

information immédiate si des mesures correctives 

doivent être prises. 

1-044 

Marino Baldini (S&D).  – (IT) Monsieur le Président, 

chers collègues, j'adresse ici ma première question en 

tant que nouveau député depuis le 1er juillet, puisque je 

viens de Croatie. 

 

Naturellement, à de nombreuses reprises lors des débats 

avec les eurosceptiques au cours de la seconde moitié de 

cette année, nous avons pu donner des exemples 

d'actions positives de la Banque centrale européenne et 

je vous félicite pour ces résultats. Par ailleurs, à cet 

égard, je souhaiterais poser une question. Je souhaite 

faire référence au cas de l'Irlande, très positif, qui 

indique que, peut-être, il sera beaucoup plus facile de 

sortir de la crise économique pour les pays les plus 

petits, pour les petites économies, qui ne sont pas aussi 

importantes que d'autres économies de l'Europe du Sud. 

 

En ce qui concerne la région d'où je viens, toute une 

série de pays, six pour être exact, ont enfin enregistré 

une croissance cette année; certains de ces pays sont 

certes importants, mais aucun n'est membre de l'Union 

européenne. Par ailleurs, la Slovénie et la Croatie 

traversent de graves problèmes, banquiers pour la 

Slovénie et économiques pour la Croatie. Cela fait 

désormais quatre trimestres qu'on y enregistre une baisse 

permanente de la production et de l'économie. Ces deux 

pays, que l'on peut considérer comme économiquement 

plus développés, traversent néanmoins une crise 

économique très grave. 

 

Dès lors, pourriez-vous fournir des indications 

économiques, voire partager mon optimisme prudent 

selon lequel il pourrait être plus facile pour ces pays de 

sortir de la crise ou de prendre le chemin de la 

croissance comme l'a fait l'Irlande, éventuellement dans 

un avenir proche? 

1-045 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Je pense que l'on peut faire preuve 

d'un optimisme prudent aujourd'hui sur la base de 

l'Irlande, du Portugal mais aussi de l'Espagne, un plus 

grand pays. Nous devons examiner les progrès 

accomplis par tous ces pays. Nous devons examiner la 

situation il y a un an ou un an et demi et les 

améliorations impressionnantes qu'ont connues tous ces 

pays. La Grèce est un autre exemple positif. 

 

On a le sentiment que, quelle que soit la taille du pays 

concerné, il est possible de sortir de la crise en menant 
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les politiques qui s'imposent, et que ces pays 

parviendront à traverser cette rivière tumultueuse. Les 

bénéfices qui en découlent en termes de croissance et 

d'emplois se manifestent dans tous les pays que j'ai cités, 

mais il faut faire preuve de détermination pour corriger 

les faiblesses de leurs économies qui ont provoqué les 

déséquilibres. 

1-046 

Werner Langen (PPE). – (DE) J'ai encore une question 

à adresser à M. le président. Les simulations de crises 

dans le cadre de la surveillance bancaire européenne se 

profilent à l'horizon, vous venez d'en parler, et j'ai une 

question précise. Alors que le Comité de Bâle n'est pas 

parvenu à pondérer les risques des obligations d'État, et 

tous les regards se tournent à présent vers la question 

suivante: comment la BCE va-t-elle gérer ce grand 

problème de pondération des obligations d'État dans les 

finances des banques? Vous avez affirmé par le passé, 

tout comme les gouvernements, qu'une série de 

programmes allait aboutir à la séparation des banques et 

des souverains. Pensez-vous que cette prédiction se soit 

réalisée? Jusqu'ici, malheureusement, je n'en ai pas 

l'impression. 

1-047 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Il y a deux questions différentes. 

D'un côté, il s'agit d'évaluer le caractère risqué 

intrinsèque des obligations d'État et d'attribuer 

différentes pondérations de risques à différentes 

obligations d'État. C'est une question qui doit être 

abordée globalement au sein du Comité de Bâle, parce 

qu'il n'est pas possible de traiter différemment les 

obligations européennes, américaines, britanniques ou 

japonaises. Un traitement différent mettrait les banques 

de la zone euro dans une position de concurrence 

défavorable par rapport aux banques américaines, 

britanniques et japonaises. La question de la pondération 

des risques des obligations d'État doit donc être abordée 

au sein du forum mondial qu'est le Comité de Bâle. 

 

Cela ne signifie toutefois pas que nous n'allons pas tenir 

compte des obligations d'État dans notre simulation de 

crise. Lors de la simulation de crise, les obligations 

d'État seront traitées comme tous les autres actifs 

détenus par les banques et devront donc être exposées à 

une situation de crise selon les règles définies par 

l'Autorité bancaire européenne. Il s'agit de deux choses 

différentes. L'une concerne les pondérations spécifiques 

de risques pour les banques et les obligations d'État, et 

l'autre concerne le comportement et la résistance, en cas 

de crise, des obligations d'État détenue par les banques 

établies dans la zone euro.  

1-048 

Gay Mitchell (PPE). – (EN) Monsieur Draghi, le 

document conjoint publié par la Banque centrale 

européenne et la Commission concernant l'accès au 

financement par les PME dresse un tableau qui n'est pas 

très encourageant. Envisagez-vous un deuxième cycle 

d'opérations de refinancement à long terme, et quel 

serait l'effet d'un deuxième cycle pour les PME? 

1-049 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Les banques remboursent 

actuellement leurs opérations de refinancement à long 

terme, et il faut donc se demander une fois de plus 

pourquoi elles ne prêtent pas aux PME. Il y a trois 

raisons fondamentales. La première est le manque de 

fonds. Nous avons réagi à ce problème il y a deux ans 

avec les opérations de refinancement à long terme, et 

aujourd'hui les banques remboursent les fonds reçus. Il 

ne semble donc pas que le manque de fonds soit un 

obstacle majeur empêchant les banques de prêter aux 

PME. Je voudrais ajouter que les banques ont aussi émis 

des obligations, et comme je le disais précédemment, les 

dépôts ont augmenté considérablement au cours de 

l'année écoulée, même dans les pays non centraux. Le 

manque de fonds n'est donc pas un problème, ou du 

moins il ne semble pas être le principal problème à 

l'heure actuelle. 

 

Vient ensuite une deuxième raison qui est le manque de 

fonds propres. L'évaluation de la qualité des actifs nous 

permettra de déterminer si tel est le cas, mais il ne faut 

pas oublier qu'entre 2008 et aujourd'hui – en 2008-2009 

et à la fin de l'année 2012, si je ne me trompe – plus de 

500 milliards d'euros ont été injectés dans le capital des 

banques, à raison d'environ une moitié de fonds publics 

et une moitié de fonds privés. De nombreux 

établissements bancaires ont continué de lever des 

capitaux au cours des quatre, cinq ou six derniers mois, 

ce qui est sans aucun doute une évolution positive. À 

propos, il s'agit ici de moyennes, et il ne faut pas oublier 

que nous avons des milliers de banques et que la réalité 

est totalement différente pour les grandes banques et 

pour les petites, par exemple. Nous ne savons pas ce que 

cachent ces moyennes, et nous allons devoir nous 

pencher sur cette question. Le manque de fonds propres 

pourrait être un obstacle pour certaines catégories de 

banques, même s'il n'apparaît pas dans les chiffres 

agrégés. 

 

La troisième raison est l'aversion au risque: peut-être que 

les banques ne prêtent pas parce qu'elles ont peur que 

leurs clients ne les remboursent pas, et leurs clients ne 

les rembourseront pas parce qu'il n'y pas de clients 

auxquels leurs clients pourraient vendre. Je vous 

rappelle que cette raison est la principale raison évoquée 

lors de l'enquête que nous avons menée auprès des PME, 

pas la dernière mais la précédente, quand nous leur 

avons demandé quel était le principal obstacle à leurs 

activités. Les PME ont cité en premier lieu un manque 

de clients. La pénurie de crédit n'arrivait qu'en deuxième 

position. 

 

Je pense que les choses se sont améliorées et que nous 

assisteront bientôt à un retour du crédit, un indicateur 

dynamique de croissance future, montrant ainsi que 

l'aversion au risque des banques est en fait en recul. 

 

Je vois que Sharon me regarde et me demande de 

terminer ma réponse. Je sens la pression. 

 

(Rires) 



 

 

1-050 

La Présidente. - (EN) C'est uniquement parce que je 

veux faire passer encore une question. Nous tenons à en 

avoir pour notre argent, au Parlement.  

1-051 

Sylvie Goulard (ALDE). – Madame la Présidente, 

Monsieur le Président, je vous remercie de subir encore 

une question de ma part. Vous avez répondu aujourd'hui 

de manière extrêmement convaincante, notamment, aux 

questions sur la sortie de l'euro. 

 

Je voudrais vous demander si vous partagez mon 

inquiétude – majeure – sur la confiance mutuelle en 

Europe et sur le fossé qui se creuse entre le Nord et le 

Sud, et ce malgré tous vos efforts, malgré toute la 

législation que nous avons adoptée. 

 

Que pouvons-nous faire, en tant qu'institution commune, 

pour éviter que ce fossé ne se creuse davantage encore 

dans la mesure où, personnellement, j'ai le sentiment que 

cela cadre pleinement dans votre mandat? Parce que la 

monnaie, c'est la confiance et, sans confiance entre les 

principaux acteurs du système, je crois que les mesures 

techniques risquent de ne pas produire l'effet que nous 

attendons. 

1-052 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) Il s'agit d'une question très 

importante, parce que la confiance est au cœur de tout 

progrès accompli au niveau de la gouvernance 

européenne. Posons-nous la question: pourquoi la 

confiance a-t-elle disparu? La confiance a disparu parce 

que les gens avaient le sentiment que les règles n'étaient 

pas respectées, que la discipline budgétaire du pacte de 

stabilité et de croissance avait été complètement oubliée 

au début des années 2000 et/ou parce que les gens 

avaient l'impression qu'à l'exception d'un ou deux pays, 

les réformes structurelles n'avaient pas été réalisées. 

 

La meilleure façon de rétablir la confiance est de 

respecter les règles fixées de commun accord, de 

partager la souveraineté, et de comprendre que les 

politiques économiques ont des effets induits dans les 

autres pays. Ce qui sape la confiance, c'est l'indifférence 

face aux prises de décisions au niveau national et le 

manque de conscience de l'effet de ces politiques sur les 

autres pays. C'est l'absence de prise en compte des 

conséquences qui sape réellement la confiance. Et enfin, 

il faut mener les politiques qui s'imposent pour montrer 

que les pays sont capables de tenir sur leurs propres 

jambes. Comme nous l'avons dit à plusieurs reprises, on 

ne peut pas avoir une union composée de créanciers 

permanents et de débiteurs permanents. Les pays doivent 

montrer que parfois, fût-ce une fois par génération, ils 

sont capables d'être des créanciers. Je pense que c'est 

ainsi que l'on rétablit la confiance. 

1-053 

Pervenche Berès (S&D). – Madame la Présidente, 

Monsieur le Président, vous avez fait beaucoup - chefs 

d'État et de gouvernement, ministres des finances, 

Parlement européen – finalement, depuis le début de 

cette mandature. Tout le monde s'est beaucoup mobilisé 

pour restaurer la stabilité des marchés, y compris ceux 

qui ont contribué, sans doute, à la question de la 

conférence. 

 

Mais un point critique tient à la question du financement 

de l'économie, que vous avez évoquée en parlant des 

petites et moyennes entreprises tout à l'heure. Plus 

fondamentalement, le commissaire Barnier vient de 

mettre sur la table un document pour mettre en 

perspective les questions du financement de 

l'investissement à long terme. Or, nous constatons – y 

compris en Allemagne – qu'un institut comme DIW 

considère qu'un montant de 75 milliards d'euros par an 

serait nécessaire pour financer les investissements 

nécessaires. 

 

Comment articuler tout cela? Quelle contribution la 

politique monétaire peut-elle apporter à ce financement 

de l'économie à long terme sachant – me semble-t-il – 

que beaucoup des actes législatifs qui ont été adoptés et 

des réglementations qui ont été mises en œuvre ont un 

impact dans ce domaine? 

1-054 

Mario Draghi , président de la Banque centrale 

européenne. - (EN) La plus grande contribution que 

puisse apporter la politique monétaire est de poursuivre 

sa mission première, qui est de maintenir la stabilité des 

prix. Quand je parle de stabilité des prix, et je l'ai déjà 

dit précédemment, je parle de stabilité dans les deux 

sens, à la hausse comme à la baisse. À l'heure actuelle, 

nous traversons une longue période d'inflation inférieure 

à 2 %. Nous voulons garder une politique monétaire 

accommodante. Nous avons publié des orientations 

prospectives selon lesquelles nous continuons de nous 

attendre à ce que les taux d'intérêt directeurs restent à 

leur niveau actuel, voire à un niveau encore inférieur, 

pendant une longue période. En novembre, 

conformément à ces orientations prospectives, nous 

avons baissé les taux. Nous allons rester vigilants parce 

que, comme je l'ai dit précédemment, nous avons bien 

conscience du risque à la baisse que représente une 

inflation aussi basse. Nous sommes disposés à agir et 

disposons de nombreux instruments pour le faire. Voilà 

la plus grande contribution possible de la politique 

monétaire. 

1-055 

La Présidente. - Ceci conclut le dialogue monétaire. 

 

Le prochain dialogue monétaire aura lieu le 

3 mars 2014. 

 

(La réunion est levée à 17 h 10) 

 


