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monétaires

1-003

(La séanceest ouverte a 16 10)
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Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne.- (EN) Madame la Présidge, chers
membres de la commission des affaires économiques et
monétaires, c'est un plaisir pour moi de me présenter a
nouveau devant votre commission a un moment aussi
décisif. Au cours des jours et des semaines qui nous
séparent de la fin de cette |dgisire, 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 rdle crucial et constructif pour faire en sorte que
cete prochaire étape ait une dimension réellement
euopéenne.

C'est également la derniére fois que je discuterai avec
vous decertainspoints de détail relatifs au mécanisme
de surveillance unique. Sous résedessa désignation
par le Conseil, Daniéle Nouy deviendra présidente du
comité de surveillance aompter du lejanvier2014.

Elle deviendra alors également votre interlocutrice
privilégiée pour les questions relatives au MSU.

Je commencerai aujourd’hui par faire le point de
I'évolution économique et monétaire de la zone euro.
J'expliquerai plus enédail nos décisions récentes de

politique monétaire, et je vous rendrai compte de I'état
d'avancement des préparations du MSU.

Depuis notre réunion de septembre, les informations
regues ont confirmé Il'appréciation de la BCE, a savoir
que les pressions s®jacentes sur les prix restent
modérées a 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, a raison
de 0,1% de juillet a septembre, de trimestre a trimestre,
aprés une hausse de @@ au cours du deuxieme
trimestre de cette année. L'évolution des indicateurs de

confiance tirés d'enquétes jusqu'au mois de novembre
laissent prévoir une croissance modeste au dernier
trimestre de l'année également. Parallélement, le
chbmage 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 a ce
gue la production continueedse 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 bénéficied'une
augmentation progssive de la demande en
exportations. En outre, I'amélioration de la situation sur
les marchés financiers et la baisse de lincertitude
semblent se répercuter progressivement sur I'économie
réelle. Enfin, les progrés réalisés en matiére
d'assainissementutgétaire ont renforcé la confiance
des marchés dans la résilience de la zone €Deo.
facteur devrait avoir lui aussi une incidence positive sur
I'économie.

Les risquesqui pésent sur les perspective restent
pourtant & la baisse. lls sont principalemdigs a
l'incertitude concernant I'évolution de ['économie
mondiale et la situation sur les marchés financiees
cours plus élevés des produits de bdsedemande
interne et la croissance des exportationsnt été
inférieures aux attentes et l'insuffice des réformes
structurelles dans les pays de la zone euro pourrait aussi
avoir une incidence négative siéithtde l[économie

Selon l'estimation rapide d'Eurostat, le taux d'inflation
IPCH annuel a augmenté en novembre pour atteindre
0,9%, apresawoir fortement chuté de fagcanattendue a
0,7% en octobre. Les pressions sgasentes sur les
prix dans la zone euro devraient rester modérées a
moyen terme.Nous pourrions traverser une période
prolongée de faible inflatignsuivie d'un mouvement
progressif a la hausse aboutissant a des taux d'inflation
inférieurs a 26 mais proches de ce chiffre. Ces
prévisions refletente rythme modeste de la repriselet

fait que les attentes a moyen efoag terme en ce qui
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concerne 'inflation restent totalememgolidaires de la
stabilité des prix

La dynamique monétairen particulieda dynamique d
crédit, restent faibles. Le taux de croissance annuel des
préts au secteur privé s'est stabilisé, mais a des niveaux
négatifs. La dynamique de crédit faible caog de
refléter principalement la phase actuelle du cycle de
I'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, permetteznoi a présent
d'expliquer plus endétail 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 notrpolitique monétairé& venir

dans un environnement exceptionnellement incertain.
Nous avons déclaré que nous nous attendions a ce que
les taux d'intérét directeurs restent a leur niveau actuel,
voire & un niveau encore inférieur, pendant une longue
période. Cette déclaration était sdsena la condition
d'une perspective d'inflation globalement faible & moyen
terme, ce qui est actuellement le cas, comme je viens de
I'expliquer.

Conformément a nos orientations prospectives, nous
avons décidé en novembre d'abaisser encore les taux
direcieurs de la BCE. L&eaux d'intérésur les principales
opérations de refinancement a été abaissé gmwiRks

de base a 0,2%, tandis que le taux de la facilité deépr
marginal a été abaissé de @fints de base a 0,756. Le

taux de la facilité de déposeresté inchangé a 0,08

Nos orientations prospectives sont maintenues: nous
continuons de nous attendre a ce que les taux d'intérét
directeurs restent a leur niveau actuel, voire & un niveau
encore inférieur, pendant une longue périodea
politiqgue nonétairerestera donc accommodante aussi
longtemps qu'il le faudra.

L'ajustement desaux d'intérétne suffit pas toujours a
maintenir la stabilité des prix. Lorsque je parle de
stabilité des prix, j'entends la stabilité des prix dans les
deux sens.Pendat cette crise, les baisses daux
d'intérétse ont transmises plus lentement et de fagon
plus inégale dans les différents pays de la zone &uro
causede la fragmentation des marchés financiers. Pour
faire face a ce probléeme, nous avons adopté ces
dernéres années une série de mesures non
conventionnelles. Ces mesures avaient et ont toujours
pour but de produiraine transmission plus efficace des
baisses dd¢aux d'intérétde la BCE, de fagon a ce que
notre politique monétairguisse toucher les entrepss

et les ménages dans I'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 a taux fixe sans limite d'allocation, au
moins jusqu'guillet 2015. Nous avons ainsi contribué a
soulager les inquiétudes des banqeescernant leur

financementdes banquegqui restent réticentes a préter
aux ménages et aux entreprises.

Iy a deux ans, nous avons apporté un soutien de
financenent aux banques de laone europar deux
opérations de refinancement a long terme avec une
échéance de trois ante financement des banques
sétant grandement améliod&puislors, ellesont décidé
cette année de rembourser environ%@e l'encours
initial. L'excédent de liquidités sur les marchés
monétaires au jour le jour a donc commencé a se
résorber progressivement. Nous surveillons l'incidence
potentielle de ces évolutions dans I'orientation de notre
politique monétaire. Nous sommes préts a envisagesr

les instruments disponibles.

Comme toujours, il faut du temps pour que nos décisions
de politique traversent les marchés financiess
produisentleurs effets sur I'économie. Les décisions de
novembre concernant leaux d'intérétles orientations
prospectives ou encore le fait de continuer de servir la
totalité des soumissionsfont leur chemin dans
I'économie.

Les marchés financiers ont tenu compte de notre
engagement conditionnel a maintenir pendant une
période prolongée l'orientation accommodade notre
politigue monétaire Les taux d'intéréta terme sur les
marchés monétaires et les rendements des obligations
bancaires ont baissé.

D'un autre c6té, nous avons pleinement conscience des
risques a la baisse qu'engendre une période prolongée de
faible inflation. Conformément a ses oriantas
prospectives, le @hseil des gouverneurs est prét a agir

si nécessaire, comme je l'ai indiqué lors de la derniére
conférence de presse.

En outre nous ne voyons actuellement aucun signe de
risque de déséqilires financiers liés a la faiblesse des
taux d'intérét. Nous continuons d'obseruae tendance
trés modérée de I'évolution monétaire et du crédit dans
la zone euro

Néanmoins, si nous devions constater l'apparition de tels
déséquilibres, ce serait un rdaine dans lequel les

autorités macroprudentielles devraient intervenir au
moyen d'instruments propres aux différents marchés. |l
convient de faire face aux risques locaux par des
instruments locaux. C'est pourquoi les autorités de

surveillance, en ce comp le MSU, se dotent
actuellement des outils adéquats de politique
microprudentielle et macroprudentielle. Je suis

convaincu que ces instruments seront utilisés si

nécessaire.

Permettezmoi a présent de vous rendre compte des
derniers développements ddasnise en place du MSU,
qui est déja bien avancée.

Nos préparations internes visent a faire en sorte que la
BCE soit préte a assumer ses responsabilités de
surveillance emovembre2014. Nous veillerons a ce que



le mandat de politique de la BCE, axé kustabilité des
prix, ne soit pas affecté par des considérations et des
décisions liées a la surveillance banca®st pourquoi

des regles internes sont en cours d'élaboration en vue de
la séparation de lpolitique monétaireet des fonctions

de survdlance. 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 savoiNous éviteons
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 ratement 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
I'évaluation compléte, qui inclut une évaluation des
risques de surveillance, une &aion de la qualité des
actifs et une simulation de crise réalisée en collaboration
avec |'Autorité bancaire européenne (ABE). Cet exercice
renforcera la transparence en améliorant la qualité des
informations disponibles. Il permettra de corriger plus
facilement les problemes du secteur par la définition des
mesures correctives nécessaires. Il renforcera la
confiance en garantissant a toutes les parties prenantes
que les banques sont fondamentalement saines. Il sera
terminé peu avant que la BCE n'assumes s
responsabilités de surveillance.

La BCE a organisé en novembre une série de réunions a
Francfort avec les banques qui feront l'objet d'une
évaluation compléte. Ces réunions ont été accueillies
favorablement et nous ont permis d'échanger nos points
de we pour la premiére 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, dés
maintenant, en vue de consolider leurs bilans,
notamment pala rétention des bénéfices et I'émission de
titres de capital.

Les autres éléments de I'‘évaluation compléte sont en
cours. La procédure de sélection des portefeuilles
d'actifs & examiner dans le cadre de I'évaluation de la
qualité des actifs a été lamcén novembre sur la base de
collectes de données spécifigues. Nous prévoyons en
outre d'annoncer les paramétres essentiels de la
simulation de crise conjointement avec ['Autorité
bancaire européenne (ABE) vers le début de l'année
prochaine.

Dans ce contde, permetteanoi d'expliquer a 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 cadire'agit d'une
discussion globale, et le forum approprié a cette fin est le
Comité de Bale. Ceci étant, nous simulerons bien
entendu unecrise" pour un large éventail d'actifs dans

le cadre des simulations de crises, et dédigations
souveraines en ffent partie.

Afin de garantir la crédibilité et la rigueur de I'évaluation
compléte, il convient de définir et de mettre en place le
plus rapidement possible les dispositifs de protection. Il
convient de recourir en premier lieu a des sources
privées, pus a des dispositifs publics nationaux de
protection, et en dernier recours a des instruments
européens.

Pour passer de la surveillance a la résolution, jai cru
comprendre que vous aviez trouvé un accord avec le
Conseil concernant la directive "redressatneet
résolution bancaires". Permettami une fois de plus de
saluerchaleureusemertit 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 paupplémentaire. Le MSU

a besoin d'avoir comme contrepartie un mécanisme de
résolution unique fort et crédiblees responsabilités en
matiére de surveillance et de résolution doivent étre
alignées au niveau européen. C'est pourquoi je vous
invite ainsi que le Conseil & créer rapidement un
mécanisme de résolution unique. Trois éléments sont
essentiels & ce mécanisme dans la pratique: un systéme
unique, une autorité unique et un fonds unique. Nous ne
devons pas créer un mécanisme de résolution unique qui
nait d'unique que le nom. A cet égard, il existe selon
moi un risque que la prise de décisiomdevienne trop
complexe et que les modalités de financement ne soient
pas adéquates. Je suis convaincu que le Parlement
européen et le Conseil parviendront decrgne véritable
union bancaire.

(Applaudissements)

1-005
La Présidente. - Merci beaucoup. Je pense que le

Parlement partagera largement votre avis a propos du
MRU, comme a propos de bien d'autres choses.

1-006
Pablo Zalba Bidegain (PPE)- (ES) Madame la
Présidente, j'ai deux questions a vous poser,des
guestionsqui touchent a des themes différentsmis de
toute évidencdiés.

Deux questions, Monsieur le Président, concernant les
petites et moyennes entreprises: &mgs satisfaitde
limpact des mesures prises par la BCE jusqu'a présent
sur l'accés au crédit geetites et moyennes entreprises?
Car force est de constater que, mois aprés mois, dans
certains pays, les petites et moyennes entreprises ont de
plus en plugle difficultés aaccéder 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 a faciliter l'accés de ces
entreprises au crédit, a l'instar de celles adoptées par la
Banaque d'Angleterre. Y 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 étre robuste et
crédible (strong & crediblg). Fautil déduire @& vos
propos que l'accord adopté par le Conseil la semaine
derniére n'est pas suffisamment robuste ni suffisamment
crédible? Si tel est le cas, pensems que I'Ecofin de
cette semaine dispose d'un
améliorer l'accord? Quelles somts attentes a cet égard?

1-007
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN) La question que vous venez de
poser a propos des PME est une question qui nous
occupe depuis plus d'un an maintenant, mais avec les
deux opérations definancement a long terme lancées il

y a deux ans, nous avons clairement su faire face aux
principales incertitudes et aux principaux risques qui
pesaient a I'époque sur le secteur bancaire et sur
I'ensemble de I'économie. Nous n‘avons pas oublié qu'il
y avait a I'époque une vague considérable et inhabituelle
d'obligations arrivant & échéance au premier trimestre de
cette année, avec plus deOZ8illiards d'obligations
bancaires a échéance et plus deO Bdliards
d'obligations communes arrivant a éché&aprécisément

a ce momenla, et nous avons fait face a ce probléeme. Et
nous avons ensuit assister aprocessus tres lent par
lequel cet argerdllait finir par parvenir a I'économie. En

ce qui concerne la question de savoir pourquoi hous ne
faisons pa ce que font d'autres pays, a savoir mettre en
place des mécanismes de financement conditionné a des
préts, permettemoi de dire que le mécanisme de
financement conditionné & des préts présente trois
caractéristiques: un large systeme de garanties,and gr
nombre de contreparties et un financement de liquidités
aterme.

Le programme original d'opérations de refinancement a
long terme présentait lui aussi ces trois caractéristiques.
Dans le cadre de ces opérations, nous avons dit aux
banques qu'elles pwaient utiliser les prétaccordésa
leurs clients comme garanties pour emprunter auprés de
la BCE. Ainsi, d'une certaine facon, nous avons déja lié
le financement a l'utilisation de garanties. Depuis lors, la
questionestde savoir si nous pouvons en &iplus, et
c'est trés 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 [dys différents,

et bientdt 18, par rapport a llgation d'un tel
mécanisme dans un seul pays.

Nous souhaitons évidemment faire en sorte que cet
argent parvienne a l'économie réelle et ne reste pas
bloqué dans les banques, et ne serve pas non plus a
permettre aux banques d'acheter uniquement des
obligations d'Etat. Mais je ne veux pas minimiser la
complexité de ce mécanisme, et nous continuerons
certainement d'y réfléchir.

Concernant le deuxiéme point, vous m'avez demandé
guelles étaient mes attentes. Plus que des attentes, je
pense que le MSU a besoitiun MRU en tant que

contrepartie revétant 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 a
un bon acord concernant le MRU pour le prochain
Conseil Ecofin.

-008

|isa'ESrFei9a‘?s&6i)_e_ (EW)%rﬁ%é’aﬂcgup defdd
nouveau parmi nous, et je vous remercie également pour
votre travail de défense de I'euro et dedae euroJai

trois deux breveguestions.

La premiére concerne le MRU. Je suis rapporteure et je
me range sans réserve a votre message, mais je voudrais
savoir si vous pouvez garantir que le MSU ne finira pas
par entériner une approche a deux niveaux des banques.
Sile MSU repose sume approche a deux niveaux, nous
ouvrirons la voie a un MRU qui sera loin d'étre unique.

Ma deuxiéme question concerne le MESrsque nous
avons lancé les discussions relatives aux MSU, il avait
été promis que le MES finirait par recapitaliser
directemat les banques. Cette recapitalisation n'a pas eu
lieu, puisque ce systéme repose encore sur une garantie
desEtats membresce qui empéche de réaliser I'objectif
de séparation entre les dettes souveraines et les dettes
bancaires. Cet objectif n'est paseatt dans ce cadre,
tout comme il n'est pas atteint lorsque vous essayez de
stimuler I'économie par lintermédiaire des banques.
Vous n'aurez pas cette disponibilité parce qu'elle n'est
pas transférée. Cela nécessiterait probablement une autre
approche déa question, mais ma question exacte porte
sur ce que devrait étre le réle du MES.

Ma troisieme question est la suivante. Vous avez
désespérément besoin de demande et d'investissement
mais I'un des points sur lesquels je n‘approuve pas le role
de la BE est sa qualité de membre de la troika. Les
troikas ont joué un réle majeur dans la défense des
politiques d'austérité. Aujourd'hui, certains pays qui ont
complétement suivi cette recette en sont & la derniére
phase du programme d'ajustemetelle esta suite?
Quelles lecons tirezous de votre participation a la
troika en ce qui concerne le programme de transition, et
guelles sont les conditions associées, le cas échéant, a ce
programme de transition?

1-009

Mario Draghi, président de la Banquecentrale
européenne= (EN)Concernant la premiére question, la
réponse est non: il n'existe pas de systéeme a deux
niveaux. Toutes les banques font I'objet de la méme
surveillance par la BCE et le MSU. La différence entre
les banques reprises dans laglist celles qui n'y figurent
pas réside dans la mise emwre, & savoir le degré de
centralisation et de comptendu direct au centre. Mais

en principe, ce systeme s'appliquera de fagon a garantir
des conditions parfaitement égales pour toutes les
banquegle lazone euro

La mise encewre pour les banques plus petites
impliquera  davantage les autorités nationales
compétentes, mais le réglement centralisé ne prévoit pas
de systéme a deux niveaux. En ce qui concerne le MES,



permettezmoi de me référer auxoaclusions de la
réunion du Conseil Ecofin du 5hovembre 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 intsuments de la zone euro et de 'UE
seront utilisés de maniére approprideut d'abord, le
MES peut, suivant ses procédures normales, apporter
une assistance financiére en vue de la recapitalisation
d'établissements financiers sous la forme d'un prét
accadé a un Etat membre, comme ce fut le cas en
Espagne.

Deuxiemement, l'instrument de recapitalisation directe,
avec sa limite d'exposition deé énilliards d'euros pour

le MES, pourrait également étre utiliséne fois qu'il
aura été adopté selon les prasés de la zone euro et
les procédures nationalesonformément a l'accord de
I'Eurogroupe dguin 2013 a la suite de la mise en place
du MSU. Telles sont les conclusions du Conseil Ecofin
du 15novembre2013.

Concernant le troisiéme point que vous avealevé et
l'austérité budgétaire, nous ne devons pas oublier quelle
était la situation au moment ou ces programmes ont été
congus. Il s'agissait d'une situation d'incertitude
dramatique, avec des écarts sur les obligations d'Etat
supérieurs de plusieurs rtaines de points a ce qu'ils
sont aujourd’huiet qui étaient en train d'étouffer
rapidement I'économie. Nous pouvons affirmer que la
véritable récession a commencé a ce mo#@ent

C'est donc a cette période que ces programmes ont été
congus. Franchemensj on regarde exactement ce qui
s'est passé au Portugal, lorsque l'avenir de ces
programmes a semblé incertain aprés certaines
déclarations des tribunaux, le marché a réagi
immédiatement de facon dramatique en pénalisant les
obligations d'Etat portugaised n'est donc sans doute
pas correct de dire que les programmes de la troika ont
été mal congus étant donné céle passait a I'époque.

La question est la suivantgue faiton maintenant? La
premiere chose que la BCE a toujours dite est qu'il ne
faut pas réduire a néant les progrés accomplis jusqu'a
présent par les pays. Ne revenez pas sur ces progres.
Deuxiéemement, il faut adapter [l'assainissement
budgétaire pour le rendre plus propice a la croissance, il
faut un assainissement budgétaire basélssrdépenses
publiques plus importantes en faveur des infrastructures,
une réduction des dépenses publiques courastame
baisse de la fiscalité. Troisiemement, il faut entreprendre
des réformes structurelles, les seules susceptitdes d
produire une coissance durable. Si nous avons bien
appris une legon, et je I'ai déja répété plusieurs fois, c'est
qu'un endettement sans fin ne saurait janpaeduire

une croissance durable. De méme, 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 giltalie et la France, par exemple,

mais il ne s'est pas passé grahdse jusqu'a présent. Je
me demande donc si ni vous ni la Commission n'avez
réellement une influence suffisante pour pousser ces
pays a agir. La seule force qui puisse réellement les
forcer a agir est celle du marché, comme nous Il'avons vu
dans le cas de Berlusconi. Lorsque les taux ont
augmenté tout d'un coup, il a agi tout d'un cetip
tard, mais quand mémependant trois jours, puis il est
revenu sur sa décision et il a finalarhd{ partir.

Ma question est donc de savoir si la politique menée par
la BCE consistant a offrir aux banques de l'argent & un
faible taux d'intérét, de l'argent a bon marché qu'elles ont
utilisé, par exemple, pour acheten grand nombre
d'obligations enltalie et dans d'autres pays, n'est pas
contreproductive? Si cela n'avait pas été possible, les
forces du marché auraient probablement déja exercé sur
les gouvernementsine pression tellequ'ils auraient
peutétre agi a I'heure gu'il est. Pour le momaéist,ne

font rien.

Ma deuxieme question porte sur le départ annoncé de
l'un de vos directeurs expérimentés, bien qu'il soit
encore jeune, MAsmussen. Je ne suis pas membre de
son groupe politique mais je déplore pourtant ce départ,
parce que javais fipression qu'il était un membre trés
efficace de votre équipe. De l'extérieur, javais aussi
l'impression qu'il s'entendait assez bien, voire trés bien
avec vous. Ma question est donc la suivant, je ne
spécule pas a propos de ses raisons, quoi uisise
dire— quel sera limpact de son départ? Ce départ
entrainera-il une réorganisation des responsabilités
entre vos directeurs? Un avantage sera évidemment que
vous aurez une femme a cette place, et mes amis de la
gauche en seront rayigest certan. De ce point de vue

en tout cas, le Parlement est content. Mon dernier point
est qu'Asmussen a été le premier a soulever la question
de savoir si la BCE devait publier le prosé&sbal de ses
réunions. Je pense que le débat a ce sujet est devenu
assezrntense. Ma question est donc la suivante:tyl a
selon vous une chance que vous modifiiez votre
politique en matiere de procesrbaux?

1-011

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne: (EN)La premiére question, esé que les
pditiques de la BCE ont réduit la motivation des
gouvernementspour réaliser des réformes, est une
guestion importante. Comme vous pouvez limaginer,
nous nous la sommes posée a plusieurs reprises. Elle est,
dans un sensgontrefactuelle Je parle des "hésodu
contrefactuél lorsqu'on me pose cette question, parce
gu'au moment ou nous avons agi, et je pense que ce fait
est reconnu par tous, il existait de graves risques de
redénomination, une facon détournée de dire qu'il
régnait un grand scepticisme quaamtix chances de
survie de l'euro. C'est pourquoi nous avons agi, et je
pense que nous avons su affronter ce probleme avec
succes.

Deuxiemement, lorsque nous examinons de prés la
relation entre lestaux d'intérétdu marché et les
encouragements a la réforme 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 lesaux d'intérétsont plusélevésde quelques
centaines de points de b@densez/ous qu'un pays va
réellement modifier son systéeme éducatif ou son systéme
judiciaire parce que legux d'intérétsont plus élevés?
Cela me semble peu plausible. Ces pays pourraient
évidemment modifier certaines choses qui sont
étroitement liées au processus budgétaire.eRample,

on pourrait dire que les économies liées a l'austérité
pourraient suivre une relation de ce type, mais en ce qui
concerne les véritables réformes structurelles, ense
vous qu'un pays modifierait réellement sa législation
relative au marché duavail a cause detaux d'intéré?

Cela me parait trés improbable. Voila le genre de choses
dont nous parlons, mais nous gardons cette dimension a
I'esprit. Nous sommes extrémement sensibles parce que
nous voulons absolument parvenir a cecitre premier
objectif, le plus important, est de pousser les pays a
entreprendre des réformes. A I'époque donc, il nous a
semblé que lincertitude généralisée, lincertitude
dramatique qui régnait dans zane euradevait prendre

le pas sur cette autre considération. pilis 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
gqu'une baisse de cent points desd dedaux d'intérét
n'‘engendrerait pas une croissance durable sans réformes
structurelles. Je suis donc d'accord avec vous sur ce
point.

Permettezmoi de dire que le départ de Jorg est
réellement une perte énorme pouDigectoire et pour

moi  personellement. Nous nous entendions
extrémement bien. Il était un collaborateur précieux.
Nous nous connaissons depuis 15 ou 20 ans en
différentes capacités, et sa contribution au travail du
Directoireet de la BCE a été extrémement précieuse. Je
ne peux rien gus dire d'autre, et évidemment, tous mes
veew de succes l'accompagnent. Il va beaucoup nous
manquer.

La seule chose que je puisse dire a présent, c'est qu'il
faut désigner son successeur le plus rapidement possible.
Nous avons clairement besoin d'unecti&m trés rapide

du Conseil, et ensuite, évidemment, du Parlement
européen dés que possible, parce qu'il nous faut
compléter leDirectoire & un moment ol cehgi doit
gérer un volume énorme d'activités, qu'il s'agisse de
I'élaboration normale de nos gajues, des préparations
du MSU et de I'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.

Jorg a été lI'un de ceux qui ont lancé le débat sur les
procésverbaux de nos réunions. Certains membres du
Directoire attachent une grande importance a cette
question, et j'en fais partie, mais ce n'est pas une
question facile. Nous voulons un conypémdu de nos
réunions, mais la discussion est plus compkqgugie
nous ne l'aurions cru parce que nous devons trouver un
équilibre entre le souhait d'étre encore plus
transparents et je trouve d'ailleurs que nous sommes

déja tres transparents par rapport a dautres banques
centrales, mais que nous pourrions fawiént I'étre plus
encore-et la nécessité de préserver lindépendance
nationale des différents membres du conseil des
gouverneurs afin de ne pas soumettre ces membres a une
pression nationale les poussant a voter en faveur de leurs
propres intéréts et noen faveur de l&Zzone eurodans

son ensemble.

1-012
Peter van Dalen (ECR)~ (NL) Madame la Présidente,
j'ai deux questions a poser a Braghi.

Pour commencer: tous les pays de la zone euro sont
convaincus de la nécessité de réduire la dette;'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, a
savoir qu'elle entraine un risque de déflation. Ma
guestion est donc la suivantegael instrument la BCE
aurat-elle recours en cas d'apparition d'un élément
déflatoire supplémentaire dans 2ane eur@ Le taux
d'intérétque les banques doivent payer a la BCE est déja
presque nul, et j'imagine donc que la BCE aura recours a
un instrumet non conventionnel, a savoir l'achat
d'obligations. La question concréteMadame la
Présidenteest donc la suivante: dans quels pays de la
zone eurola BCE continuerd-elle d'acheter des
obligations?

Deuxiéme question: I'nebdomadaire allemarmzer
Spigel a récemment publié un article concernant la
notation par la BCE des obligations italiennes a coupon
nul, aussi appeléestrip bonds.La BCE a accordé a ces
obligations d'Etat la notation la plus élevée sur la base de
l'avis rendu par I'agence de notatide crédit DBRSIl y

a pourtant bien longtemps que DBRS n'évalue plus de
strip bondsen Europe. Je voudrais donc savoir comment
il est possible que la BCE ait donné une note A a ces
strip bonds alors que l'agence de notation etiéme a
déclaré qu'ellee le faisait plus depuis bien longtemps.

Il est étrange également que, lorsdbder Spiegelest
retourné chez DBRS poser de nouvelles questions, cette
agence i refusé de répondre & d'autres questions, alors
gu'elle avait collaboré a la réalisation detlcle dans un
premier temps. On dirait que la BCE est intervenue, et je
souhaiterais que Mdraghi 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)Permetteznoi immédiatement
d'étre clair en ce qui concerne la deuxieme question. Le
systéme appliqué dans ce cas est le méme que dans tous
les autres cas. Aucune mesure spéciale n'a été utilisée
pour ['ltalie ni pur aucun autre pays. Ce sont les régles
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'entretiatielleméme, une
situation dans laquelles 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
¢a. Nous ne voyons pas de baisse généralisée des prix de
I'ensemble des produits de base dans tous les Hays

ne voyons pas une situation similaire a celle du Japon.
Nous nous sommesdlemandési notre situation était
similaire a celle du Japon, et nous avons examiné les
difféerences. Les différences résident essentiellement
dans le fait que les prévisionsndfation a long terme
sont fermement ancrées dans notre cas, alors qu'elles ne
I'étaient pas au Japon a la fin des an®@€est au début

des année2000.

C'est une premiére raison. La deuxieéme raison est que,
dans notre cas, le stimulant monétaire applicest
nettement plus fort que celui mis en place au Japon a
I'époque. La troisieme raison est que, franchement, la
situation des banques et du secteur privé au Japon a la
fin de la bulle immobiliere de la fin des ann@&@set du
début des anné@d était,de I'avis général, bien pire que
ce gu'elle est actuellement en Europe. La quatriéme
raison, et I'une des plus importantes, est que nous allons
effectivement entreprendre l'analyse de la qualité des
actifs et procéder a une stimulation de crise de notre
systéme bancaire & un stade précoce. Au Japon, il a fallu
trés longtemps avant que cefe se produise. Nous
devons garder une chose a l'esprit, & savoir que la
politique monétairepour produire ses effets sur les prix
et la production, doit étréransmise ce qui prend un
certain temps. Je dis souvent qu'il faut un certain temps
pour transmettre notrgolitique monétairex I'économie
réelle. La vitesse de transmission de palitique
monétairedépend de la santé du systéeme bancaire. Plus
ce systéme est sainplus la transmission se fait
rapidement. C'est un autre point de comparaison avec le
Japon de I'époque, et c'est pourquoi I'évaluation de la
qualité des actifs permettra en fait d'accélérer la
transmission entre l'impulsion monétaire et I'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 diawme inflation
faible (bien erdeca des %) pendant une période
prolongée engendre un risque considérable a la baisse.
Nous en avons fort bien conscience, et nous sommes
préts a réagir sur ce point.

1-014

Sven Giegold (Verts/ALE).—(EN) Monsieu le
Président, je vous souhaite la bienvenue. Jai deux
guestions rapides.

Tout d'abord, la perte de Mismussen alDirectoire
signifie aussi que vous perdez un animal rare en
Allemagne, a savoir quelqu'un qui a défendu le
programme OMT visxvis de l'opnion publique
allemande. Malgré cette défense, I'image d@CG& dans
I'opinion publique allemande s'est dégradée ces derniéres
années. Quelle est votre stratégie pour combler c@ vide
Une chose est claire dés aujourd'hui: il sera trés difficile
de trouve un Allemand qualifié qui sera de votre coté en
ce qui concerne les OMT.

Deuxiemement, en ce qui concerne le MRU, je me
demande si vous pourriez étre un peu puscis En
quoi le texte actuel du Conseil ne corresponuas a
linstrument réellement eopéen et effectif que vous
appelez de vosoe x?

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. Pouguakeest de ce
gue vous avez dit a propos de I'image de la BCE, nous
menons notre @itique monétairepour I'ensemble de la
zone eurp et je pense que le programme OMT est
universellement reconnu comme ayant été une mesure
extrémement réussie. Je suis désajue certaines
personnes en Allemagne ne partagent pas ce point de
vue, mais le faiestque le succes de ce programme est
reconnu dans le monde entier.

J'espéce sincerement que le successeur desiMussen
possedera toutes ses qualités, et bien d'aehesre, en
fonction bien sir du réle qui lui sera confié et du type de
tache qu'il/elle aura a accomplir. Il ne me revient pas de
choisir le successeur de Msmussen, cette
responsabilité revient au Conseil. Le Conseil sait deux
choses: que ce successdoit étre compétent, apprécié
sur le plan professionnelet 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
gueles procédures sont longues et qu'il faut passer par
différentes étapes. Si la procédure est lancée rapidement,
le probleme de succession sera résolu et le Directoire
sera a nouveau au complet et en mesure de faire face aux
nombreux défis qui nous attendexu cours de I'année a
venir.

En ce qui concerne le MRU, la BCE est d'accord sur le
principe d'avoir une seule autorité, un seahceptet 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
nonviabilit¢ d'une banque devrait étre clairement
séparée de la décision du MRU concernant les mesures a
prendre pour vistvis de cette banqueon viable. A
'heure actuelle, il y a un certain mélange de
responsabilité par lequel le MRU pourrait aussi avoir
son mot a direconcernantla viabilit¢é ou non de la
banque. Lorsque les choses sont bien faites, ces deux
aspects sont completement distinct®ute autorité de
résolution aura des raisons de retarder I'ensemble du
processus. Quoi qu'il en soit, quiconque I'a déja fait dans
la vraie vie doit savoiune chose: ces mesures doivent
étre prises instantanément. Il existe un point de- non
viabilité awguel l'organe de surveillance déclare qu'un
établissement donné est non viable. Aprés 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 fairedtalijine
décision immédiate parce que, si de nombreuses
personnes pensent que la banque pourrait étre non viable
sans qu'elle ait été déclarée comme telle, vous aurez une
situation fort chaotique a gérer pendant les années a
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venir. Voila pourquoi le mécasine mis en place, quel
gu'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 lmmécanisme 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 Grece,
mais je crois qu'elle intéresse I'Union européenne toute
entiére, et en tducas sa partie sud. La Gréce subit une
austérité rigoureuse, imposée par la troika, dont vous
faites partie. Les salaires ont été réduits de pludé,5

de nombreuses réformes ont été menées sur le marché
des services et des biens dans le but de les®r |
obstacles, mais les exportations grecques ont connu une
baisse record de lordre de %2 La production
industrielle a diminué de %, tandis que le ch6mage a
grimpé a 30%. Alors que les taux d'intérét de la Banque
centrale européenne sont en baisS&j6des 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 Gréce, et peétre méme le Sud, pour
s'établir en Ewpe du Nord ou elles trouvent des
emprunts moins chers. Dans le Sud, les taux d'intérét
augmentent, ce qui a pour effet d'étrangler les ménages
et de brider I'entreprenariat, tandis que dans les pays du
Nord— en Allemagne-, ils baissent, ce qui permetas

pays de monopoliser tous les moyens financiers et tous
les investissements.

Nous l'avons dit précédemment; les programmes de la
troikka visant a renforcer les petites et moyennes
entreprises en Grece via le CRSN ont échoué.

Voici donc ma question, Moireur le Président:
comment comptegous établir I'équilibre dont vous
parlez dans I'Union européenne? Quelles mesures allez
vous prendre pour que les investissements et les
entreprises cessent de s'orienter vers I'Europe du-Nord
vers I'Allemagne- alors que le Sud est plongé dans la
récession et le chdmage?

1-017

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN) Je crois qu'il n'existe qu'une seule
réponse a votre question. Nous devons lutter contre la
fragmentation. Depuis I'annéderniére, nous avons
réalisé des progrés significatifs dans la lutte contre la
fragmentation du c6té du financement. Les banques se
financent aujourd'hui & des taux différents a travers la
zone euro, comme elles le feraient sur la base de
considérations deisques, mais les différences ne sont
pas aussi importantes qu'il y a un an ou un an et demi.
En fait, si nous comparons I'écart entre les taux d'intérét
payés par les banques pour se financer sur la base des
dépbts, cet écart est grosso modo au mémeaunive
qu'en2007. En ce qui concerne le financement par les
dépdts, donc, la fragmentation a disparu. Cependant, les
banques se financent par dautres moyens comme
I'émission d'obligations, et dans ce domaine, nous
constatons encore des différences de pgrificatives.

Du c6té des préts, la fragmentation subsisteles
banques  pratiquent des taux qui varient
considérablement entre I&ord et le Sud, et les
conditions de crédit sont elles aussi trés différentes.
Nous avons constaté des améliorations dendotnaine
également, mais dans umeesurenettement moindre.

Du cété positif, nous avons constatét je pense y avoir

fait allusion dans mon exposé introduetifjlue selon les
données les plus récentes, le flux de crédit, tout en
restant modeste, a cesdé 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
'économie, certains de ces problemes vont
progressivement disparaitre, mais deux démarches sont
absolument crucialepour réduire la fragmentation. |l
faut tout d'abord que le MSU entre en vigueur.
N'oublions pas que l'endes composaes$, I'une des
causes de la fragmentation (mais pas la seule) a été que,
tout a coup, les citoyens @ertainesparties de la zone
euro on perdu confiance dans les banques des autres
parties de la zone euro. Il y a donc wn moment
donnéun effondrement de la confiance dans la zone euro
qui sest joué au niveaudes frontiéres nationales. Le
MSU, le seul organe de surveillance susceptite
garantir des conditions égales de surveillance dans
'ensemble de la zone euro, devrait contribuer a
surmonter ce manque de confiance. Le deuxiéme
mécanisme est certainement le MRU. Le fait de posséder
un systéeme chargé d'assurer la résolution des
défallances bancaireexactement de la méme fagon
dans l'ensemble de laone euroest ue composante
supplémentaire.

Il'y a donc en fait trois facteurs. A mesure que
'économie s'améliore, [l'aversion au risque plus
importante dans I8ud devrait elle aussidisser. En fait,

nous avons constaté une nette amélioration daBsde

et notamment en Gréce. Le deuxiéme facteur est l'entrée
en vigueur du MSI, et le troisieme est le mécanisme de
résolution unique. Plus nous progressons vers l'union
bancaire, plus na@ 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'étre venu une
nouvelle fois devant notre commission. Comme vous
l'avez dit préédemment, il faut du temps avant que nos
décisions depolitique produisent leurs effets. Je suis
convaincu que tout le monde est d'accord aujourd'hui
pour dire que I'Europe a réagi trop lentement a la crise
économique que nous traversons depuis cing Mogs
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 problemes actuels. Nous savons tous que la
situation de la Gréce, par exemple, est loitrd
résolue, et que dans certains Etats membres, les mesures
d'austérité épuisent la population. La question la plus
importante, a court terme comme a long terme, reste la
possibilité qu'un Etat membre quitte la zone euro. Cette



question est posée aujdimui par des chercheurs,
d'anciens responsables politiguesinsi que par les
citoyens. Le mois dernier, par exemple, Frank Newman,
ancienvice-secrétaire d'Etat au Trésor des Etaiss, a
recommandé par voie de presse a la Finlande, mon pays
d'origine,d'envisager au moins la possibilité de sortir de
l'euro.

Ma question est donc la suivante: perseas qu'il
serait opportun queUnion élabore des plans relatifs a
une sortie de l'euro, de fagon a ne pas se trqunsrau
dépourvu quand et si cetteise se produit et qu'un Etat
membre décide effectivement de renoncer a I'euro? Cette
question fait bien sdr I'objet de discussions dans tous les
médias, mais les institutions deJfiion européenne
devraientelles modifier leur politique et participer a
cete discussion? Il serait peétre préférable de le faire

a présent, alors qu'il n'existe pas de risque immédiat de
Voir un pays quitter l'euro, a un moment ou cette
discussion ne provoquerait pas la panique.

1-019

Mario Draghi, président de la Bajue centrale
européenne: (EN)Je peux vous donnarne réponse
courte et une autre légerement 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 érersible. Ce n'est pas une option.

(Applaudissements)

La réponse légéerement plus longue, et qui vaut en fait
pour tous les pays, est que, méme sur la base d'une
analyse lucide, les gains escomptés d'une sortie de I'euro
seraiet éphémeéres. Un pays quuitierait l'euro en
pensnt pouvoir $en tirer sans mener de réformes
structurelles aurait tort. 1l devrait de toute fagcon mener
ces réformes en dehors de l'euro, dans des conditions
globales nettement plus difficiles a gérer que s'il était
resté dans l'en. Il y a aussi une derniere perspective
naive que j'ai parfois entendue. Certains me diseat
serait si pratique de quitter l'euro et de dévaluer notre
devise de 4056, disons, et voila, d'un seul coup, comme
par magie,nos exportations s'envoleraientMais ces
gens s'imaginerts réellement que le reste du monde
accepterait simplement une dévaluation de¥#18ans
réagif? C'est peu probable.

1-020
lldiké Gall -Pelcz (PPE)~ (HU) Nous avons déja
évoqué de nombreux sujet&iJseulement une gsgon

a poser a MDraghi. Nous sommes tousadcord pour
dire que le réle et les actions de la BCE ont été trés
importants, je dirai méme primordiaux, dans la gestion
de la crise.

Lors de la conférence qui'est tenue a Rome le
10décembre, MDraghi a @claré gta moyen terme, la
BCE devra continuer a
des prix. Toutefois il a évoqué également une autre
idée, a savoir dau cours de la prochaine période, ou
méme des a présent, nous aurions plus de possibilités
quau cous de la période préventive précédente. Je
voudrais vous demander, Mraghi, a quelles autres
possibilités, a quels autres moyens, qui pourraient entrer

cecuvr er

dans le champ de compétences de la BCE, vous faisiez
allusion.

1-021
Mario Draghi, président & la Banque centrale
européenne. - (EN) Les derniéres projections
macroéconomiques publiées lors de la derniére réunion
de politique monétaireau début du mois de décembre
indiquent que linflation, toutes autres choses étant
égales, restera modeste, aveaiu faible de 26 & moyen
terme. Le moyen terme que nous utilisons pour définir
l'objectif d'inflation dépasse I'horizon de prévision de
deux ans, mais pour 2014 et 2015, l'inflation restera a ce
niveau. Nous continuons de percevoir certains risgaes
hausse de linflation liés au prix des matériaux, de
I'énergie, des aliments etc., mais il faut dire que le
niveau d'activité économique faible a I'heure actuelle est
un facteur d'apaisement de l'inflation.

Permettezmoi aussi de dire que si nous examinons
l'inflation & I'exclusion des produits alimentaires et de
I'énergie, c'esi&dire linflation dite "sougacente",
celle-ci est légérement supérieure a l'inflation globale, ce
qui signifie que l'inflationmodéréeest causée par les
projections relatives au produits alimentaires, a
I'énergie et aux colts 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, a savoir le risque d'une
baisse encor@lus forte. Et nous ne voulons pas que
l'inflation baisse encore, parce que cela pourrait causer
diversproblémes. L'une des raisons pour lesquelles nos
prédécesseurs ont affirmé et décidé qu'un taux #e 2
serait le bon chiffre-avec un objectif procheed2%,
mais inférieur a cette valewrest qu'il est possible de
faire des erreurs lorsque l'inflation est trop basse. Ainsi,
nous pourrions penser que linflation se situe a,6
par exemple, alors que nous nous trouvons déja en
déflation en raison d'srurs d'estimation de l'inflation.
C'est une premiére raison.

La deuxiéme raison pour laquelle nous souhaitons un
taux d'inflation proche de % mais inférieur & 26 est

gue nous savons que les produits doivent réajuster leurs
prix relatifs. Nous savonsug 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 progrés. Pour y parvenir,
ces pays doivent rasgter 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 fordenous avons fort
conscience de agsque. Enous possédons de nombreux
instru entli
taux "dintérét, et pas uniqguemen aux  de
refinancement, vont rester a leur niveau actuel, voire a
un niveau inférieurpendant une période considérable.
Nous possédons plusieurs autres instruments sur le plan
des liquidités, donc nous n‘avons pas le sentiment d'étre
désarmés. Parallelement, nous continuons de réfléchir a

pour ¥ a%renfe{cee. golane jf I'Elai di%, [o%stgeF Lt
e
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la gamme d'instruments que nous pourrons mobiliser s
d'autres risques se présentent.

1-022

Werner Langen (PPE).— (DE) Madame la Présidente,
j'ai trois questions a poser au président de la BCE. La
premiére de ces questions concerne l'interview que vous
avez accordée a un journal du dimanche franckns
laquelle vous exhortez le gouvernemeénmener des
réformes. Ce qui souléve la question: ces propos
reléventils du mandat strict de la BCE, ou bien sorent
ils du cadr@ Nous savons qu'en votre qualité de
président de la BCE...

(La Présidente deamde a lorateurde reprendre depuis
le début)

Monsieur le Président, le weekd dernier, dans un
journal, vous avez exhorté le gouvernement frangais, le
président francaia mener des réformes. Ma question est
la suivante: comment envisageaus votre rnssion par
rapport & la responsabilité nationakagissant de
conduire desréformes? Vous avez déja provoqué la
chute de MBerlusconi en décidant de ne plecheter
d'obligations d'Etaé I'ltalie, et auparavant déja, en tant
que président de la banqoentrale d'ltalie, vous &z a
plusieurs reprisegnvoyé des lettres'avertissemeng

M. Trichet. Comment envisageous le rble du
président de la BCE dans le processus de réforme, alors
gue vous remontez déja les bretelles a certains pays?

La deuxiemeguestion porte sur la politique de l'argent a
bon marché. Est prévu, comme au Japon et aux Etats
Unis, d'augmenter lestaux d'intérét en cas de
basculement positif de la conjonct@rke Japon ne le
prévoit pas encore, mais la question se pose aux- Etats
Unis... Existet-il un accord international a ce sujet, ou

bien la décision revierdlle de facon tout a fait
indépendante a la BCE.

La troisiéme question concerne Ksmussen. Je déplore
son départ, mais il est vrai qu'il y avait une série de
divergencs d'opinion entre vous. C'est du moins ce
qu'on lit dans la presse. Certains communiqués de presse
ont été démentis, etc. Hétvrai, comme vous venez de

le dire, que MAsmussen était au moins le deuxieme
meilleur ami du président de la BCE?

1-023
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne: (EN)Permettezmoi de répondre a votre
derniére question. Comme je l'ai dit, le départ de Jbrg est
une grande perte. Pour ce qui est de nous entendre, je
continuededire que nous nous entenddriss 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 a suivre. Tout cela fait partie des discussions
normales au seidu Conseildes gouverneurssans cela
nous serions comme un parlement soviétique, et nous n'y
tenons pas.

En ce qui concerne la question relative aux Btats:

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

protéger notre indépendance. Nodgfinissons des
politiques monétairesn fonction de notre mandat, qui,
dans notre cas, consiste a assurer la stabilité des prix a
moyen terme. Dans le cas des Etaiss, les objectifs
sont la stabilité des prix et le plein emploi et a I'heure
actuelle, mus ne coordonnons donc pas ngioditique
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 a I'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 a I'heure actuelle, et la réponse est simple.
Nous ne possédons pas de programme d'obligations
d'Etat qui nous fait acheter des millioesdes millions
d'obligations. Dans le cas de la Fed, le programme actuel
prévoit I'achat de prés deODOmilliards d'obligations

par an, 85milliards par mois. Le cas du Japon est encore
plus significatif, et le RoyaumEni a aussi un probleme

lié a l'ahat de gilts. Nous n‘avons pas ce probléeme. Si
nous devions envisager de mettre fin & nos mesures, ce
qui ne pourrait étre que dans un avenir lointain, cette
"sortie" serait nettement plus facile pour nous. En effet,
notre bilan a gonfléa la suite des opé&ations de
refinancement & 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-elle avoir un et sur lestaux
d'intéré® 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 pespective, la BCE est donc bien placée par
rapportaux autres banques centrales du reste du monde.
Ceci étant dit, nous restons conscients du risque
potentiel a la baisse causé par une inflation tres modérée
gui se maintient pendant une longue période.

Si j'ai bien compris, vous avez poséne 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 ior@ux doivent
garder & I'esprit. Cet élément est devenu de plus en plus
apparent a mesure que nous collaborons davantage, et
méme apres la crise. L'une des legcons que nous avons
tous tirées de la crise est que nos décisions nationales de
politique ont desffets induits. Elles ont des effets sur
les autres pays deUnion européenneet en particulier
dans la zone eurdl y a donc un intérét commun a
concevoir des politiques dont les effets induits n'ont pas
d'incidence négative sur les autres pays. @aldique la
nécessité d'entreprendre des réformes structurelles, parce
gue l'absence deesréformes a une incidence négative
sur tous les autres pays detme euro

1-024

Antolin Sanchez Presedo (S&D)- (ES) Madame la
Présidente, il ressort de®nnées du mois d'octobre que
le crédit aux ménages se stabilise et que le crédit aux



entités non financieres continue de chuter. Or, pour
rétablir le crédit, une croissance robuste et des réformes
structurelles sont fondamentales. Mais ne penees

pas que le degré d'exigence de réformes structurelles
imposé aux Etats membrestbeaucoup plus strict que
celui que la zone euro s'impose a-efléme? En effet, il
semblerait que l'accord pour doter le Fonds unique de
résolution prencdh fin en 2026. Cela ws paratl un

délai raisonnable, compte tenu des circonstances de la
crise, ou cela témoigreil I'absence de volonté
d'accélérer le processus et thettre en placée filet
public de sécurité?

Ensuite, on annonce que la réserve fédérale entend sortir
du processus de mesures non conventionnelles, le
guantitative easing.A-t-on calculé impact que cela
pourrait avoir sur la politique monétaire européenne?
Existet-il une quelconque forme de dialogue ou de
coordination?

1-025
Mario Draghi, présiden 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'Etat par la Fed américaine. Nous avons
cependant un exemple qui peut nous servir de guide. Au
mois de maisi ma mémoire est bonne, le marché avait
le sentiment que ce ralentissement progressif risquait de
commencer d'un moment a l'autre, et ce sentiment a
provoqué des mouvements massifs d'obligations sur les
marchés financiers. Ces mouvements ont principalemen
touché les marchés émergents. lls n'ont que trés peu
touché les marchés européens, méme les marchés
obligataires principaux. Sur les marchés émergents, je
dirais que ces mouvements ont touché principalement les
trois, quatre ou cing pays les plus vulides, c'est-

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 étre utile, nous ne devons pas
nous attendre a des conséquences majeuresiosur
propres marchés obligataires, méme sur les marchés
obligataires principaux, en cas d'interruption ou de
réduction progressive de ce programme. En outre, je
dirais que l'incertitude qui régne actuellement sur les
marchés financiers est inférieure aqeelle était il y a
quelques mois, mais il est difficle de faire des
prévisions dans un domaine comme G&ui

En termes de ce que nous pourrions faiet vous me
demandez si nous allons coopéretotre objectif est de
préserver la stabilité des pri Nous calibrerons nos
mesures en fonction des conséquences qu'elles auront ou
pourraient avoir sur notre objectif de stabilité des prix.

1-026
Antolin Sanchez Presedo (S&D)- (ES)Et concernant

la question de la rapidité des processus de réodaas

la zone euro et de la dotation du Fonds unique pour 2026
telle qu'elle se présente aujourd’hui, ne penses pas
que tout cela aille trop lentementompte tenu des
besoins de rétablir le crédit et la confiance dans les
marchés?

1-027

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN)Il y a deux questions. La premiéere
est le temps nécessaire pour le foags suis désolé de

ne pas avoir répondu a cette question plus téttemps
nécessaire pour que le fonds parvienne aotam final

de 1%. L'autre question est de savoir a quel moment le
fonds, méme s'il n'est pas achevé, pourrait commencer a
servir de véritable fonds européen.

Je pense quil est possible de travaillevec des
échéances plus courtes. L'idée d'alimentefonds en

trois ans, de demander au systéeme bancaire de payer la
facture en un temps trés court, mériterait gt qu'on

la reconsidére avec attention. Je ne sais pas exactement
quelles pourraient étre les conséquences, mais l'idée
d'avoir un fonds, mée 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, jgens

a vous féliciter. Cette ann@@13 touche a sa fin. Cette
année a vu un Etat membre, [llrlande, sortir de son
programme d'ajustement. Pensems qu'er2014, un
autre Etat membre, & savoir le Portugal, puisse lui aussi
sortir de son programme d'ajesent?

Je voudrais également connaitre les criteres de
conditionnalité susceptibles d'étre imposés aux Etats qui
sont soumis a un programme d'ajustement eagraient
besoin dune période de transition pour accéder aux
marchés. Enfin, une question dite concernant l'union
bancaire. At-elle pour vocation d'assurer la surveillance
du secteur financier?

La deuxi@éme question porte sur la situation des Etats qui
peuvent avoir besoin d'une période transitoire pour sortir
du programme et accéder au mardéels criteres de
conditionnalité pourront leur étre imposés a l'avenir? La
troisieme questionconcernel'union bancaire qui est
congue pour la surveillance, pour la résolution et pour la
garantie des dépdts. N'estimezus pas, en ce qui
concerne la gardie des dépbts, 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 sderminer, j'aimerais vous souhaiter un joyeux
Noél et une excellente anng@l4. J'espere que l'année a
venir nous permettra d'assister a la sortie d'un autre Etat
membre du programme d'ajustement.

1-029
Mario Draghi, président de la Banque cenlga
européenne.- (EN)Permettezmoi de dire quelques
mots concernant le Portugal. Le dixieme examen du
programme est actuellement en cours, et il est donc trés
tot pour dire quoi que ce soit concernant I'état actuel de
mise encewre des réformes. Les rétts obtenus
jusqu'a 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 indig
clairement que la situation s'améliore. Le PIB réel a
progressé pendant deux trimestres consécutifs, le
chébmage est en baisse, le compte courant est
actuellement en excédentt les recettes fiscales se
portent bien elles aussi. La confiance s'amélior
régulierement. Nous avons également constaté une
baisse des rendements des obligations souveraines, ce
qui aidera certainement les autorités a retrouver un acces
aux marchés. Evidemment, ce processus devra se faire
dans le respect des conditions définigmr le
programme.

La mise ermewre de certaines mesures d'assainissement
expansionnistes importantes entraine 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'anné&9013 sous l'effet d'une récession
prolongée. Méme si la situation économique s'améliore
actuellement, il faudra peétre du temps pour que cette
amélioration se traduise par une meilleure rentabilité du
systeme bancaire. |l est essentlel continuer le suivi.
Comme je l'ai dit précédemment, il est trop tét pour
prédire quand le Portugal pourra sortir de ce programme,
d'autant plus que le Okexamen du programme est
encore en cours.

En ce qui concerne la période transitoire, il y aura un
programme adapté a 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 dépbts. Ce point a été reporté. En un sens,
nous allons continuer'eh discuter. Nous n'y avons pas
encore renoncé, mais comme vous le voylefaudra y
revenir danses discussions futures.

En ce qui concerne le quatrieme point, permettez de
vous souhaiter moi aussi un joyeux Noél ainsi qu'a
I'ensemble du Parlement

1-030

Liem Hoang Ngoc (S&D).— Madame la Présidente,
j'aurais deux questions: I'une sur l'union bancaire, I'autre
sur la macroéconomie.

Je voudrais tout d'abord, avec beaucoup de collegues de
mon groupe, vous féliciter pour vos prises de pasitio
sur l'union bancaire: vous avez contribué a faire en sorte
que cette union soit aujourd'hui quasiment achevée. Il
nous mangue encorecomme vous l'avez dit un fonds

de résolution unique; vous avez fait une déclaration
aujourd'hui en sa faveur, ce qui pas important. Pour
achever cette union, il manque également une loi
bancaire européenne.

Nous sommes allés, avec Sharon, au Royaumeen
délégation de la commission des affaires économiques et
monétaires et comme nous l'avons constaté, le
RoyaumeUni lui-méme attend que I'Union aille dans
cette direction, lui qui a mis en place dammission

Vickers J'aurais donc voulu avoir votre position sur les
propositions de MLiikanen, que nous avons soutenues
au Parlement, avec le rapport McCarthy. Il sepaitt

étre bien que I'Union européenne se dote d'une loi
bancaire qui unifie toutes les pratiques nationales, dans
le cadre de l'union bancaire.

Ma deuxiéme question porte sur la macroéconomie.
Mon ami Langen vous a interpellé tout a I'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, a cet égard, extrémement sévere avec la
France, aussi sévére que mon collegue Khmmi n'est

plus la—, sévére parce que la France, aujourd'hui,
assume quasiment haut et fort sa politique de I'offre. Elle
a baissé de vingt milliardsirhpdt sur les sociétés, au
moyen d'un crédit d'impdt, elle s'appréte a baisser
I'imp6t sur les sociétés, elle a réduit la dépense publique
beaucoup plus que les précédents gouvernements et elle
met en place lflexisécuritésur le marché du travail. Je
vous trouve donc extrémement sévére, s'agissant des
réformes structurelles.

Le vrai sujet, aujourd’hui, ce ne sont pas les réformes
structurelles. Le vrai sujetvous l'avez souligné, c'est
votre deuxieme annonce du joeyrc'est qu'il y a une
réelle menae de déflation, aujourd'hui, en Europe. Face
a cette situation, vous avez pris les bonnes mesures de
politique monétaire. Mais ese que cela suffit?

Vous étes un fin connaisseur de [I'histoire économique et
la situation me rappelle un peu le débat desas30,
dans la commission McMillan que vous connaissez. ||

y avait a I'époque une ligne durésor britannique qui
consistait a dire:"La politique monétaire suffit A
I'époque, il n'y avait pas besoin de politique structurelle
parce qu'il n'y avait made négociations collectives, il
n'y avait pas de salaire minimum, il y avait trés peu de
protection sociale. La question était alors la suivante:
"Estce que la politique monétaire suffit, ou ne fdut
pas lui ajouter une petite dose de politique buedge?".

Nous menons aujourd’hui le méme débat et jaurais
voulu vous demander s'il n'y a pas une contradiction
entre reconnaitre quil y a peére un effet
multiplicateur de la dépense publiqué y a aujourd'hui

un débat a ce sujet entre le FMI, [aCB et la
Commission- et dire sempiternellement qu'il faut

continuer a pratiquer la consolidation budgétaire en
réduisant drastiqguement la dépense publique.

1-031

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN)En ce qui concerneunion 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 emai2013. Apres cette
consultation publiguela Commission a présenté un



analyse d'impact incluant des propositions législatives,
jusqu'a la fin de l'année 2013, mettant I'accent sur les
propositions de séparation obligatoire avancées dans le
rapport Liilkanen. Comme l'indique votre contribution de
janvier2013, la BCE juge opportun de séparer certaines
activités a 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 deséparation de
certaines activités des banques. L'ABE devrait
développer des criteres a I'échelle de I'Union pour la
séparation obligatoire afin de garantir un traitement
uniforme dans toute I'Union. Cette approche est d'autant
plus importante que certairiStats membresavancent
déja des propositions de réformes structurelles.

Nous nous réjouissons de l'intention de la Commission
d'adopter une proposition I[égislative relative a la
séparation structurelle, dont la présentation est prévue
pour la fin de ced année je pense, afin de garantir la
mise en place d'un cadre harmonisé dakmidn
européenne  Nous saluons également les
recommandations formulées par le groupe de haut
niveau présidé par Erkki Liikanen. Ces démarches sont
les bienvenues, tant pour laohérence entre les
Iégislations des différents pays que pour ce qui concerne
la séparation.

Concernant votre deuxieme question, vous avez
absolument raison. Lpolitique monétairene peut pas
tout faire. Lapolitique monétairene compense pas le
manque tction des gouvernements sur le plan des
réformes structurelles. Elle ne peut pas corriger les
budgets des gouvernements, elle ne peut pas réparer le
systéme bancaire ni compenser le manque de capital. Ce
sont des choses que pelitique monétairee peutpas
faire. D'un autre c6té, je pense que nopaitique
monétairea fait beaucoup de choses. Nous sommes préts
a agir, mais nous rgouvons pas résoudre les problemes
des autres institutions. Il faut que d'autres mesures soient
prises.

Concernant les aects particuliersde l'assainissement
budgétaire, comme je l'ai dit précédemment: ne revenez
pas sur les progres accomplis. Cette formule s'accorde
parfaitement avec nos projections maéomnomiques,

qui indiquent clairement que l'un des moteurs de la
relance progressive sera une réduction de la pression
fiscale par rapport a celle observée au cours des 12 a
15derniers mois. Ces éléments sont en place, ne les
réduisez pas a néant. Ne recommencez pas dans un an a
produire des déficits publics plus imparts, des
niveaux d'endettement plus importants, parce que le
marché ne verra pas cela d'un bam, komme nous
lavons déja vu dans I'exemple que je viens de citer a
propos du Portugal.

1-032
Gay Mitchell (PPE). — (EN)Tout d'abord, Monsieur
Draghi je vous remercie pour tble travail que vous
avez fait cette année et pour le travail accompli par la
Banque centrale. Je me joins a d'autres pour vous
souhaiter un joyeux Noél.

Je voudrais également vous inviter a parler de I'lrlande.
Comme vous le asrez, les Irlandais se sont montrés
stoiques et ont consenti des efforts considérables sans
gue cela ne provoque de troubles sociaux. Les gens ont
dd accepter une baisse des salaires et des retraites, une
augmentation des impbts, et ils onsupporté
l'instauration d'un impdt foncier et couvert les dettes
bancaires a hauteur de Q@00euros 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 valest
niveaux sans précédent d'investissements directs
étrangers, le chdmage est en baisse, le déficit budgétaire
est peu a peu maitrisét les perspectives de croissance
sont bonnes, mais il faut que les gens entendent tout
cela. Il faut que les gens corgpnent que tous ces
sacrifices ont un sens. Je vous invite, dans l'esprit de
Noél, a dresser un tableau pour les habitants d'lIrlande
pour 2014 et awela, a montrer tout ce que cela signifie
pour l'lrlande et pour les autres pays. Quel sera le fruit
de tows ces efforts? Quelles sont vos prévisions pour
I'lrlande et pour tous les pays qui assainissent leurs
finances, pour I'année prochaine ett@la?

1-033
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. (EN)Quand on regarde I'lrlandes pense

que tout ce que vous avez dit est absolument exact. La
mise encewre du programme en Irlande a toujours été et
reste conforme au calendrier prévu, ce qui a permis aux
autorités de terminer avec succes le programme actuel.
Pour ce qui est de l'avennous gardons une évaluation
positive mais plus prudente du budget pour 2014, méme
si nous prévoyons aussi la réalisation des objectifs. Du
coOté positif, la perspective de déficit par rapport au PIB a
été fixée de facon crédible a 4@ soit un taux indrieur

au déficit de 5,26 entrainant une procédure de déficit
excessif. La situation du secteur bancaire irlandais reste
toutefois préoccupante, avec des probléemes non résolus
qui nécessitent encore des mesures rapides et décidées.

Les résultats de l'ereice irlandais d'évaluation
spécifique des bilangprésentés récemmerndiquent
gue, méme 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 durisque. Il faudrait régler ces problémes avant
I'évaluation compléte dans le cadre du MSU, et il
convient donc de dire clairement que I'évaluation des
bilans qui vient davoir lieu n'est pas de nature
prospective et ne correspond donc pas a la stricte
simuation de crise qui sera requise et qui aura lieu dans
le cadre de I'évaluation compléete du MSU.

La sortie de l'Ilande du programme a donc mis en
évidence la réussite des mesures parfois douloureuses
mais inévitables qu'il fallait prendre. Il est capitme
I'lrlande 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 supérieytels d'emplois et
plus de liberté, dans un certaians. Quelqu'un a déclaré
aujourd’hui en lIrlande qu'en quittant le programme,
I'lrlande 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'lrflande est un
exemple de réussite. Il est bon de noter a quel point les
Irlandais sortent renforcés de cette épreuve, et jespéere
qu'ils continueront de progresser.

J'ai égalementoduté vos commentaires concernant le
réle que vous allez jouer dans I'évaluation des actifs et
des obligations souveraines et concernant, de facon plus
générale, le nouveau réle de surveillance économique
qui va étre confié a votre institution. Je voudrais
cependant revenir sur la question de mon colléegue
concernant la Banque centrale, le monétarisme et sa
finalité philosophique dans I'économie généraleus
avez répondu en partie a cette question, mais je dirais
que la banque aborde effectivement des tipres
macroéconomiquesans s'impliquer directement dans ce
quil se passe sur le terrain, dans un role de surveillance
prudentielle. Vous avez trois autorités européennes de
surveillance qui affirment jouer un réle au sein du
Comité européen du risque 8mique. Il y a également

un comité conjoint qui, je dois dire, est a peine sorti de
I'ced, et qui pourrait bien étre meng.

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 prescriptis 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 coté. Je
ne sais pas ou setue selon vous le réle a jouer entre
I'approche demacrosurveillance de la BCE et les roles
de surveillance prudentielle dévolus aux autorités
européennes de surveillance. Comment allonss
combler la différence, comment allgnus les écouter,

et comment pouvonsous étre confiants et certains que
vous tiendrez compte de ce qu'il faut faire gdaces
autorités affirment que quelque chose doit étre fait
d'urgence?

1-035

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne: (EN) Il s'agit certainement d'une question
trés importante sur laguelle Conseil des gouverneurs

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

le Conseil des gouverneurs a mis en place un systéeme
permettant aux responsables de la surveillance
macroprudentielle de dialoguer avec les responsables de
la surveillace microprudentielle au sein du MSU. Ce
n'‘est pas un probleme facile a résoudre, puisque nous
voulons, d'un c6té, maintenir une séparation stricte entre
la politique monétaire et la surveillance. D'un autre coté,
et en particulier en matiere de surveillargrudentielle,

il existe des synergies entre les informations que les
deux cotés peuvent recueillir a propos de problemes
particuliers. Je pense notamment a la détection des
bulles, aux instruments de lutte contre les bulles, a la
possibilité ou non qu'unpolitique monétairegénérale

soit la source d'une bulle, et ainsi de suite. Il existe donc
un systéme assez élaboré que le Conseil des gouverneurs

a mis du temps a définir dans les détails, et il sera rendu
public avant la fin de l'année. L'idée est daref
exactement ce que vous suggérez, a 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'évaliations concernant la gravité des situations
concernées.

1-036

Astrid Lulling (PPE). — Madame la Présidente,
Monsieur lePrésident, nous sommes en train de passer
en revue le systéme européen de supervision.

Dans ce cadre, certains de mes colléguépétent a
I'envi que la BCE cumule maintenant trop de pouvoirs.

Cela ferait beaucoup trop pour un seul homme et pour
une seule institution. Les garfleus institutionnels qui
sont mis en place ne semblent pas les convaincre.

Qu'avezvous, Monsieur lePrésident, comme argument

a leur adresser en réponse? Espgoes que les faits
leur donneront tort et, qu'en particulier, une gouvernance
adaptée pourrait étre une réponse adéquate aux pouvoirs
et missions de la BCE?

1-037
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN) Permettezmoi de dire tout d'abord

gque ce n'est pas la BCE qui a demandé cette
accumulation de pouvoirs, mais que c'est vous, les
|égislateurs- Parlement européen et Conseifjui avez

jugé que la BCE était le bamndroit pour mettre en place

le mécanisme de surveillance. La seule réaction possible
pour nous, et c'est la réaction que nous avons eue jusqu'a
présent, consiste a renforcer les normes de responsabilité
et de transparence, tout d'abord envers le Partemen
européen, puis envers tous les autres, y compris le
Conseil.

Nous avons pleinement tenu compte des indications du
Parlement européen. La seule facon de réagir est
d'accepter des normes de responsabilité et de compte
rendu plus strictes que celles appbgs normalement a

la politique monétaire Tel est, dans un certain sens,
l'objectif de l'accord interinstitutionnel que nous avons
conclu avec ldParlement européelet accord a été une
étape trés importante, et je tiens a en remercier le
Parlement eurdgen dans son ensembiks méme quéa
commission des affaires économiques et monétaires et sa
présidente. Sharon, merci beaucoup pout tout ce que
vous avez faitavecvotre équipe et vos collaborateurs,
pour parvenir a cet accord.

1-038

Ramon Tremosa i Balcells (ALDE).— (EN) Monsieur
Draghi, merci beaucoup'al deux trés bréves questions.
Penseavous que l'union bancaismit compatible avec le
maintien du droit de veto ddstats membresontre les
décisions européennes relative a la résolutios de
défaillances bancairesMa deuxieme question concerne
I'évaluation compléte par la BCE. L'incertitude est une



préoccupation majeuredans la mesure ou des
parametres importants n'ont pas encore été
communiqués concernant, par exemple, le traitement de
la dette souveraine, I'ampleur de la simulation de crise et
le traitement du risque systémique dans I'évaluation de la
qualité des actifs et dans les simulations de crise. Bien
sOr, une intervention de cing minutes ne suffit pas a
fournir des informations ae sujet, mais je voudrais au
moins savoir quand nous pouvons espérer en savoir plus
sur le traitement de la dette souveraine et I'ampleur des
simulations de crise

1-039

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne: (EN)Un moment.. A quel droit de veto
faisiezvous référence?

1-040
Ramon Tremosa i Balcells (ALDE)~ (EN) Celui des
Etats membres. || semble que, dans le nouvel accord
relatif & la résolution, lestats membressouhaitent
garder un droit de veto sur les déamicuropéennes 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
peutétre 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, certairistats membrepourraiertils avoir
cette possibilité?

1-043
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne: (EN) Non, il me semble que cela n'aurait
pas beaucoupedsens. En fait, il n'y a pas beaucoup de
sens au fait de pouvoir opposer son veto a la déclaration
de nonviabilité 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 wésal
Vous garderiez le traité actuel relatif au MES, qui donne
en fait un droit de veto a tout le monde. En ce qui
concerne ['évaluation globale de naabilité d'une
banque, par contre, je n'ai pas conscience d'une question
liée au droit de veto.

Conernant le deuxieme point, oui, vous avez
absolument raison, il y a une certaine incertitude, mais le
fait est que nous venons a peine de commencer. Nous
prévoyons d'accélérer notre communication concernant
les paramétres de I'évaluation de la qualité dtifseet

des simulations de crise, et nous avons conscience que le
plus t6t sera le mieux pour le secteur bancaire, pour les
régulateurs et aussi pour la BCE, qui devra utiliser cet
instrument.

N'oublions pas que, méme si I'annonce des résultats
définitifs des tests est prévue pour le mois de septembre
ou d'octobre de l'année prochaine, si des mesures
devaient étre prises enttemps (par exemple pour
recapitaliser ou provisionner certaines banques dont les
fonds propres sont jugés insuffisants, en pdiéiculans

le cas d'entreprises cotées), il serait impensable
d'attendre jusque finoctobre2014, ou peu importe

quand, pour rendre ces mesures publiqgues. Si des
mesures correctives sont effectivement requises, en
particulier dans le cas d'entreprises cetéié faudra
lannoncer immédiatement, parce que les marchés ont
besoin de le savoir.

Premieérement, nous allons accélérer le plus possible la
communication. Deuxiémement, il est vrai que les
résultats définitifs seront annoncésamobre2014 ou je

ne s#& quand, mais il est vrai aussi que, dans certains
cas les regles des marchés financiers nécessiteront une
information immédiate si des mesures correctives
doivent étre prises.

1-044

Marino Baldini (S&D). — (IT) Monsieur le Président,
chers colléges, j'adresse ici ma premiére question en
tant que nouveau député depuis lejaidlet, puisque je
viens de Croatie.

Naturellement, a de nombreuses reprises lors des débats
avec les eurosceptiques au cours de la seconde moitié de
cette année, nous avorpu donner des exemples
d'actions positives de la Banque centrale européenne et
je vous félicite pour ces résultats. Par ailleurs, a cet
égard, je souhaiterais poser une question. Je souhaite
faire référence au cas de llrlande, trés positif, qui
indique aie, peutétre, 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
importanes que d'autres économies de I'Europe du Sud.

En ce qui concerne la région d'ou je vietmute une
série de pays, six pour étre exact, ont enfin enregistré
une croissance cette année; certains de ces pays sont
certes importants, mais aucun n'est membre de ['Union
européenne.Par ailleurs la Slovénie et la Croatie
traversent de graves probiés, 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 I'économie. Ces deux
pays, que I'on peut considérer comme économiquement
plus développés,traversent néanmoins une crise
économique trés grave.

Dés lors, pourriexous fournir des indications
économiques, voire partager mon optimisme prudent
selon lequel il purrat étre plus facile pour ces pays de
sortir de la crise ou de prendre le chemia th
croissance comme l'a fait I'lrlande, éventuellement dans
un avenir proche?

1-045
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne- (EN) Je pense que I'on peut faire preuve
d'un optimisme prudent aujourd'hui sur la base de
I'lrlande, du Portugal mais aussi de I'Espagne, un plus
grand pays. Nous devons examiner les progres
accomplispar 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 Géce 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 a traverser cette riviere tumultueuse. Les
béréfices 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 alleurs économies qui ont provoqué les
déséquilibres.

1-046
Werner Langen (PPE).— (DE) J'ai encore une question

a adresser a Me président. Les simulations de crises
dans le cadre de la surveillance bancaire européenne se
profilent a I'horizon, vous venez d'en parler, et j'ai une
question pécise Alors que & Comi€ de Bale n'est pas
parvenu a pondérer les risques des obligations d'Etat, et
tous les regardsse tournent a présent vers la question
suivante: comment la BCE aeelle gérer ce grand
probléme de pondération des obligations d'Etat dans les
finances des baues? Vous avez affirmé par le passé,
tout comme les gouvernements, qu'une série de
programmes allait aboutir a la séparation des banques et
des souverains. Penseaus 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 co6té, il s'agit d'évaluer le caractére risqué
intrinséque des obligations d'Etat et d'attribuer
différentes pondérations de nsesp a différentes
obligations d'Etat. C'est une question qui doit étre
abordée globalement au sein du Comité de Béle, parce
qu'il n'est pas possible de traiter difféeremment les
obligations européennes, américaines, britanniques ou
japonaises. Un traitemedifférent 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'Etat doit donc étre abordée
au sein ddorum mondial qu'est le Comité de Bale.

Cela ne signifie toutefois pas que nous n'allons pas tenir
compte des obligations d'Etat dans notre simulation de
crise. Lors de la simulation de crise, les obligations
d'Etat seront traitées comme tous les autaetifs
détenus par les banques et devront donc étre exposées a
une situation de crise selon les régles définies par
I'Autorité bancaire européenne. Il s'agit de deux choses
différentes. L'une concerne les pondérations spécifiques
de risques pour les banguet les obligations d'Etat, et
l'autre concerne le comportement et la résistance, en cas
de crise, des obligations d'Etat détenue par les banques
établies dans la zone euro.

1-048
Gay Mitchell (PPE).— (EN) Monsieur Draghi, le
document conjoint wblié par la Banque centrale
européenne et la Commission concernant l'accés au
financement par les PME dresse un tableau qui n'est pas
trés encourageant. Envisagezus un deuxieme cycle
d'opérations de refinancement a long terme, et quel
serait I'effet din deuxieme cycle pour les PME?

1-049

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN)Les banques remboursent
actuellement leurs opérations de refinancement a long
terme, et il faut donc se demander une fois de plus
pourquoi ellesne prétent pas aux PME. Il y a trois
raisons fondamentales. La premiére est le manque de
fonds. Nous avons réagi a ce probleme il y a deux ans
avec les opérations de refinancement a long terme, et
aujourd'hui les banques remboursent les fonds recus. |l
ne semble donc pas que le manque de fonds soit un
obstacle majeur empéchant les banques de préter aux
PME. Je voudrais ajouter que les banques ont aussi émis
des obligations, et comme je le disais précédemment, les
dépbts ont augmenté considérablement au scaie
année écoulée, méme dans les pays non centraux. Le
manque de fonds n'est donc pas un probléme, ou du
moins il ne semble pas étre le principal probleme a
I'heure actuelle.

Vient ensuite une deuxiéme raison qui est le manque de
fonds propres. L'évahiion de la qualité des actifs nous
permettra de déterminer si tel est le cas, mais il ne faut
pas oublier qu'entre 2008 et aujourdhdn 20082009

et & la fin de l'anné2012, si je he me trompeplus de

500 milliards d'euros ont été injectés dancégpital des
banques, a 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, cing ou six derniers mois,
ce qui est sans aucun doute une éimiupositive. A
propos, il s'agit ici de moyennes, et il ne faut pas oublier
gue 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 ce moyennes, et nous allons devoir nous
pencher sur cette question. Le manque de fonds propres
pourrait étre un obstacle pour certaines catégories de
banques, méme s'il n'‘apparait pas dans les chiffres
agréges.

La troisieme raison est l'aversion au risqueutétre que

les banques ne prétent 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 rais@st la principale raison évoquée
lors de I'enquéte que nous avons menée auprés des PME,
pas la derniere mais la précédente, quand nous leur
avons demandé quel était le principal obstacle a leurs
activités. Les PME ont cité en premier lieu un manque
de clients. La pénurie de crédit n'arrivait qu'en deuxiéme
position.

Je pense que les choses se sont améliorées et que nous
assisteront bientdt a un retour du crédit, un indicateur
dynamique de croissance future, montrant ainsi que
l'aversion au risque des baras est en fait en recul.

Je vois que Sharon me regarde et me demande de
terminer ma réponse. Je sens la pression.

(Rires)



v _ _ qui ont contribué, sans doute, a la question de la
La Présidente.- (EN) C'est uniguement parce que je conférence.

veux faire passer encore une question. Nous tenons a en

avoir pou notre argent, au Parlement. Mais un point critique tient a la question du financement

1051 de I'économie, que vous avez évoquée en parlant des
Sylvie Goulard (ALDE). — Madame la Présidente petites et moyennes entreprises tout a I'heure. Plus
Monsieur lePrésident, je vous remercie de subir encore ~ fondamentament, le commissaire Barnier vient de
une question de ma part. Vous avez répondu aujourd’hui mettre sur la table un document pour mettre en
de maniére extrémement convaincante, notamment, aux Pperspective les questions du financement de
questions sur la sortie de I'euro. l'investissement a long terme. Or, nous constatons
compris en Allemagne qu'un institut comme DIW
Je voudrais vous demander si vous partagez mon considére qu'un montade 75milliards d'euros par an

inquiétude- majeure- sur la confiance mutuelle en serait nécessaire pour financer les investissements

Europe et sur le fossé qui se creuse entfdded et le nécessaires.

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

|égislation gie nous avons adoptée. Comment articuler tout cela? Quelle contribution la
politique monétaire petdlle apporter a ce financement

Que pouvonsious faire, en tant qu'institution commune, ~ de I'économie a long terme sachambe semble-il —

pour éviter que ce fossé ne se creuse davantage encore gque beaucoup des actes législatifs qui ont été adoptes et

dans la mesure ou, personnellement, jai le sentimentque des r égl ementations qui ont

cela cadre pleinement dans votre mandat? Parce que la impact dans ce domaine?
monnaie,c'est la confiance et, sans confiance entre les Losa
principaux acteurs du systeme, je crois que les mesures p1ario Draghi

' . ) président de la Banque centrale
techniques risquent de ne pas produire l'effet que nous

européenne- (EN)La plus grande contribution que

attendons. puis® apporter lgolitique monétaireest de poursuivre
1.052 sa mission premiére, qui est de maintenir la stabilité des
Mario Draghi, président de la Banque centrale prix. Quand je parle de stabilité des prix, et je I'ai déja
européenne.- (EN) Il s'agit d'une question trés dit précédemment, je parle de stabilité dans les deux
importante, parce que la confiance est eaucde tout sens, a la hausse comme a l&sd@ A I'heure actuelle,
progrés accompli au niveau de la gouvernance hous traversons une longue période d'inflation inférieure
européenne. Posomsus la question: pourquoi la a 2%. Nous voulons garder une politique monétaire

confiance a-elle disparu? La confiance a disparu parce ~ accommodante. Nous avons publié des orientations
que les gens avaient lergignent que les régles n'étaient prospectives selon lesquelles nous continuons de nous
pas respectées, que la discipline budgétaire du pacte de attendre a ce quies taux d'intérét directeurs restent a
stabilité et de croissance avait été complétement oubliée leur niveau actuel, voire a un niveau encore inférieur,
au début des année800 et/ou parce que les gens  pendant une longue période.En  novembre,
avaient l'impression qu'a I'exception d'un ou deux pays, conformément a ces orientations prospectives, nous
les réformes structurelles n'avaient pas été réalisées. avons baisse les taux. Nous allons rester vigilants parce
que, commge l'ai dit précédemment, nous avons bien

La meilleure fagon de rétablir la confiance est de  conscience du risque a la baisse que représente une

respecter les régledixées de commun accardde inflation aussi basse. Nous sommes disposés a agir et
partager la souveraingté&t de comprendre que les disposons de nombreux instruments pour le faire. Voila
politiques économiquent des effets induits dares la plus grande contribution possible de galitique

autres pays. Ce qui sape la confiance, c'est l'indifférence monétaire
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 témalent la confiance. Et enfin, Le prochain dialogue monétaire aura lieu le
il faut mener les politiques qui s'imposent pour montrer 3 mars2014.

que les pays sont capables de tenir sur leurs propres
jambes. Comme nous l'avons dit a plusieurs reprises, on
ne peut pas avoir une union composée de créanciers
permanets et de débiteurs permanents. Les pays doivent
montrer que parfois, féte une fois par génération, ils
sont capables d'étre des créanciers. Je pense que c'est
ainsi que l'on rétablit la confiance.

1-055
La Présidente.- Ceci conclut le dialogue monétaire.

(La réunion estevéea 17h 10)

1-053

Pervenche Berés (S&D)- Madame la Présiade,
Monsieur lePrésident, vous avez fait beaucouphefs
d'Etat 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 marghg compris ceux



