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Le Président. - Nous sommes trés heureux d'accueillir
le président de la Banque centrale européenne, Mario
Draghi, a l'occasion du troisiéme dialogue monétaire de
2015. C'est pour nous une occasion trés importante de
I'écouter nous exposer le point de vue de la BCE sur les
perspectives de I'économie mondiae, qui se sont
dégradées sous I'effet du ralentissement des économies
de marché émergentes, notamment de la Chine, et de
I'écouter partager ses réflexions et son analyse de
I'interaction entre les perspectives économiques
mondiales et la situation de I'Union européenne, ou la
relance économique devrait continuer de saccélérer bien
gu'a un rythme moins soutenu, selon la BCE. Cela est,
évidemment, lié a la politique économique de la zone
euro ancrée dans le processus en cours du Semestre
européen, ala question des réformes structurelles et ala
guestion, plus vaste, de I'amélioration de notre
gouvernance de I'UEM dans le cadre du rapport des cing
présidents.

Un certain nombre de questions trés pertinentes doivent
donc étre prises en considération. Lundi, nous avons
discuté, entre autres, de l'interaction entre la politique
monétaire et la politique macroprudentielle, au cours
d'une réunion préparatoire au dialogue monétaire, qui
sest révélée fort intéressante. Nous aimerions que le
président Draghi aborde également ce point. Ensuite,
nous suivrons la procédure traditionnelle, qui prévoit
une séance de questions et réponses.

3-004
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Pendant la coupure estivale, I'Union
européenne sest trouvée face a des défis exceptionnels.
Tout dabord, le débat sur le nouveau programme
d'ajustement pour la Gréce fut long et complexe. Et
aujourd'hui, dans un domaine qui ne reléve absolument
pas de la compétence de la BCE, se pose la question de
I'nébergement d'un nombre important de réfugiés
contraints de quitter leur pays. Ces deux événements,
bien gu'ils soient de nature trés diverse, ont a nouveau
montré que I'Europe peut étre forte uniqguement si elle
agit a l'unisson, selon un principe de solidarité et de
coopération. Nous devons en tirer lalecon pour les défis
avenir,

Aujourdhui, j'entends aborder deux sujets principaux:
premiérement, |'appréciation que nous portons sur les
évolutions économiques récentes et sur leurs
implications pour notre politique  monétaire;
deuxiemement, les propositions que mes collégues et
moi-méme avons présentées dans le rapport des cing
présidents.

Commengons par le premier sujet: permettez-moi de
vous présenter dans les grandes lignes les évolutions
économiques qui ont eu lieu depuis la derniére audition
en juin. Au cours de I'é&é, la production industrielle et
certains indicateurs de l'activité économique ont
manifesté des signes de résilience. Paralléement,
I'environnement macroéconomique sest compliqué. Les
projections macroéconomiques de la BCE publiées en
septembre ont indiqué un ralentissement de la reprise
économique et une hausse des taux d'inflation plus lente
que prévu. Le taux dinflation restera proche de zéro a
trés court terme, avant de repartir ala hausse vers la fin
de I'année. Le rétablissement et la stabilisation du taux
d'inflation au niveau que nous estimons suffisant, soit
proche des 2 %, prendront plus de temps que prévu.

Le raentissement de la croissance dans |les économies de
marché émergentes, un euro plus fort et la chute des prix
du pétrole, et des prix des matiéres premiéres en général,
sont les principales causes de ces évolutions. Par
conséquent, des risques a la baisse du scénario de
croissance et d'inflation se sont & nouveau concrétisés.
En ce qui concerne la plupart de ces changements, il est
trop tot pour déterminer avec suffisamment de certitude
sils infléchiront durablement la trgjectoire de l'inflation,
telle que nous I'avons imaginée lorsque nous avons
décidé d'étendre notre programme d'achats d'actifs en
janvier. Il faudra plus de temps pour savoir, notamment,
s le ralentissement du rythme de croissance dans les
marchés émergents est temporaire ou permanent et pour
évaluer les forces motrices qui ont provoqué la chute du
prix des matieres premieres sur les marchés
internationaux et les récents épisodes de graves
perturbations financieres. Nous allons donc surveiller
étroitement toutes les informations pertinentes qui nous
parviendront ainsi que leur incidence sur les perspectives
de stabilité des prix.

Les mesures de politique monétaire mises en place par la
BCE, notamment |les opérations de refinancement a long
terme ciblées, continuent d'exercer un effet positif sur le
co(it et la disponibilité du crédit pour les entreprises et
les ménages. Jusqu'a présent, elles ont permis d'éviter un
durcissement des conditions de financement en ce qui
concerne I'économie réelle, en dépit de |'accroissement
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récent de la volatilité financiére. La tendance au recul
durable du colt du financement consolide la demande
intérieure en soutenant la consommation de biens
durables et en stimulant I'investissement, notamment des
petites et moyennes entreprises, ce qui rend |'économie
de la zone euro plus résistante aux chocs externes.

Si certains risques a la baisse devaient affaiblir les
perspectives dinflation a moyen terme plus fortement
gue prévu, nous n'hésiterions pas a agir. Le programme
dachats d'actifs est suffissmment flexible. Nous
adapterons sa taille, sa composition et sa durée, le cas
échéant, s une nouvelle impulsion de la politique
monétaire savérait nécessaire.

Je suis conscient du fait que nombre d'entre vous
surveillent  étroitement  l'effet possible  dun
environnement de faibles taux dintérét sur la stabilité
financiére’. Les coordinateurs de la commission des
affaires économiques et monétaires (commission ECON)
ont mis ce point a I'ordre du jour du présent dialogue.
Ainsi que je l'ai déclaré lors de l'audition qui sest tenue
en mars, permettez-moi de rappeler que nous surveillons
étroitement les risques pouvant menacer la stabilité
financiére, qui ne semblent toutefois pas se matérialiser
pour linstant. Si tel é&ait le cas, la politique
macroprudentielle, contrairement a la politique
monétaire, permettrait de contrer efficacement ces
risques.

Nous pouvons mettre a profit nos acquis récents pour
développer des outils efficaces. Au cours des deux
derniéres années, les autorités nationales en Europe se
sont attachées a mettre en place des politiques
macroprudentielles, telles qu'un plafonnement des
valeurs hypothécables ou du ratio dettes/revenus, en vue
de renforcer structurellement le marché hypothécaire et
de brider la croissance des prix de I'immobilier et des
préts hypothécaires. Paralléement, pour renforcer le
systéme bancaire, des pays ont instauré des marges de
sécurité systémiques, en plus des marges pour les
banques systémiques mondiales et d'autres institutions
importantes. Cependant, ces instruments
macroprudentiel s couvrent principalement les opérations
de préts dans |e secteur bancaire. Tout porte a croire que
le financement de |'économie de la zone euro a tendance
a sorienter vers les établissements non bancaires; la
couverture du cadre macroprudentiel doit donc étre
élargie au secteur bancaire paralléle afin de contrecarrer
les risques dans I'ensemble du secteur financier.

Jaimerais également dire quelques mots a propos de la
Gréce. Au cours de la derniére audition, en juin, j'ai
demandé qu'un accord équitable et global intervienne
avec la Grece. Dans les semaines qui ont suivi, il fut trés
difficile de parvenir a un tel accord; sa conclusion a
nécessité d'énormes efforts de la part de toutes les
parties en présence. Mais je suis satisfait qu'un accord ait
finalement été conclu. S'il est entierement mis en ceuvre,
le nouveau programme permettra ala Gréce de retrouver
le chemin de la croissance et de tirer pleinement profit
de sa participation a notre monnaie commune. La BCE a
contribué, conformément aux dispositions énoncées dans

le cadre juridique, a la négociation du programme. En
outre, conformément a ses regles, la BCE a étroitement
surveillé la fourniture de liquidités d'urgence par la
Banque de Gréce, en tenant compte de la perspective de
['abouti ssement des négociations a tout moment.

Permettez-moi de dire quelques mots sur I'achévement
de I'union monétaire européenne et sur le suivi du
rapport des cing présidents. Durant |'été, les négociations
ont, a nouveau, mis en lumiére le fait que notre cadre
institutionnel  'n'était pas encore a la mesure des
exigences liées au partage d'une monnaie commune.
Dans le rapport des cing présidents que nous avons
publié peu apres la derniéere audition, les cing auteurs ont
fait part d'une conviction commune, a savoir que la
stabilité et la prospérité de I'union monétaire passent par
une union plus compléte. Nous ne nous sommes pas
limités & exposer cette conviction commune; nous avons
également présenté une feuille de route qui explique
comment atteindre cet objectif. Cette feuille de route
doit orienter nos discussions dans les mois a venir.

De notre point de vue, deux éléments sont
particuliérement importants. Premiérement, malgré la
bonne volonté de toutes les parties prenantes, la crise a
montré que I'union monétaire doit se doter d'un centre
politique; un centre capable de prendre des décisions
financiéres, économiques et budgétaires pertinentes pour
I'ensemble de la zone euro de maniére rapide et
transparente, auquel les législateurs auront accordé une
pleine Iégitimité démocratique et un ensemble clair de
responsabilités. C'est dans cet esprit que j'ai réclamé a
plusieurs reprises que l'on passe de la coordination
fondée sur des regles au partage de la souveraineté dans
les institutions communes. Le rapport propose
notamment la création d'un trésor public de la zone euro.
Cette idée doit maintenant étre dével oppée.

Il faut également aller plus loin en ce qui concerne nos
politiques. Le rapport laisse entendre sans ambiguité que
['union monétaire européenne devra consolider ses outils
pour gérer et empécher I'accumulation de risques
budgétaires, financiers et macroéconomiques. Ces
derniéres années, notamment avec les réformes qui ont
renforcé le cadre de gouvernance économique et avec
I'instauration du MES, du MSU et du MRU, nous avons
franchi des étapes importantes vers I'amélioration de nos
outils de gestion et de prévention des crises. Mais la
route est encore longue.

L'adoption d'un mécanisme de soutien commun pour le
Fonds de résolution unique et d'un systéme européen de
garantie des dépbts devrait contribuer prochainement a
I'achévement de |'union bancaire. Ces deux ééments
sont essentiels pour créer un systéme bancaire
véritablement unique qui refléte notre monnaie unique,
pour garantir la crédibilité de I'union bancaire et pour
accomplir sa promesse initiale, a savoir dissocier le
tandem banque/souveraineté, rendre le systeme financier
plus résistant et protéger les intéréts des contribuables.
Parallelement, au-dela du secteur bancaire et de I'union
bancaire, nous devons faire des progrés en ce qui
concerne la mise en place d'une union des marchés des
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capitaux en vue d'dargir davantage la portée de la
répartition des risques priveés entre économies.

En outre, nous devons faire en sorte que les
déséquilibres, quelle que soit leur nature, ne fassent pas
naitre une situation de crise. Par conséquent, il nous faut
mettre en ceuvre un nouveau processus de convergence
basé sur la capacité de nos économies a résister aux
chocs et a sadapter rapidement. Cela supposerait un
systeme financier plus solide, comme indiqué
précédemment, un renforcement de la gouvernance des
réformes structurelles et un contréle plus rigoureux des
politiques budgétaires nationales. Afin de sassurer que
les Etats membres peuvent sadapter aux chocs, quelle
gue soit leur taille, nous devrons également consolider la
stabilisation budgétaire au niveau européen.

Ensemble, ces mesures adoptées en vue de I'achévement
de I'union monétaire européenne assureront la survie de
la zone euro et lui permettront de se développer et de
prospérer. Et maintenant, je suis prét a répondre a vos
questions.

3-005

Le Président. - Monsieur le Président Draghi, j'ai
particulierement apprécié vos propos concernant
I'dlargissement de la couverture du cadre
macroprudentiel au secteur bancaire paralde et la
création d'un centre politique de I'union économique et
monétaire  jouissant  dune pleine  Iégitimité
démocratique. Nous partageons votre avis et vos
ambitions a ce sujet.

Nous allons maintenant passer a la séance de questions
et réponses. Jaimerais informer les membres que,
conformément & la décision des coordinateurs, nous
appliquerons les nouvelles dispositions de maniére trés
stricte, dans ce contexte également. Nous disposons de
deux minutes par question et, si le temps disponible le
permet, un éventuel suivi sera possible dans la période
de cing minutes.

3-006
Burkhard Balz (PPE). — (DE) Monsieur le Président,
Monsieur Draghi, vous avez soulevé de nombreux points
intéressants, dont nous pouvons désormais débattre
ensemble. Jaimerais aborder un sujet qui me préoccupe
particuliérement et qui suscite de vives inquiétudes au
sein de mon parti politique, le PPE. Il est vra que
beaucoup de choses ont été faites ces derniéres années,
tant par la BCE que par les responsables politiques, pour
atténuer les turbulences sur le marché et endiguer la
spéculation, y compris dans les Etats membres peu
compétitifs présentant un niveau élevé d'endettement.
Mais jusquiici, nous n‘avons parlé que d'Etats membres
dont le poids économique n'est pas nécessairement le
plus important dans la zone euro. Si des Etats membres
plus puissants sur e plan économique étaient touchés, je
pense que la situation prendrait des proportions
inimaginables. Selon moi, le mécanisme européen de
stabilité deviendrait inutile s ces Etats membres
faisaent preuve de laxisme dans leur discipline
budgétaire.

En tant que Banque centrale européenne, vous disposez
d'un cadre juridique et ingtitutionnel auquel vous étes
tenu. Qu'est-ce que cela signifie? Personnellement, j'en
arrive a la conclusion que les Etats membres doivent se
remettre sur pied, que les taux dendettement
démesurément élevés doivent étre réduits et que des
réformes visant a améliorer les performances
économiques simposent.

C'est pourquoi j'aimerais vous demander aujourdhui,
pour ouvrir notre discussion, quelle est votre attitude, en
tant que président de la Banque centrale européenne,
envers ceux qui prénent actuellement un certain laxisme
— certains parlent également d'assouplissement — dans le
respect du pacte de stabilité.

3-007
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Nous venons dachever la
présentation de la feuille de route pour une plus grande
intégration et de ce que nous avons appelé, a plusieurs
reprises, une "Union plus parfaite” — nous hous sommes
inspirés des termes utilisés par les Etats-Unis et de leur
expérience. Pour accomplir ce voyage, la confiance est
primordiale. Pour susciter la confiance, nous devons
respecter les régles que nous nous sommes fixées. Sans
un rétablissement la confiance, nous ne pouvons pas
espérer une intégration plus poussée, c'est-a-dire un
partage de la souveraineté et des responsabilités, au
profit dinstitutions plus communes. Le pacte de stabilité
et de croissance ne constitue que I'un des aspects pour
lesquels la confiance doit étre rétablie. |l faudra, par
ailleurs, régler la question plus générale du renforcement
de la capacité de la zone euro a étre autonome et a voler
de ses propres ailes avant de saccorder sur une stratégie
commune de partage des risques susceptibles de toucher
différentes parties de cette zone.

3-008

Elisa Ferreira (S& D). — (EN) Monsieur le Président
Draghi, vous avez dit des choses importantes qui sont au
centre de nos préoccupations. Ma premiére question
porte sur le premier point que vous avez abordé. Vous
faites tout ce qui est en votre pouvoir pour sauver |'euro
et, jusqu'a présent, vous y étes parvenu. Mais il est
chaque jour plus évident que I'environnement extérieur
devient morose, pour ainsi dire: le probléme de la Chine,
les problemes de I'Amérique latine et la Réserve fédérale
américaine qui ne reléve pas ses taux. Pendant combien
de temps encore les Etats membres pourront-ils se
contenter de leurs seules politiques pour combattre la
crise, sans envisager la création dune politique
budgétaire, ainsi que vous l'appelez de vos veeux? I
faudra du temps pour que la proposition contenue dans
le rapport des cing présidents, qui porte sur la création
d'un élément commun, d'un trésor public, puisse se
concrétiser. Quelle est votre vision pour |'avenir proche?

Ma deuxiéme remarque porte sur la nécessité d'achever
['union bancaire. Nous ne pouvons pas entamer un
processus €, une fois ce processus bien engagé, dire:
"Nous ne voulons pas aller plus loin". C'est un jeu, un
jeu dangereux, mais c'est un jeu qui sauvera |'Europe.
Des lors, quels sont les obstacles que nous, députés,
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pouvons contribuer a lever pour garantir les dépots,
méme pour une somme peu élevée, des citoyens
européens, indépendamment du pays ou ils se trouvent?
Cet élément est essentiel au rétablissement de la
confiance et je ne vois pas pourquoi nous devrions
hésiter a terminer ce que nous avons commencé et
pourquoi nous devrions remettre ce projet en question.

3-009

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Comme je l'a dit auparavant, la
détérioration des perspectives de croissance a,
évidemment, multiplié les risques a la baisse, bien qu'il
soit encore trop tot pour dire si cette augmentation des
risques est permanente ou uniquement temporaire, bien
gue nous pensions que la plupart des défis auxquels sont
confrontées de nombreuses économies de marché
émergentes risquent de durer un certain temps.

Dans un tel contexte, la reprise se poursuit dans la zone
euro, bien qu'a un rythme légérement moins soutenu —
pas s lent que cela, au demeurant, car nos prévisions
ont été légerement révisées—, et il faut sattendre a ce
gue le taux de croissance moins élevé qui a caractérisé le
deuxiéme trimestre se maintienne durant le reste de
I'année. Les données que nous avons vues aujourd'hui
semblent le confirmer. Mais nous restons trés vigilants
en ce qui concerne les risques a venir; notre politique
monétaire restera flexible, comme je I'a dit en
introduction, et nous réagirons le cas échéant.

La baisse des prix du pétrole et notre politique monétaire
flexible continuent donc de soutenir la reprise. Pour que
la reprise aujourd’hui cycligue devienne structurelle, les
pays devront, bien évidemment, entreprendre des
réformes structurelles. Nous avons toujours affirmé que
la politique monétaire pouvait ceuvrer au soutien de la
croissance et elle y a effectivement contribué. Jaurai
probablement |'occasion d'expliquer pourquoi et
comment elle favorise la reprise dans la zone euro. Cela
dit, la politique monétaire a elle seule ne peut pas tout
faire. Elle ne peut pas transformer une reprise cyclique
en reprise structurelle. Pour ce faire, les pays doivent
mettre en place des réformes structurelles.

Le rétablissement de la confiance joue un réle clé dans
la consolidation de la reprise. La confiance a de trés
nombreux visages, €lle repose sur de multiples ééments.
Je pense notamment a la confiance sur les marchés
financiers, qui est désormais revenue. Aprés 2012, la
confiance dans les marchés et dans les marchés
financiers a continué de sintensifier. Mais la confiance
se fonde également sur d'autres éléments, dont la
certitude: la certitude que les régles actuelles seront
respectées et la certitude que le schéma directeur, le
programme d'intégration sont pris au sérieux et que des
mesures sont prises en ce sens.

La confiance repose également sur la certitude que les
engagements qui ont été pris seront honorés, a savoir
gue le moment est venu de compléter |'union bancaire,

sans attendre d"importantes’ modifications des traités.
L'achévement de |'union bancaire ne doit pas étre

conditionné ala modification des traités. Cette certitude,
essentielle au rétablisssment de la confiance, est
également indissociable du respect des regles communes

3-010

Notis Marias (ECR). - (EL) Plusieurs députés
européens considérent que la Banque centrae
européenne prend souvent des initiatives qui dépassent
les limites de ses missions telles qu'elles sont définies
par les traités de I'Union européenne. A commencer par
les lettres que monsieur Trichet a envoyées aux
gouvernements irlandais, espagnol et italien, soi-disant
pour garantir la stabilité financiére.

Dans le cas de la Gréce, la BCE intervient dans
I'exercice de la politique économique en participant a la
troika. Or, cette participation donne lieu a un conflit
d'intéréts puisqu'elle annihile |'indépendance de la BCE.
Du reste, il est de notoriété publique que la troika agit
sous la houlette de I'Eurogroupe. Début 2015, dans les
conclusions qu'il a rendues dans |'affaire concernant le
programme de transactions monétaires directes (TMD),
l'avocat généra de la Cour de justice de |'Union
européenne a souligné que pour qu'un tel programme
puisse étre considéré comme relevant de la politique
monétaire de la BCE, la Banque centrale européenne
devait Sabstenir de toute intervention dans les
programmes d'assistance financiére adoptés dans le
cadre du MES ou du FESF, comme c'est justement le cas
de la Gréce. Autrement dit, l'avocat général vous
demande de quitter latroika.

Ensuite, dans son arrét du 16 juin, la Cour de justice de
I'Union européenne sest rangée aux conclusions de
l'avocat général en soulignant que lorsque la BCE
procéde a l'acquisition d'obligations souveraines sur les
marchés secondaires, elle doit entourer son intervention
de garanties suffisantes. En outre, |e Parlement européen
a adopté en mars2015 I'amendement que j'ai soumis
pour demander leretrait de la BCE de latroika.

Voici donc ma question, Monsieur Draghi: quand la
Banque centrale européenne a-t-elle I'intention de quitter
la troika afin d'appliquer I'arrét de la Cour de justice de
['Union européenne, de mettre fin a ce conflit d'intéréts
et de cesser d'appliquer le troisiéme mémorandum qui,
dans sa dureté, appauvrit encore plus le peuple grec?

3-011
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) La CJUE ne Sest pas prononcée a ce
sujet, je regrette. Ensuite, quand la BCE quittera-t-elle la
troika? Une chose est sire, la BCE ne fera pas
indéfiniment partie de la troika. Nous traversons une
période de crise, mais la BCE respecte la |égidation
existante. La BCE n'est pas a méme de décider s elle
doit quitter latroika. Cette décision vous revient.

3-012

Notis Marias (ECR). — (EL) Je voudrais faire remarquer
amonsieur Draghi qu'il devrait peut-étre relire I'arrét de
la Cour de justice de I'Union européenne, et notamment
son point 102, qui déclare textuellement: "1l s'ensuit que,
ains que M. l'avocat général |'a relevé au point 227 de
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ses conclusions, lorsque la BCE procéde a l'acquisition
d'obligations souveraines sur les marchés secondaires,
elle doit entourer son intervention de garanties
suffisantes’. Et ces garanties sont décrites par I'avocat
général lui-méme au point 227 de ses conclusions, et a
d'autres points encore. Vous ne pouvez donc pas alafois
étre membre de la troika et mener une politique
monétaire avec un programme de type OMT. Par
conséguent, vous devriez vous pencher sur la question,
Monsieur le Président, parce que la participation de la
BCE...

(Le Président interrompt I'orateur.)

3-013

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Je regrette, mais j'insiste sur le fait
que l'arrét rendu par la CJUE ne fait aucunement
référence au programme des OMT. Nous aurons une
lecture commune plus tard.

3-014

Sylvie Goulard (ADLE). — Monsieur le Président, je
vous remercie d'étre parmi nous et Vous remercie auss
pour letravail que vous avez effectué dans le rapport des
cing présidents. Je crois que c'était un message de
confiance a un moment critique et un message de
confiance dans I'avenir.

Vous avez abordé notamment la question de la
représentation externe de la zone euro —I'article 138 du
traité —, le président Juncker y afait de nouveau allusion.
Ja la responsabilité de rédiger dans ce Parlement un
petit rapport sur le r6le de I'Union européenne dans les
organisations financiéres internationales. Aussi, si vous
me |le permettez, je voudrais vous interroger sur ce sujet
en utilisant la logique que vous avez adoptée dans le
rapport des cing présidents, a savoir: que peut-on faire
tout de suite et qu'est-ce qui peut devenir, plus tard, un
objectif commun?

Premiérement, si on essaie a court terme d'améliorer la
transparence et la responsabilisation, la BCE serait-elle
préte anous en dire un peu plus sur ce qu'elle fait au sein
du Conseil de stahilité financiére (FSB) ou du Comité de
Bale? Parce que vous avez insisté sur la nécessité de
terminer l'union bancaire, mais |'union bancare
comprend aussi nos relations au niveau global sur des
guestions comme le paquet "CRD 1V", TLAC, etc.

Je pense donc qu'il y a peut-étre quelque chose a faire au
niveau de notre coopération.

Deuxiémement, a moyen terme, vous avez insisté, a
juste titre, sur la démocratisation des organes de la zone
euro. Cette démocratisation suppose un contrble
parlementaire. Or, on parle de représentation externe par
I'Eurogroupe, dont le président refuse de considérer qu'il
est responsable devant ce parlement.

Comment voyez-vous la responsabilisation de la
représentation externe de la zone euro?

3-015

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Tout d'abord, permettez-moi de dire
que la question de la représentation externe de la zone
euro, al'exception de la politique monétaire, reléve de la
compétence des FEtats membres et du Parlement
européen |l ne sagit pas d'une question sur laquelle la
BCE peut donner un point de vue indépendant. Bien s{r,
en ce qui concerne la politigue monétaire, il est
clairement établi que la représentation externe est
assurée par laBCE.

Sagissant du réle de la BCE au sein du CSF et du
Comité de Bée, comme vous le savez, notre
organisation est présente dans les deux institutions; elle
y représente la BCE et son organe de surveillance, le
MSU. Nous exposons clairement les vues de l'ingtitution
au sein de ces instances internationales. Les Etats auss
sont membres de ces organisations et aujourdhui,
comme au cours des derniéres années, la zone euro
sefforce d'adopter une position commune sur la plupart
des questions qui y sont débattues. Parfois, elle y
parvient avec un certain succes, parfois pas. Cela n'a pas
empéché la conclusion d'un accord portant sur plusieurs
questions, qui sest révélé globalement satisfaisant pour
tous les Etats membres. Mais s vous souhaitez une
appreéciation technique de la situation, la réponse est oui,
lasituation peut Ssaméliorer. 1l revient aux députés et aux
Etats membres de décider de la nature de cette
amélioration.

3-016

Sylvie Goulard (ALDE). — Monsieur Draghi, s je puis
me permettre, je vous trouve trés modeste d'un coup,
trés, trés modeste, parce que vous participez a l'exercice
des cing présidents ou vous donnez votre avis sur des
guestions extrémement politiques. Par conséquent, ce
gue j'espere, c'est qu'on puisse quand méme — peut-étre
pas aujourd'hui — essayer de voir en quoi, notamment, il
est possible d'obtenir plus de transparence sur ce qui se
passe au Conseil de stabilité financiére ou au Comité de
Béle.

3017
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) La BCE est disposée a informer le
Parlement européen et la commission ECON de la
position qu'elle a adoptée au sein de ces organisations et
d'autres instances.

3-018
Fabio De Mas (GUE/NGL). — (EN) Monseur le
Président Draghi, s je ne m'abuse, la BCE a commandé
des études juridiques a des consultants extérieurs sur le
bien-fondé de la décision, prise au début de cette année,
de ne plus accepter d'obligations souveraines grecques
en garantie. Auriez-vous |'amabilité de transmettre ces
études au Parlement européen et a cette commission?

Ensuite, tout comme Alan Greenspan qui est d'ordinaire
assez optimiste, vous avez envisagé le risque d'une
nouvelle crise financiere. Jaimerais savoir quel pourrait
étre le role d'une réforme bancaire structurelle dans les
politiques macroprudentielles en Europe, par exemple la
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Sséparation  de  certaines  activités  bancaires
d'investissement et de la banque de détail classique.

Enfin, j'aimerais vous poser une question concernant
certains articles parus dans la presse, qui me préoccupent
particulierement. D'aprés ces articles, un tiers du
personnel de la BCE risque d'étre victime du syndrome
d'épuisement professionnel tandis qu'un autre tiers
présente des signes d'épuisement. Comment la BCE
sassure-t-elle que les dispositions de la directive
européenne sur le temps de travail sont respectées?
Mesurez-vous les heures supplémentaires, et comment?
Pourquoi la BCE a-t-elle plafonné pour deux ans les
missions du personnel administratif intérimaire et du
personnel de direction de la BCE? Pourquoi la BCE
n'applique-t-elle pas I'égalité salaridle pour tous les
travailleurs intérimaires qu'elle emploie depuis neuf
mois?

3-019
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) En ce qui concerne la troisiéme
guestion, permettez-moi de vous préciser que tous ces
points sont en cours de réexamen. La BCE a organisé
une enquéte auprés de son personnel. Nous examinons
toutes ces questions en concertation avec nos équipes.

Concernant la deuxiéme question, je ne suis ni optimiste
ni pessimiste; je ne fais que regarder laréalité et nous, la
BCE et le consell des gouverneurs, nous agissons. Les
réformes bancaires structurelles montrent bien ou
doivent porter les interventions pour rendre nos
structures plus solides, plus fortes et mieux a méme de
résister aux chocs. Le travail sur les réformes bancaires
structurelles se poursuit donc. Puisque notre systéeme
bancaire est fondamentalement différent des systémes
bancaires dans d'autres régions, la question principae
qui se pose est la suivante: comment entreprendre une
réforme structurelle du systéme bancaire, qui sengage
sur la voie du renforcement de ses institutions et de la
séparation éventuelle de ses activités, tout en tenant
compte des spécificités de notre systeme bancaire et en
veillant a ce que nos banques ne soient pas placées dans
une situation concurrentielle désavantageuse par rapport
a dautres juridictions, ou des réformes bancaires
structurelles sont mises en ceuvre difféeremment?

Les réformes en tant que telles laissent une certaine
marge dappréciation aux autorités nationales de
surveillance, qui coordonneront leurs positions au sein
du MSU.

Je ne suis pas sir que nous ayons commandé une étude
juridique sur le refus d'accepter des titres souverains
grecs. Je vais cependant profiter de cette question pour
faire le point sur la situation actuelle. Ce que je peux
vous dire, c'est que le consell des gouverneurs reconnait
gue des progres considérables ont été accomplis en
Gréce, en ce qui concerne les aspects budgétaires et la
mise en ceuvre de plusieurs réformes. Des discussions
ont débuté sur le troiséme programme et elles se
poursuivront au cours des prochaines semaines. La
question qui se pose est la suivante: quand convient-il de

rétablir la dérogation? Il sagit d'une mesure importante,
gue nous devons prendre en considération. Pour qu'un
pays puisse bénéficier d'une dérogation, il doit faire
partie d'un programme d'assistance financiére, ce qui est
le cas. Il doit se conformer aux conditions du
programme. C'est ce que fait la Gréce depuis plusieurs
semaines et qu'elle continuera de faire avec une intensité
croissante au cours des prochaines semaines. Par
ailleurs, le programme doit étre appliqué par plusieurs
gouvernements successifs. Le pays doit entreprendre ce
que nous appelons des "actions préalables’, c'est-a-dire
qu'il doit apporter des preuves convaincantes de la mise
en ceuvre du programme; dans le cas qui nous occupe,
ces actions concernent les réformes structurelles, la
politique budgétaire et dautres décisions politiques
importantes.

Une fois que cela est fait, il reste une étape a franchir, a
savoir |'évaluation de la soutenabilité de la dette.
Comme vous le savez, le conseil des gouverneurs de la
BCE nourrit de vives inquiétudes a l'égard de la
soutenabilité de la dette. Si vous adoptez des réformes
importantes et un programme solide qui produiront de la
croissance et qui assureront |'équité sociale ains que la
viabilité de la situation budgétaire et financiére, et que le
pays sapproprie ce programme, |'aléegement de la dette
pourra étre envisagé, ce qui sera évidemment un élément
déterminant pour évaluer la soutenabilité de la dette.

Une fois que ce programme est mis en place, nous ne
devons pas oublier que l'assouplissement quantitatif
possede ses propres régles. 1l y a des limites — limite
d'émission, limites visant I'émetteur — et, bien slr, nous
ne pouvons pas acheter d'obligations tant qu'une révision
est en cours. En résumé, il convient de progresser
rapidement, de mettre en ceuvre le programme,
dentreprendre des actions préaables et de mener a
bonne fin larévision.

3-020

Fabio De Masi (GUE/NGL). — (EN) Monsieur. Draghi,
pour votre information, je précise que M. Yves Mersch
m'a informé de |'existence de ces études juridiques.
Jignore s cette information était confidentielle, mais je
souhaite consulter les études.

3-021

Ernest Urtasun (VertsALE). - (EN)
Monsieur. Draghi, j'aimerais insister sur la Grece et sur
les décisions qui ont été prises. Au cours de la
conférence de presse organisée dans la foulée de la
réunion du conseil des gouverneurs de juillet, vous avez
déclaré que, bien que les banques grecques soient
officiellement solvables selon I'évaluation ponctuelle du
MSU, la BCE a appliqué une évaluation dynamique qui
remet cette solvabilité en question, compte tenu de
I'exposition de ces banques a la dette publique et de
I'incidence des développements politiques sur les préts
non productifs.

Une telle évaluation explique la décision du conseil des
gouverneurs de ne pas augmenter la fourniture de
liquidités d'urgence (ELA) ains que les décisions
concernant le dispositif ELA. On a, cependant, signalé
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au moins un cas a Chypre, bien avant I'opération de
sauvetage, ou la BCE a accordé des liquidités d'urgence
a une ingtitution. Je pense qu'il sagissait de la banque
Laiki, I'ancienne Bangue populaire. Selon I'évaluation
réalisée par la BCE, la situation nette de cette banque
était négative. Elle a donc été jugée insolvable, bien que
I'évaluation ponctuelle de l'autorité nationale de
surveillance ait affirmé le contraire.

Ma question est donc la suivante: peut-on déduire de
cette différence de traitement, a savoir que deux
institutions jugées solvables par leurs autorités
nationales voient leur solvabilité remise en question par
I'évaluation de la BCE, que I'évaluation de la solvahilité
par les autorités nationales est une condition préalable a
la fourniture de liquidités d'urgence ELA et que le
conseil des gouverneurs dispose dun pouvoir
discrétionnaire en ce qui concerne la définition des
conditions d'une telle fourniture?

C'est ma premiére question. Jaimerais également savoir
s vous pensez que les regles relatives au dispositif ELA
sont suffisamment claires en ce qui concerne le point
gue je viens d'évoquer.

Enfin, Monsieur Draghi, rappelons que les décisions de
la BCE concernant la Gréece ont été vivement critiquées,
car elles étaient trop étroitement coordonnées avec les
décisions de I'Eurogroupe. Pensez-vous que les derniéres
décisions prises au cours du mois de juillet aient mis a
mal I'indépendance de la banque?

3-022

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Permettez-moi de répondre
rapidement a la premiére question. Non, il n'y a aucune
asymétrie. Nous nous sommes appuyés sur |'évaluation
de la solvabilité et sur l'autorité de surveillance
concernée. Dans le cas de Chypre, il sagissait de la
Banque centrale nationale et, dans le cas de la Gréece, du
MSU.

En ce qui concerne le deuxiéme point, c'est-a-dire le
dispositif ELA, je pense que les regles relatives aux
liquidités d'urgence sont claires. Ces régles ne prévoient
pas que laide en matiére de liquidité soit
inconditionnelle et illimitée, comme l'ont affirmé
certains de nos détracteurs, ni que l'évaluation de la
solvabilité des banques soit dynamique, ainsi que |'ont
déclaré d'autres contempteurs.

Cela m'améne a la troisieme question. La BCE est
critiquée de toutes parts, a droite comme a gauche, car
elle n'a pas suspendu le dispositif ELA a un stade trés
précoce, ce qui aurait pratiqguement ramené les liquidités
durgence a zé&ro et immédiatement provoqué
I'insolvabilité du systéme bancaire grec. Par ailleurs, La
BCE a été critiquée lorsqu'elle a maintenu — pas réduit,
maintenu —, le dispositif ELA au niveau auquel il se
trouvait. Les critiques étant ce qu'elles sont, je pense
pouvoir dire que je suis globalement satisfait de
I'indépendance de laBCE.

3-023

David Coburn (EFDD). — (EN) Monsieur le Président,
me permettez-vous de présenter une motion dordre
avant que ne commencent a sécouler les deux minutes
de temps de parole qui me sont imparties?

3-024
Le Président. - Présentez la motion dordre trés
rapidement.

3-025

David Coburn (EFDD). — (EN) Bien que le Royaume-
Uni détienne un montant de 55 millions dEUR dans le
capital de la BCE, nous ne disposons pas d'un droit de
vote.

(Le Président retirela parole a I'orateur).

3-026

Le Président. - Je suis désolé, il ne sagit pas d'une
motion d'ordre. Posez votre question. Votre temps de
parole acommencé a sécouler. Vous avez deux minutes.

3-027

David Coburn (EFDD). — (EN) Le Royaume-Uni n'a
pas son mot a dire sur, comment |'appelez-vous dga, la
monnaie, mais nous ne devons pas en subir les
conséguences. Je pense que vous devriez autoriser
M. Flanagan, ici présent, a demander des explications a
M. Draghi concernant les allégations trés sérieuses selon
lesquelles la BCE a menacé de faire seffondrer
I'économie irlandaise s le gouvernement irlandais ne
prenait pas en charge les pertes des banques privées
francaises et allemandes et quil les imposait, au
contraire, a la population irlandaise. M. Flanagan vient
d'lrlande, il n'est pas membre de la commission et il
souhaiterait demander a M. Draghi de ne pas se
présenter devant le parlement irlandais.

Puisque, la dette sous laquelle ploient aujourd’hui les
Irlandais du fait de la BCE est plus importante que la
dette dont ont dO sacquitter les Allemands avec la
signature du traité de Versailles apres |a premiere guerre
mondiale, je pense que vous devriez donner la parole a
ce monsieur. Personne n'est mieux placé que lui. Il est
Irlandais, il souffre de cette situation et je pense que
vous devriez |'autoriser a sexprimer.

3-028
Le Président. - Afin d'éclaircir cet aspect, le Membre
peut disposer de votre temps de parole.

3-029
David Coburn (EFDD). — (EN) Je crains qu'il ne fasse
pas partie de notre groupe.

3-030

Le Président. - Les coordinateurs ont décidé de faire
figurer la question irlandaise a l'ordre du jour du
prochain dialogue monétaire, qui aura lieu en novembre.
Ce point pourra donc étre soulevé en novembre et
M. Draghi répondra aux questions qui Sy rapporteront.

(M. Coburn: "Oui, mais ce ne sera pas avant...")

Telle est la décision des coordinateurs.
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(M. Coburn: "Oui, mais ce ne sera pas avant que la
commission parlementaire irlandaise...")

Veuillez ne pas interrompre la réunion. Votre temps de
parole est écoulé.

(M. Coburn: Monsieur, il me parait trés important d'en
parler, compte tenu de la gravité de I'accusation. Cela
ne donnera pas une bonne image de M. Draghi. Je pense
gue vous devriez le consulter.")

Comme je l'ai dit, les coordinateurs ont décidé d'aborder
cette question en novembre. Nous avons pris
connaissance des propos adressés par M. Draghi au
parlement irlandais, il est responsable devant le
Parlement européen.

3-031

Bernard Monot (ENL). — Monsieur le Président,
Monsieur Draghi, dans la politique de la BCE, je reléve
actuellement une certaine contradiction. Jaimerais avoir
vos explications pour nous éclairer.

D'une part, votre institution ceuvre indirectement au
soutien de la croissance économique, a la fois par le
pilotage traditionnel des taux — au plus bas historique a
I'neure actuelle— et auss, depuis 2012, par une
multitude d'outils non conventionnels. les programmes
de TLTRO, LTRO, ELA et votre plan de QE 2015. Le
but est bien d'inciter les banques a préter a I'économie
réelle et de contrer la menace de déflation que vous nous
aviez expliquée en début d'année. Trés bien, mais force
est de constater que, jusqu'a présent, cela fonctionne
plutét mal, méme si |'objectif de votre politique est ainsi.

D'autre part, la BCE pousse en faveur de la réforme du
traitement prudentiel des titres souverains. Aujourd'hui,
ces titres bénéficient d'une pondération zéro, c'est-a-dire
gue I'on n'associe aucun risque de défaut a la dette des
Etats européens. Cela améliore la solvabilité financiére
des banques qui les détiennent. Vous souhaitez
aujourd'hui introduire une pondération variable. Certes.
Toutefois, par définition, le risque associé ne pourra que
saggraver lorsgue I'on part du niveau zéro. Par effet
mécanique, la solvabilité se dégradera et aura pour
conséguence de diminuer la capacité des banques de
prendre d'autres risques, c'est-a-dire de préter aux agents
économiques. C'est bien le contraire du but de votre
politique. Cela donnerait, du reste, aux marchés et aux
agences de notation le pouvoir dinfluencer
indirectement les politigues économiques des pays
émetteurs en faisant indirectement pression, via les
banques.

Par conséquent, je voudrais savoir comment vous
expliquez cette contradiction des objectifs.

3-032

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Je ne vois la aucune contradiction.
Nous avons conduit une politique monétaire tres
accommodante et nous continuerons de le faire
conformément a notre mandat, qui prévoit que le taux
d'inflation doit étre inférieur a, mais proche de 2 %.

Nous sommes loin d'avoir atteint cet objectif. De fait,
nos politiques fonctionnent. Si, comme je vousl'ai dit au
début de mon intervention, les perspectives de
I'économie mondiale sannoncent relativement moroses,
le marché des crédits présente néanmoins des évolutions
positives, sur lesquelles j'aimerais attirer votre attention:
les évolutions positives dans |a zone euro.

Nous assistons a une reprise des marchés des crédits, qui
devient de plus en plus patente. Toutes les enquétes que
nous avons réalisées, que ce soit du coté des banques qui
octroient des crédits ou du c6té des PME qui empruntent
de I'argent, montrent que les activités de prét se sont
accrues, non seulement en matiére de volumes, mais
aussi, ce qui est trés important, en matiére d'extension.
En d'autres termes, les ouvertures de crédit ont augmenté
dans les pays en difficulté comme dans les pays qui se
portent bien.

Les taux débiteurs ont baissé. Nous utilisons un indice
composite du colt des emprunts qui montre, dans
I'ensemble de la zone euro et par rapport a un indice
composite moyen, que les taux débiteurs ont baissé de
70 points de base depuis I'annonce de I'introduction de
mesures d'assouplissement du crédit. Par ailleurs, nous
constatons que I'écart entre les grands créanciers et les
petits créanciers tels que les PME se réduit du point de
vue des volumes et des codts.

En fin de compte, ces évolutions des marchés des crédits
semblent renforcer l'impression que la reprise se
poursuit. Il sagit d'une reprise graduelle. Elle n'est pas
encore spectaculaire, mais elle se poursuit et elle
progresse régulierement. Ces éléments, couplés aux
améliorations trés timides sur les marchés de I'emplai,
congtituent les aspects positifs de la reprise qui,
contrairement au passé, est principalement tirée par la
consommation intérieure. En un sens, cela démontre que
nos politiques sont couronnées de succes.

Cela contredit-il nos politiques en matiére de
surveillance? Je pense que c'est la question que vous
avez soulevée. Permettez-moi d'y répondre de maniére
générale et, ensuite, de maniére spécifique en revenant
sur le traitement prudentiel destitres souverains.

De maniere générale, une politigue monétaire
accommodante et une surveillance étroite du systéme
bancaire ne sont pas incompatibles. S une banque est
faible et que son capital est insuffisant, elle n'accordera
pas de préts. Si les avoirs d'une banque sont investis
dans des entreprises a risque, elle ne consentira pas de
préts. Il importe donc de se doter d'un régime de
surveillance fort pour sSassurer que la reprise
saccompagne d'un systéme de crédit fort. Au demeurant,
en 2010, en 2011 et durant la majeure partie de 2012,
tous les ééments macroéconomiques, a savoir les
éléments de politique monétaire, étaient réunis pour
favoriser une reprise caractérisée par une forte expansion
de la liquidité. Pourtant, le systéme bancaire ne
fournissait pas de crédit al'économie.
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Heureusement, la situation a évolué. Pourquoi? Parce
gue les banques se sont renforcées de maniére
significative avant et aprés |'évaluation globale du MSU
et, a I'heure actuelle, nous constatons une augmentation
des activités de crédit. Un régime de surveillance solide
n'est donc pas incompatible avec une poalitique
monétaire accommodante. Au  contraire, il est
indispensable pour que la politique monétaire puisse
avoir des effets réels sur I'économie. Ce régime de
surveillance solide doit se baser sur des faits, sur une
évaluation réaliste et mesurée du risque.

3-033
Danuta Maria Hubner (PPE). — (EN) Je voudrais vous
poser deux questions. La premiére porte sur le rapport
des cinq présidents et je ne vous cache pas la frustration
gue j'ai éprouvée face au manque d'enthousiasme de
certains des principaux Etats membres. Leur réaction
montre clairement que, une fois encore, nous risquons
d'adopter une approche décousue pour ce qui concerne la
réforme de I'UEM, ce qui signifie que, une fois de plus,
nous ne ferons pas ce qui est nécessaire, mais ce qui est
politiquement faisable.

Dans ce contexte, la question que j'aimerais vous poser
porte sur le systeme européen de garantie des dépdts.
Nous ignorons, pour l'instant, quelle sera la teneur des
propositions de la Commission, mais je pense, du moins,
je suppose, j'espere, que ce systéme sera financé par les
banques et assorti de mesures de soutien budgétaire.
Pensez-vous que |'appariement de ce fonds de garantie et
du fonds de résolution pourrait faciliter sa mise en
ceuvre? Cela faciliterait sans nul doute sa mise en place.

Ma deuxiéme question porte sur la politique monétaire.
Je pense que cette politique monétaire accommodante
devra un jour étre gjustée, ce qui risque d'avoir une
incidence négative sur la croissance. Le programme
d'assouplissement quantitatif lancé par la BCE était sans
précédent et j'ai le sentiment que le resserrement de la
politique monétaire pourrait également nécessiter une
approche inégalée. Ma question porte donc sur les
risques que peut comporter I'abandon des taux d'intérét
maintenus a un faible niveau. Quels seraient, de maniére
générale, les risques du point de vue de I'ajustement
budgétaire et du secteur bancaire? Comment envisagez-
vous |'avenir?

3-034
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) L'achévement de I'union bancaire,
comme je I'ai souligné au début de mon intervention,
nécessite que des progres soient accomplis dans la
création d'un systéme européen de garantie des dépéts et
requiert la mise en place du fonds de résolution unique.
Ces mesures découlent des engagements que les Etats
membres ont pris solennellement lorsquils ont créé
I'union bancaire. On aurait tort de sous-estimer les
complexités, économiques mais surtout politiques, que
comportent ces deux initiatives. Des engagements ont
été pris, il convient maintenant de les honorer.

Le systéme européen de garantie des dépots présente des
avantages certains par rapport aux systemes nationaux

de garantie des dépbts. Premiérement, il permettra de
renforcer les systémes nationaux et, deuxiemement, il
affaiblirale lien qui existe entre les banques et les Etats
souverains, ce qui, en un sens, est I'un des objectifs de
toutes les réformes politiques menées ces cing derniéres
années. Les banques font donc partie intégrante d'une
union bancaire. Aprés tout, nous disposons désormais
d'un dispositif de surveillance, d'un fonds de résolution
unique et nous traitons toutes les banques de la méme
maniére. Pourquoi les déposants ne devraient-ils pas étre
traités exactement de la méme maniére partout dans
['Union? Je pense que nous sommes confrontés a une
guestion de principe.

Vous souhaitez connaitre mon sentiment concernant
I'abandon de la politique monétaire que nous appliquons
a I'heure actuelle. Nous avons les outils, nous avons les
instruments. Je dirais donc simplement quil sagit d'un
probléme de premier ordre.

3-035

Paul Tang (S&D). — (EN) Il sagit évidemment d'un
probléme de premier ordre et je présume qu'il est trop tot
pour parler dun abandon. Permettez-moi de vous poser
au moins deux questions.

Cette semaine, Jeremy Corbyn faisait la une du
magazine The Economist. On pouvait le voir exhorter le
parti travailliste a revenir aux années 1960 —"En arriére,
camarades!"—, ce qui n'est pas vraiment juste, car quel
dirigeant politique parlait d'assouplissement quantitatif
dans les années 19607 Je pense que personne n'en parlait
dans les années 1960, a l'exception de Jeremy Corbyn.
Jeremy Corbyn déclare que, ce dont nous avons besoin,
c'est d'un assouplissement quantitatif pour le peuple, pas
pour les banques. Cette idée est intéressante et certains
économistes sy ralient, ce qui la rend encore plus
intéressante. Dans ce Parlement, d'aucuns ont suggéré
gque la BCE finance au moins une partie de
Iinvestissement dans le Fonds européen pour les
investi ssements stratégiques.

Comme je I'ai dit, certains économistes sont d'accord
avec les théses de M. Corbyn. Cefte semaine, j'ai
rencontré Willem Buiter. Selon lui, dés lors que Citibank
prévoit une récession au niveau mondial, il faut larguer
de l'argent par hélicoptére dans la zone euro et au
Royaume-Uni, mais aussi aux Etats-Unis et en Chine, ce
qui n'est pas la méme chose qu'un assouplissement
quantitatif pour le peuple.

Je suis heureux que vous ayez évoqué l'efficacité du
programme d'achats d'actifs, de votre programme
d'assouplissement quantitatif, qui fait baisser les taux
d'intérét, mais certains économistes et non-économistes
continuent de critiquer I'efficacité de votre programme.
Jaimerais savoir de quelle maniére votre programme, Si
je puis dire, contribue aux investissements des PME et
d'autres entreprises.

3-036

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Pour répondre a votre derniére
guestion, le programme est, en effet, efficace et cette
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efficacité ira en se renforcant. Comme je I'ai dit, nous
assistons aujourdhui a une reprise du crédit. Dans
certains pays en difficulté, les taux de croissance ont été
revus a la hausse pour la premiére fois depuis de treés
nombreuses années. Les évolutions sur les marchés des
crédits sont particuliérement rassurantes; elles indiquent
que les activités de prét repartent a la hausse. On parle
maintenant de flux nets, c'est-a-dire que les préts
accordés dans le passé qui arrivent a terme sont déduits
des flux bruts. Ce processus est plus progressif, mais il
est bien présent. Il est progressif car, dans de nombreux
cas, des créances douteuses continuent de peser sur le
bilan des banques et compliquent le renouvellement du
crédit. Mais ce processus est en cours. Des éléments
intéressants illustrent I'efficacité de notre programme.
Par exemple, le programme dopérations de
refinancement a long terme ciblées a atteint
387 milliards dEUR et tout porte a croire que les
banques qui utilisent le plus ce programme sont aussi
celles qui prétent le plus, notamment aux PME, et celles
dont les taux débiteurs ont le plus baissé. Il existe donc
une corrélation intéressante entre nos programmes et
leur efficacité.

Ensuite, pendant des centaines d'années, les banques
centrales ont injecté de l'argent dans I'économie par
I'intermédiaire des banques et/ou des marchés. Voila ce
gue nous savons. Nous prendrons donc certainement en
considération les idées qui sont débattues un peu partout.
La BCE prend notamment part aux discussions qui ont
lieu dans les instances académiques.

Nous ne devons pas non plus sous-estimer les aspects
juridigues importants pour la zone euro et la BCE. Nous
devons notamment nous demander s cet argent largué
par hélicoptére est conforme aux traités. Je ne veux pas
préjuger, d'une maniére ou d'une autre, des décisions qui
seront prises, mais la gravité de la situation nous impose
d'utiliser tous les instruments dont nous disposons dans
|'état actuel des connaissances. Voila ce que nous savons
mai ntenant.

3-037

Pablo Zalba Bidegain (PPE). — (ES Monsieur le
Président, je suis d'accord avec vous pour dire que la
confiance est absolument essentielle pour consolider la
reprise économique. Et je suis d'accord avec vous pour
dire que la politique monétaire ne peut pas convertir la
reprise cyclique en une reprise soutenue et durable dans
le temps. Dans le méme temps, je suis toutefois
préoccupé par l'incertitude qui régne actuellement sur les
marchés. D'une part, par l'incertitude qui entoure la
politique monétaire américaine, qui, selon certains
experts, a plus de conséquences — sur les pays tiers
surtout — que la hausse des taux dintérét elle-méme, e,
d'autre part, par l'incertitude causée par la Chine du fait
de l'instabilité de ses marchés.

Pour ma premiére question, je souhaite vous demander si
VOUs croyez que cette incertitude durera longtemps sur le
marché.

Si l'incertitude persiste, je comprends gue vous comptiez
poursuivre le programme d'assouplissement quantitatif,
mais ma question est la suivante: si I'incertitude persiste,
écartez-vous la possibilité de prendre des mesures de
politique monétaire plus ambitieuses ou plus agressives?
Nous avons récemment entendu parler de |'une d'entre
elles. Je souhaiterais savoir si vous entendez totalement
écarter la possibilité de prendre des mesures — j'insiste —
supplémentaires, plus agressives, plus ambitieuses, ou
comme vous souhaitez les appeler.

3-038

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Il apparait clairement que nous
sommes confrontés et que nous continuerons d'étre
confrontés a une situation ou les politiques monétaires
dans le monde empruntent des chemins divergents. Dans
d'autres juridictions, la reprise sintensifie. Dans certains
pays, comme les nétres, la reprise se poursuit, mais elle
est progressive et elle en est encore a ses balbutiements.
Nous parlons des perspectives d'inflation a moyen terme.
Commejel'ai dit, elles ont été revues ala baisse dans les
projets macroéconomiques de septembre. C'est la que se
trouve l'incertitude.

Vous aimeriez, par ailleurs, savoir dans quelle mesure
cette incertitude poussera la BCE a entreprendre des
actions de politique monétaire. Jai déclaré a plusieurs
reprises que, s l'incertitude constitue une source de
volatilité, et cest le cas, et s cette volatilité entraine un
durcissement non désiré des conditions monétaires ou de
financement, qui assombrirait nos perspectives
dinflation a moyen terme, nous réagirions et nous
réagirions, comme je viens de le dire, en prenant
diverses mesures possibles.

3-039

Pablo Zalba Bidegain (PPE). — (EN) Jaimerais poser
une question trés breve. Quel genre d'actions
envisageriez-vous s vous décidiez de réagir?

3-040

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Nous pensons que la politique
monétaire accommodante menée a I'heure actuelle est
efficace. Nous n'en changerons pas tant que nous
n'aurons pas chois diverses actions. Mais comme je
vous le disais, nous sommes préts, désireux et capables
dagir, le cas échéant. Nos programmes et nos
projections reposent sur une mise en ceuvre compléte de
ce programme, qui prendra fin en septembre, voire au-
delasi nécessaire.

3-041

Peter Simon (S&D). — (DE) Monsieur le Président, il
ressort des nombreuses discussions avec les petites
banques régional es que ces derniéres considérent comme
une source de difficultés la politique des taux dintérét
appliquée par la Banque centrale européenne, associée
aux colts de régulation. Les colts directs de la
régulation, les contributions au fonds de dével oppement,
les contributions au fonds de garantie des déposants,
mais également les colts indirects liés aux dépenses
pesent relativement plus lourdement sur les petites
banques que sur les grandes. Certaines petites banques
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m'expliquent qu'elles doivent créer dix, quinze, voire
vingt nouveaux emplois pour étre en mesure de répondre
aux exigences réglementaires. Comment voulez-vous
éviter que cette combinaison entre, d'une part, la
politique des taux d'intérét, qui réduit considérablement
les marges dégagées par ces opérateurs locaux
présentant un faible risque, et dautre part, la hausse
importante des colts, ne nous rende responsable de la
prochaine crise bancaire, au détriment des banques qui,
justement, se sont avérées particulierement stables lors
deladerniére crise?

Ja une deuxiéme question dans ce sens. en ce qui
concerne la régulation, alaquelle le Parlement européen
a beaucoup contribué, au méme titre que I'ABE — dansle
cadre des mesures de niveau 2- et que vous-méme —
dans la mise en ceuvre de la partie qui vous incombait —,
envisagez-vous des possibilités dappliquer des
exceptions aux banques de petite et de moyenne
envergure, notamment dans AnaCredit, auxquelles nous
imposons actuellement de remplir jusqu'a 150 champs
de données pour l'octroi de crédits d'un montant
supérieur a 25 000 EUR? Nous avons plusieurs fois regu
M™ Nouy au sein de notre commission et lui avons posé
des questions a ce sujet a deux reprises. M. Giegold et
moi-méme lui avons également écrit. Elle nous a dit que
des mesures d'allégement devraient étre prises a cet
égard pour les petites et moyennes entreprises, sans
toutefois préciser la nature de ces mesures. Jaimerais
connaitre les perspectives en la matiére.

3-042

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Permettez-moi de répondre a la
premiére question. La politique monétaire actuelle est ce
gu'elle est parce que nous avons pour tache d'assurer la
stabilité des prix a moyen terme, c'est-a-dire d'obtenir un
taux d'inflation proche de, maisinférieur a 2 % a moyen
terme. Telle est notre mission. Nous n'avons pas pour
mission d'assurer la rentabilité des banques, gardons cela
a l'esprit. Nous n'alons pas relever les taux dintérét
parce que de petites banques, quelque part dans la zone
euro, ne sont pas rentables. Bien s0r, nous avons
conscience du risque que cela peut comporter pour la
stabilité financiere, mais cette question devrait étre
abordée au moyen d'autres instruments.

La deuxiéme question porte sur AnaCredit. Permettez-
moi de dire quelques mots sur ce projet, qui a pour
ambition de collecter des données déaillées sur les
crédits et les risques de crédit, sur la base des exigences
harmonisées pour tous les Etats membres de la zone
euro. La précision des informations compilées par ce
programme et la possibilité d'obtenir un ensemble
complet et harmonisé dinformations entre les
juridictions sont trés, trés importantes. |l sagit d'outils
essentiels a I'exercice des fonctions de banque centrale;
toutes les juridictions monétaires performantes disposent
de cesoutils.

Je vais vous donner quelques exemples. AnaCredit peut
aider a mieux traiter un certain nombre de questions
ayant trait a la politique monétaire, par exemple |'octroi

de crédits a différentes catégories d'emprunteurs, en
particulier aux PME. Nous connaissons la situation dans
laquelle se trouvent les PME et les banques parce que
nous effectuons des études et que la Commission réalise
ses propres études, mais disposer de données réelles
ferait une grosse différence. Ces données faciliteraient
I'utilisation directe de créances privées dans des
opérations de politique monétaire. De ce point de vue,
elles étendraient les garanties, elles élargiraient le panier
des garanties pouvant étre utilisées dans le cadre de la
politique monétaire.

Elles faciliteraient 1'étalonnage de la maitrise des risques
et des mesures de gestion des garanties du systéme de la
Zone euro, ce qui nous aiderait a valoriser et a évaluer le
risque de crédit ains qu'a évaluer correctement la
décote. Ces données renforceraient le mécanisme de
surveillance de la stabilité financiére et elles serviraient
de point de départ a des études économiques. Notre
degré de connaissance de |'économie de la zone euro est
relativement élevé, mais il doit augmenter; nous devons
en savoir davantage sur nos économies. Leur
complexité, leur diversité sont telles que nous devons
continuer d'affiner notre connaissance de ces économies.
Ces données faciliteraient également le suivi des risgues
en matiere de stabilité financiere.

Tous les avantages que pourrait procurer ce projet
entraineraient des co(ts, mais je suis absolument certain
que ces colts pourraient étre adaptés de maniére a ne pas
devenir insoutenables pour certaines catégories de
bangues Au demeurant, ce projet bénéficierait également
au secteur bancaire, qui aurait acces a plus
dinformations. Les banques auraient une possibilité
accrue d'étalonner leurs options, compte tenu des
ingitutions ~ transfrontalieres et des  rédités
transfrontaliéres dans d'autres pays.

Tout cela me méne a penser que nous devons donner
corps a ce projet en dépit des codts, qui sont pour le
moins élevés, mais que nous serons en mesure d'adapter
en fonction des possibilités des banques.

3-043
Ludék Niedermayer (PPE). — (EN) Monseurle
Président, permettez-moi tout d'abord de vous souhaiter
beaucoup de succés dans votre travail, qui est loin d'étre
évident.

Jai deux questions simples. Durant la crise grecque, la
BCE ajoué un réle déterminant a certains moments, car
elle injectait des liquidités dans I'économie grecque. A
I'époque, la solvabilité des banques grecques reposait sur
le postulat que le gouvernement grec serait capable de
négocier un nouveau programme.

Ma question est la suivante: la position de la BCE me
parait éminemment politique. Dés lors, dans quelle
mesure les régles relatives au dispositif ELA de
fourniture de liquidités d'urgence vous semblent-elles
justes et réalisables et auriez-vous des objections a ce
gue laBCE joue le mémerble al'avenir?
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La deuxiéme question concerne la Chine. L'économie
chinoise a été extrémement florissante durant plusieurs
décennies et, aujourd'hui, elle constitue le point faible de
I'économie mondiale. Le ralentissement de |'économie
chinoise a notamment des répercussions dans d'autres
pays BRICS. Premiérement, que pensez-vous des
mesures de politiqgue monétaire en Chine, et notamment
de politique des taux de change, destinées a stimuler la
croissance du pays? Deuxiémement, dans quelle mesure
pensez-vous gue ces mesures cadrent avec |'ambition des
autorités chinoises de faire du renminbi la future devise
de réserve?

3-044
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Je commencerai par répondre a la
deuxiéme question. Nous avons pris note du fait que la
Chine, al'instar de toutes les autres économies du G20,
sest engagée a respecter les accords noués dans le cadre
du G20 en matiére de politique des taux de change. Les
mesures stratégiques prises par la Chine ains que par
d'autres juridictions ont pour but de contribuer a la
réalisation des objectifs de I'économie nationale. Le fait
gue ces mesures aient des répercussions sur le taux de
change est la conséquence de ces politiques, pas
I'objectif premier. Celadit, il est primordia que la Chine
continue d'ceuvrer en faveur d'une plus grande
convertibilité et de taux de change entiérement
déterminés par le marché. C'est trés important, car c'est
en complément de cela que la Chine poursuit ses
réformes structurelles.

En ce qui concerne la premiére question, je peux vous
affirmer que les décisions prises par la BCE en matiére
dELA ne sont pas d'ordre politique. Permettez-moi de
vous expliquer pourquoi. Au titre du dispositif ELA
(Emergency Liquidity Assistance), des institutions
solvables qui disposent de garanties suffisantes se voient
octroyer des liquidités durgence. Les garanties des
bangques grecques sont principalement constituées par
des titres publics, & savoir des obligations dEtat
grecques. Les décisions de politique économique du
gouvernement grec ont donc une incidence sur la valeur
de ces obligations et, par conséquent, sur les garanties et
sur notre décision de poursuivre, d'augmenter ou de
diminuer lafourniture de liquidités d'urgence.

Or, ces décisions de politique économique, aprés avoir
fait progresser la valeur des garanties pendant un certain
temps, ont fini par faire seffondrer la valeur de ces
garanties. A un certain moment, les décisions et les
événements étaient tels que la valeur des garanties n'était
plus suffisante pour autoriser un accroissement des ELA.
Permettez-moi de vous rappeler que nous n'avons pas
décidé de diminuer la fourniture de liquidités d'urgence,
nous l'avons maintenue au niveau actuel qui, au
demeurant, est le niveau le plus élevé jamais atteint dans
un pays de la zone euro. Ensuite, lorsque les décisions
prises par le gouvernement grec ont permis d'entrevoir
une sortie de crise et que ces décisions ont eu une
incidence positive sur la valeur des garanties, le
dispositif ELA a éé renforcé et le consell des

gouverneurs n'a pas rejeté les demandes de la Banque
nationale de Gréce.

Cela prouve que la décision de la BCE n'était pas d'ordre
politique et quelle a été prise sur la base de notre
reglement. Notre réglement ne prévoit pas que l'aide en
matiére de liquidité soit inconditionnelle et illimitée, ni
gue les décisions relatives a la solvabilité des banques
soient rendues immédiatement, ni que nous devions
spéculer sur lasolvabilité future de ces derniéres.

Permettez-moi une observation générale. La BCE n'est
pas l'ingtitution qui décide s un Etat membre doit
conserver sa place dans la zone euro. La BCE travaille,
agit et décide en se fondant sur I'hypothése que tous les
membres de I'Union continueront de faire partie de la
zone euro. Cette responsabilité incombe a dautres
institutions.

3-045
Pervenche Bereés (S& D). — Monsieur le Président, vous
avez évoqué dans votre propos liminaire les débats
autour d'un trésor de la zone euro; j'imagine que vous
voulez parler d'un budget de la zone euro. Je voulais
vous interroger, puisque vous avez aussi évoqué la
guestion de la responsabilité démocratique. Or, dans
mon esprit, I'un ne va pas sans |'autre. Celane sert arien,
dans I'état actuel de la zone euro, de parler d'un
parlement de la zone euro si celan'est pas strictement lié
a l'existence d'un budget de la zone euro, puisgue c'est
cette capacité-la qui générera ce besoin démocratique.
Or, I'une comme I'autre proposition nécessitent, nous dit-
on, une révision destraités.

Pourtant, en ce qui concerne I'état de la zone euro, quand
on regarde les limites de ce que vous avez pu faire dans
le cadre de la politique monétaire—vous avez fait
beaucoup, mais on voit bien que vous ne pourrez pas
tout faire—, a un moment, la question de la capacité
budgétaire se pose, y compris pour envisager des
mouvements anticycliques. Par conséquent, a propos de
ce que vous avez convenu dans le rapport des cing
présidents, compte tenu de la situation économique de la
zone euro, compte tenu des perspectives—
I'environnement économique mondial, mais aussi
I'économie de certains Etats membres de la zone euro —
pensez-vous que hous avons le temps pour cela? Ne
pensez-vous pas quil faut aller plus vite et que cette
situation ou I'on raisonne, étape par étape, ou, en réalité,
on met d'abord en place la responsabilité, le baton et/ou
la carotte, c'est-a-dire ou I'outil pour intervenir, est
toujours reporté au lendemain, risque d'ére mortelle
pour la zone euro?

Enfin, j'a une toute petite question. Je vois qu'au FMI,
on ouvre de nouveau le débat sur la question de la dette,
notamment de la dette souveraine. Vous avez répondu a
I'un de nos collégues en disant que, avant de s'occuper
de la dette souveraine, il faut que les Etats membres
prennent leurs responsabilités. Ne pensez-vous pas que,
dans le contexte d'inflation basse et de croissance basse,
il y a, de maniére intrinseque, un probléme quant aux
regles dont nous nous sommes dotés pour permettre aux
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Etats membres de respecter leurs engagements pour ce 3048 . L.

qui est du remboursement de leur dette? Manq Draghi, président de la Banqu_e centrale
européenne. - (EN) Je ne commenterai pas les

3-046

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Je souscris totalement au premier
point que vous avez soulevé. En un sens, le message
contenu dans le rapport des cing présidents est le
suivant: certains engagements— que nous qualifions
d'engagements a court terme — doivent étre pris, mais il
ne sagit pas simplement d'engagements a court terme;
ces engagements ouvrent la voie a une vision a long
terme. La vision a long terme est caractérisée au sens
large par la deuxiéme partie du rapport, par les
engagements et les objectifs along terme.

La question n'est pas simple, mais €elle cristalisera les
défis qui se poseront dans les mois a venir. En d'autres
termes, les Etats membres sont-ils préts, tout d'abord, a
prendre des engagements a court terme et, ensuite, a
présenter aleurs administrés, aleurs citoyens, lavision a
long terme quils pronent a I'heure actuelle?
Evidemment, il faudra de nombreuses années pour
mettre en pratique toutes |les suggestions formulées dans
le rapport des cing présidents, mais le défi politique va
se poser maintenant. Tel est le message principal
véhiculé par le rapport des cing présidents — le principal
défi que le rapport des cing présidents expose aux Etats
membres.

Concernant votre deuxieme remarque, l'inflation est
basse et les taux d'intérét sont faibles, ce qui rééquilibre
quelque peu la situation, notamment en qui concerne la
dette publique. Par ailleurs, dans la plupart des pays en
difficulté, une grande partie de la dette est a taux
variable. Je ne pense donc pas gque nous puissions
modifier les régles en fonction du taux d'inflation. Selon
moi, pour apurer leur dette, les pays dont la dette est
soutenable dans certaines circonstances doivent
privilégier la croissance et, par conséquent, adopter
toutes les mesures qui permettent de stimuler la
croissance.

3-047
Fulvio Martusciello (PPE).— (IT) Monseur le
Président, il y a quelques jours le groupe Bloomberg a
diffusé une lettre confidentielle adressée par le vice-
directeur général de la Banque d'ltalie au conseil de
surveillance prudentielle de la BCE, dans laquelle il
signaait le risque de prendre des décisions arbitraires et
injustifiées quant aux examens SREP, parce que
l'augmentation de patrimoine demandée dans la
conjoncture actuelle pourrait compromettre la reprise. Je
ne vous demande pas de confirmer ou non |'existence de
cette lettre, je vous demande s vous pensez que les
augmentations de patrimoine exigées pourraient
vraiment compromettre la reprise.

Je voulais aussi vous poser une autre question: ces jours-
ci, deux colosses nationaux en ltalie, comme Unicredit
et IMI, sont venus en aide a deux banques populaires de
Veénétie qui ont eu de grands problémes en matiere de
recapitalisation. Les petites banques, les banques
populaires, ont-elles encore un avenir?

informations publiées par Bloomberg, quelle que soit
leur origine.

Permettez-moi, cependant, de faire quelques remarques
au sujet des actions de surveillance et des processus de
surveillance et d'évaluation prudentielle (SREP). Tout
d'abord, un débat, un débat général est en cours, quiil
convient de cl6turer. Ce débat n'est pas terminé. Au titre
de ce débat, toutes les banques seront entendues et leur
avis sera pris en considération, le cas échéant. Tout a été
mis en ceuvre pour que les actions de surveillance
conservent les mémes fondements, comme cela est fait
dans d'autres juridictions, a savoir au Royaume-Uni. Il
n'existe donc aucune volonté de placer les banques dans
une situation concurrentielle désavantageuse par rapport
aux bangues situées dans d'autres juridictions.

Généralement, le montant des capitaux requis n'est pas
extravagant: il est de 33 points de base et, s I'on y gjoute
le capital tampon, il passe a 55. Evidemment, il sagit
d'une moyenne; pour certaines banques, le relévement
des exigences de capital minimal peut représenter un
véritable défi. Bien slr, chaque banque est différente: les
banques sont des entités individuelles et leurs conditions
initiales varient, car les actions de surveillance menées
par l'autorité de surveillance nationale ne sont peut-étre
pas suffisamment strictes. Par ailleurs, les raisons qui
sous-tendent les actions de surveillance sont au nombre
de trois. Premiérement, une évaluation des risques;
deuxiemement, point trés important, le respect des
accords de Bélelll; troisiemement, le respect des autres
exigences telles que la TLAC (Total Loss-Absorption
Capacity), et le ratio de levier, qui ont été convenues au
niveau international. Voila comment se présente la
situation.

Au demeurant, les niveaux de capitaux de nombreuses
banques sont bien supérieurs aux niveaux fixés par le
MSU. Le risque que cela puisse miner la reprise n'est
donc pas fondé en ce qui concerne ces banques: les préts
octroyés par ces banques ne changeront pas parce que
les exigences de capital minimal ont été renforcées.

Plus généradement, je répétera ce que j'ai dit
précédemment: pour la reprise, des banques fortes sont
préférables a des banques faibles. Les actions de
surveillance propices au renforcement des banques sont
donc les bienvenues, méme si, & court terme, elles sont
susceptibles d'avoir des répercussions négatives sur les
banques qui n'‘ont pas de fonds propres; Vous pourrez
poser toutes vos questions a ce sujet a la présidente du
MSU, lors de savisite.

Il m'est tres difficile de répondre ala deuxiéme question,
a savoir les petites banques ont-elles un avenir. Si une
banque est bien gérée, s elle est bien capitalisée, s ele
consent des préts comme il se doit et s elle gére
correctement ses risques, la réponse est "oui, bien sir".
Lataille d'une bangue ne constitue pas une entrave a ses
activités. Dans certaines circonstances, |'échelle est
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importante et une grande échelle peut étre préférable a
une petite échelle, mais les conditions ne sont pas
toujours semblables.

3-049

Jonés Fernandez (S& D). — (ES) Monsieur le Président.
Merci beaucoup, Monsieur Draghi, pour votre présence.
La vérité est que votre intervention souléve de
nombreuses questions, que je vais tenter de concrétiser.

En ce qui concerne la premiere question, dans votre
discours d'ouverture, vous avez déclaré qu'en raison des
perturbations de cet été, il faudrait plus de temps pour
ramener l'inflation versles 2 %. Sil faut plus de temps et
gue nous ne prenons pas de mesures dans l'intervalle, je
crois comprendre que la période pendant laquelle la
BCE a décidé de lancer I'assouplissement quantitatif, a
savoir la période pendant laquelle elle souhaitait ramener
I'inflation vers les 2 %, a été déplacée. Toutefois, méme
en tenant compte de ce déplacement, aucune mesure n'a
été prise jusqu'a présent. Je souhaiterais vous demander
pourquoi.

La deuxiéme question concerne I'union des marchés de
capitaux et les flux de financement des canaux bancaires
vers des ingitutions bancaires paraléles, dautres
institutions financiéres. L'Union dans son ensemble ne
souhaitant pas augmenter la taille des marchés
financiers, il faut analyser comment les financements
sont canalisés via les ingtitutions non bancaires.
Toutefois, ains que vous-méme l'avez déclaré, ces
institutions non bancaires ne relévent pas du champ dela
surveillance de la BCE elle-méme dans la mesure ou ce
ne sont pas des institutions purement bancaires. Je pense
gue nous devons tenter de progresser vers cette union
des marchés de capitaux, mais j'insiste également sur les
risques si des financements de plus en plus importants ne
transitent pas par les canaux dans lesguels I'entité
commune de surveillance a une capacité dintervention
directe.

La troisieme question, qui sera ma derniere, porte sur le
rapport des 5 présidents. Dans la deuxieme étape, il est
question d'un instrument anticyclique. Je souhaiterais
savoir s cet instrument anticyclique pourrait étre une
assurance chdmage.

3-050

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Comme je l'ai dit précédemment,
nous pensons que notre programme d'assouplissement
guantitatif a porté ses fruits. Nous constatons des
améliorations dans des domaines plus récents,
notamment dans le secteur des services bancaires de
crédit et sur les marchés bancaires. Bien qu'elles soient
plus progressives, nous constatons également des
améiorations sur le marché du travail.

Cela dit, nous reconnaissons que les risques a la baisse
du scénario de croissance ont augmenté et nous
surveillerons étroitement tous ces risques. Par ailleurs, le
conseil des gouverneurs est prét, disposé et capable
d'intervenir, le cas échéant. Jai évoqué la possibilité que
notre programme d'assouplissement quantitatif se

prolonge au-dela du mois de septembre et j'ai évoqué la
possibilité que sataille, sa composition et sa durée soient
adaptées.

Signe que le conseil des gouverneurs est prét a adapter le
programme a la suite de, ou en réaction a de possibles...
je reformulerai cela en ces termes: le fait que le consail
des gouverneurs ait décidé, lors de sa derniére réunion,
de faire passer la limite d'émission de 25% a 33 %
prouve que le conseil des gouverneurs est prét a
réexaminer le programme afin de sassurer de sa pleine
mise en ceuvre.

En ce qui concerne la deuxieme question, soyons
parfaitement clairs. Le fait qu'une partie de I'activité,
I'activité dintermédiation, transite du systéme bancaire
vers des établissements non bancaires ne constitue pas
nécessairement une évolution négative. Ce phénomeéne
est en partie naturel: puisque les banques se sont
considérablement désendettées, d'autres institutions
reprennent cette activité a leur compte. Cette évolution
est positive, car nous ne dépendrons plus uniguement
des banques, nous miserons davantage sur les marchés.
Nous avons pu voir, en 2011 et en 2012, a quel point le
recours exclusif au canal du prét bancaire entrave la
rapidité de lareprise.

Il sagit donc d'un élément positif. Bien sir, les risques,
notamment ceux que les instruments macroprudentiels
doivent prendre en considération, se multiplient a
mesure que la taille du nouveau secteur bancaire
paraléle augmente. Il y a donc lieu de doter les
établissements non bancaires, les institutions du secteur
bancaire paralléle et, plus généralement, les ingtitutions
du marché, d'une autorité de surveillance. Nous sommes
donc d'accord sur ce point.

3-051

Dariusz Rosati (PPE). — (EN) Monsieur Draghi, merci
d'étre parmi nous. Jaimerais vous poser une question
concernant la fonction de préteur en dernier ressort de la
Banque centrale. En 2012, vous avez annoncé le
lancement d'un programme d'opérations monétaires sur
titres et vous étes parvenu a calmer la situation sur les
marchés financiers sans dépenser un seul euro. Je sais
gue cette décision n'a pas été prise a I'unanimité des
membres du conseil des gouverneurs. Pourriez-vous
nous dire en quoi, dans une union monétaire telle que la
notre, le réle de préteur en dernier ressort joué par la
Banque centrale est-il important? Le représentant d'une
banque, qui joue un réle trés important au sein du
Conseil, avance des arguments contre cette idée.

3-052

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Il est difficile pour moi de répondre
a cette question, car pour nous—et pour moi— la
fonction de préteur en dernier ressort n'ajamais été mise
en doute.

3-053
Dariusz Rosati (PPE). — (EN) Pour des gouvernements.

3-054
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Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Le Traité n'autorise pas les
gouvernements a exercer le réle de préteur en dernier
ressort. L'article 123 interdit le financement monétaire.
Cest la raison pour laquelle les programmes
d'assouplissement quantitatif et d'opérations monétaires
sur titres ont été congus de maniére a permettre ala BCE
d'acheter des obligations sur le marché secondaire. De la
sorte, lorsgu'un gouvernement n'a pas acces au marché,
il a besoin d'une dérogation — d'une dérogation spéciale.
Mais méme dans ce cas de figure, nous achetons
toujours sur le marché secondaire.

3-055

Dariusz Rosati (PPE).- (EN) Si vous le permettez,
j'amerais reformuler ma question, qui n'était pas
suffisamment claire. Je pense ici aux situations ou la
panique gagne les marchés, ce qui peut exercer une
pression sur les obligations dun pays, qui est
fondamentalement solvable, mais qui peut connaitre des
problémes de liquidité. Nous risquons donc d'aboutir a
une situation ou un déséquilibre sétablit de lui-méme sur
un marché financier.

Ma question est la suivante: dans quelle mesure la
Banque centrale peut-elle jouer un rdle préventif au sein
de I'union monétaire pour éviter qu'un tel déséquilibre ne
se crée?

3-056
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) En ao(t et en septembre 2012, nous
avons fait exactement ce que vous étes en train de
proposer. La BCE est disposée a acheter des obligations
sur le marché secondaire d'un pays donné, a condition
que ce pays adopte des politiques crédibles. L'erreur
quil faut éviter de commettre est la suivante: acheter des
obligations lorsque les politiques sont invraisemblables.
Dans une telle situation, la BCE finit par acheter toutes
les obligations sur le marché car le manque de
crédibilité des politiques mises en place par le pays
pousse tout le monde a vendre ses obligations. C'est la
raison pour laquelle, a I'époque, les OMT établissaient
que le pays devait adopter des programmes spéciaux
d'assistance financiére du MES et du FMI. Il sagit donc
d'une fonction de préteur en dernier ressort dans les
limites de la crédibilité des politiques économiques t,
plus généralement, dans les limites du Traité.

Par ailleurs, il est probablement inutile de vous rappeler
gue la Cour européenne de justice approuve la cohérence
entre les politiques relatives aux OMT et le Traité.

3-057

Costas Mavrides (S& D). — (EN) En ce qui concerne la
question portant sur la fourniture de liquidités d'urgence
en 2012 et 2013, notamment avec Laiki, je pense que la
bonne question est la suivante: qui était responsable sur
le plan juridique de la prise de décision a ce moment-1a?
Etait-ce |'unité de supervision locale a I'échelle nationale
ou était-ce al'échelle de la Banque centrale européenne?

Le 14 septembre, il y a quelques semaines, le vice-
président de la BCE, M. Constancio, a répondu a une

question sur Reuters concernant la tourmente grecque en
expliquant qu'il était juridiquement impossible d'exclure
un pays. Cette perspective méme n'ajamais éé rédlle. Je
me demande donc si cela pouvait réellement se produire.
Compte tenu de votre introduction initiale, était-ce un
accord équitable de la Gréce ou était-ce du bluff?

Comme j'al du temps, je voudrais aborder un autre point
a propos du rapport des cing présidents. Certains d'entre
nous, qui croient en des regles du jeu équitables,
comptent sur les institutions européennes pour nous
fournir la protection nécessaire. C'est pourquoi je suis
fermement convaincu qu'il aurait fallu mettre en place le
systéme européen de garantie des dépbts il y a bien
longtemps. Jespére que cette fois nous avons tiré les
lecons de cette crise et que nous pouvons également
compter sur la BCE.

Je souhaiterais également vous faire part d'un grief mais
je n'ai pas beaucoup de temps. La derniére fois que j'ai
pu prendre la parole, j'ai posé une question au président
et j'al recu une réponse ala mauvaise question. Pourriez-
vous me donner la bonne réponse cette fois-ci pour que
je ne me retrouve pas dans la méme situation la
prochaine fois?

3-058
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Je m'excuse si cela sest produit
ainsi. En tout cas, celan'était pas volontaire.

En ce qui concerne votre premiere question, la réponse
que j'a pu donner est la suivante: a ce moment-la a
Chypre, la banque nationale de Chypre était |'autorité de
surveillance compétente qui était chargée de I'évaluation
de la solvabilité. Dans ce cas, en Gréce, e mécanisme de
surveillance unique a été créé entre temps. Ce
mécanisme est devenu le mécanisme de surveillance de
la zone euro. Par conséquent, I'évaluation de la
solvabilité dans le cas de la Gréce a éé menée par le
service compétent, le mécanisme de surveillance unique.
Bien sir, les informations des banques centrales
nationales sont trés importantes et ces dernieres
fournissent tous les renseignements en matiere de
liquidité, mais le conseil des gouverneurs sest appuyé
sur I'évaluation de ce service pour prendre sa décision
concernant la fourniture de liquidités d'urgence.

En ce qui concerne le second point a propos de la
déclaration de M. Constancio auprés de Reuters, je
voudrais simplement répéter que la BCE n'est pas
I'institution qui prend les décisions relatives aux entrées
ou aux sorties. La BCE sest toujours comportée et
continuera de le faire en partant de I'hypothése selon
laguelle tous les membres actuels le resteront. Il ne
ressort pas de sa compétence de juger du fondement
juridique d'une exclusion. Je n'en ai aucune idée et je ne
souhaite pas m'attarder sur ce point.

Je suis complétement d'accord avec votre dernier point
concernant le systéme européen de garantie des dépots.
Ce point est trés important et il est également important
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pour estimer qu'il existe, comme vous |'avez formulé,
desregles du jeu équitables pour tous.

D'ailleurs, comme je I'ai dit, nous avons créé le MSU,
nous avons simplement créé le Fonds de résolution
unique et le conseil de résolution unique. Dés lors, notre
message est le suivant: nous traitons fondamentalement
toutes les banques et tous les banquiers de la méme
facon. Pourquoi les déposants ne seraient-ils pas traités
de laméme fagon?

3-059

Costas Mavrides (S& D). — (EN) Je dispose de quelques
secondes. Ce n'est toujours pas clair. Qui était
responsable de la fourniture de liquidités d'urgence?
Etait-ce |a banque centrale nationale ou la BCE?

3-060
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) La décision relative a la fourniture
de liquidités d'urgence est une décision qui appartient a
la banque centrale nationale. L'évaluation de la
solvabilité est une évaluation qui a été menée dans le cas
de Chypre par la banque centrale nationale et dans le cas
de la Gréce par le MSU en raison de sa création a ce
moment-la. Mais la décision relative a la fourniture de
liquidités durgence reste, a I'heure actuelle, une
prérogative de la banque centrale nationale, qui présente
la demande et le conseil des gouverneurs peut contester
cette demande.

3-061

Le Président. - Il nous reste seulement du temps pour
deux interventions a la demande mais, avant cela, je dois
un temps d'intervention tres rapide a M. Urtasun car je
me suis trompé dans le calcul des temps de parole.

3-062
Ernest Urtasun (VertdALE).- (EN) Je vas
précisément insister sur ce point car le MSU a déclaré
gue les banques grecques étaient solvables, mais dans
votre réponse a l'un des membres du conseil des
gouverneurs, vous avez déclaré qu'il y avait une autre
évaluation, une évaluation dynamique, qui était réalisée
par la Banque centrale sur les garanties. Cela ne s'est pas
passe a Chypre. Vous l'avez juste fait pour la Gréce.
Pourquoi? N'est-ce pas extrémement arbitraire,
Monsieur Draghi? C'était ma question. Ne peut-on pas
considérer que la décision est absolument arbitraire,
concernant ce que vous avez fait?

3-063
Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Non et en aucun cas. A Chypre, le
pays se conformait a un programme d'assistance. Il avait
accepté un protocole d'accord. La politique était en
place.

(M. Urtasun; "C'était une fourniture de liquidités
d'urgence")

Nous pouvons le vérifier mais je veux dire que
I'évaluation dynamique que nous avons accordée— et
d'ailleurs nous ne le faisons pas souvent — est fondée sur
le fait que nous considérons que les prochains

développements vont contribuer a améliorer la valeur
des garanties. Ce n'était pas le cas a ce moment-la en
Grece dors que cela était d'alleurs le cas auparavant.
Par conséquent, si vous prenez en considération cet
élément, vous verrez que toutes nos décisions ont été
motivées par |'évaluation de l'autorité de supervision
concernée et/ou lorsqu'une évaluation dynamique a été
accordée par I'évaluation du fait que les développements
étaient propices a une amélioration de la valeur des
garanties et dés lors de la solvabilité des banques.

3-064

Ernest Urtasun (VertgALE). - (EN) Mais est-ce que
I'éval uation était nécessaire?

3-065

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) Sil n'est pas nécessaire de mener
une évaluation dynamique, il est simplement nécessaire
de mener une évaluation a un moment précis. Sil est
nécessaire de mener une évauation dynamique, cela
induit clairement la nécessité de mener une évaluation
des futurs développements, en déerminant sils
contribuent ou non a améliorer la valeur des garanties.
En fonction de cet @ément, nous déterminons au bout du
compte quelle est I'évaluation globale de la solvabilité
mais cela n'est pas politique.

3-066

Marco Valli (EFDD).- (IT) Monsieur le Président,
merci pour cette opportunité. Jai deux questions tres
rapides. La premiére concerne la transposition de la
directive définissant des regles et des procédures de
redressement et de résolution pour différents types
d'établissements financiers en Italie. D'aprés ce que I'on
déduit du Conseil des ministres, les autorités nationales,
lorsqu'une banque sous leur contrdle direct fera faillite,
auront la possibilité de rendre secrets ces actes de
résolution. Je me demande si vous partagez ce choix de
rendre ces informations secrétes, étant donné que le
conseil de résolution unique peut auss rendre ces
données secretes. Est-ce une méthode correcte a utiliser
dans ces situations?

Ma seconde question concerne la feuille de route des
cinq présidents. Je voudrais comprendre s vous avez
déjaun plan B en téte parce que, d'aprés ce qu'a dit, par
exemple, hier M. Schauble en audition, en parlant d'une
hypothétique union fiscale nécessaire pour créer une
union monétaire qui fonctionne, et dés lors un euro qui
fonctionne, dans une chose simple comme la directive
sur les droits des actionnaires et |e rapport pays par pays,
en public il a dit que son parlement interne géré par les
Lander sétait montré défavorable. Donc, face a ces
autorités nationales d'un pays qui est le plus grand
actionnaire de cette Union européenne, a savoir
I'Allemagne, et face a ces déclarations, vaut-il la peine
de continuer? Les gens doivent-ils croire a ces
déclarations, a ces rapports des cing présidents ou non?
Parce qu'alors nous devons sérieusement réfléchir a un
plan B et fournir un cadre possible, y compris en vue
d'une sortie éventuelle d'un pays de I'euro, parce que
NOUS Ne Pouvons pas continuer a nous moguer des gens.
Je suis désolé du fait que vous perdrez peut-étre votre
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emploi, mais beaucoup d'autres en trouveront un a partir
du moment ou nous retrouverons notre souveraineté
fiscale et monétaire dans nos pays.

3-067

Le Président. - Merci. Quoi quil en soit, I'Union
européenne n'est pas une société anonyme, comme
chacun sait, mais une union de citoyens et d'Etats
membres.

3-068

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) En ce qui concerne votre premiére
guestion, je na pas de réponse, je n'a aucune
information a ce sujet.

Concernant votre seconde question, non, il n'existe pas
deplan B. Il sagit d'une feuille de route qui est présentée
en tant que résultat des discussions et des délibérations
des Etats membres. Le Parlement européen, en
coopération avec ces derniers, tracera la route de
maniére détaillée.

3-069

Kay Swinburne (ECR)- (EN) Merci Monsieur le
Président Draghi pour votre venue aujourd'hui. Jai la
possibilitt de reprendre quelques-uns de vos
commentaires précédents, qui ont été introduits dans le
rapport des cinq présidents, et ains que vos remarques
d'aujourd’hui a propos de la nécessité de créer une Union
plus compl éte pour la zone euro, en 'y incluant un centre
politique qui prendra des mesures rapides et appropriées
pour la zone dans son ensemble afin de contribuer a sa
prospériteé.

Je me demande s vous pouvez m'aider a propos de
certaines questions que je traite en ce moment et s vous
pourriez me donner des pistes pour garantir I'équité de la
gouvernance de la zone euro et I'équité pour les
membres du marché unique qui ne sont pas
nécessairement dans la zone euro.

3-070

Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne. - (EN) C'est un point important que nous
devons garder a l'esprit. D'un c6té, les membres de la
zone euro devraient étre libres d'accélérer I'intégration,
comme le requiert le partage d'une devise. Le partage
d'une devise suppose le partage de responsabilités, des
prises de décision dans divers domaines, ce qui constitue
un processus plus approfondi que n'importe quel autre
processus concernant les non-membres de la zone euro.
Il devrait par conséquent exister en un sens une relation
de collaboration entre les non-membres et les membres
pour que ces derniers puissent librement continuer leur
démarche d'amélioration de I'Union.

Dans le méme temps, les membres devraient savoir qu'il
existe des intéréts au titre desquels les non-membres
sont concernés et qu'il est nécessaire de les prendre en
considération. Je tiens a distinguer I'élément le plus
important de nos constructions, a savoir le marché
unique, qui doit étre maintenu et amélioré. Il est plutdt
évident que les décisions des membres de I'union
monétaire ne peuvent étre que constructives, positives,

orientées vers le marché unique et orientées vers son
avancée. Comme nous le savons tous, il reste de
nombreux progres a accomplir a ce sujet.

3-071

Le Président. - Je vous remercie beaucoup, Monsieur le
Président Draghi, ains que tous les membres de la
commission. Ces débats ont été intéressants et
congtructifs.

Le prochain dialogue monétaire aura lieu le
12 novembre 2015.

(La séance est levée & 17 heures)



