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Vorsitzender. — Die Tagesordnung wird angenommen.
Wir freuen uns, heute Mario Draghi, den Prasidenten der
EZB, zum zweiten Dialog Uber Geldpolitik dieses Jahres
begriiBen zu dirfen. Prasident Draghi wird uns die
aktuelle Sicht der EZB auf wirtschaftliche und
geldpolitische Entwicklungen vorstellen und wurde, wie
Sie wissen, gebeten, insbesondere auf das erweiterte
Programm zum Ankauf von Wertpapieren einzugehen.
Das Programm kommt gut voran und hat bereits zu einer
weitreichenden Entspannung der  finanziellen
Bedingungen, einer Verbesserung der
Inflationserwartungen und besseren Kreditkonditionen
fir Unternehmen und Haushalte gefuhrt. Wir begriiRen
das erneut bekréftigte Bekenntnis, das EAPP bis Ende
September 2016 bzw. in jedem Fall so lange laufen zu
lassen, bis die Inflationserwartungen wieder das Ziel der
EZB erreicht haben. Wir begrifen auch die Méglichkeit,
mit Président Draghi die Bedeutung und Auswirkungen
des Programms zu diskutieren.

Wir wissen die schnelle und umfassende Antwort von
Prasident Draghi auf die Bitte der Europdischen
Birgerbeauftragten um Klarstellung beztiglich der Rede,
die ein Mitglied des Direktoriums am 18. Ma 2015
gehalten hat, zu schétzen. Das Schreiben Herrn Draghis
macht deutlich, dass zum Zeitpunkt der Rede der
Schwerpunkt fir den Ankauf von Wertpapieren bereits
moderat auf die Anfangszeit vorgezogen und dies auch
so berichtet worden sei. Wir begrifRen weiterhin die
Uberprifung der Betriebsablaufe, um zu verhindern,
dass sich der Verfahrensfehler wiederholt, der zur
vergpéteten Verdffentlichung der Rede gefuihrt hatte, und
freuen uns auf die Ankindigung weiterer Schritte zur
Verbesserung der Transparenz der
Kommunikationskanéd e der EZB.

Schlieflich wird uns Prasident Draghi noch seine
Einschdtzung zu den andauernden Verhandlungen
zwischen der griechischen Regierung und den
europdischen Ingtitutionen geben, die sich derzeit in
einer kritischen Phase befinden. Wir sind Uber das
negative Ergebnis der gestrigen Diskussion sehr besorgt.
Ich mochte adle Seiten dazu auffordern, die
Verhandlungen mit konkreten und konstruktiven
Vorschldgen von griechischer Seite und einem

konstruktiven Ansatz aller anderen Parteien wieder
aufzunehmen und nicht auf die schlechten Ratschlédge
einiger verantwortungsloser Kommentatoren zu horen.

Aufgrund der aktuellen Struktur und Funktionsweise des
Stabilitétsmechanismus kommt den Mitgliedstaaten eine
besondere Verantwortung zu. Die Gemeinschaftsorgane,
und allen voran die EZB, tun seit langem alles dafir, die
Integritét der Eurozone zu sichern. Jetzt ist es an der
Zeit, dass ale Mitgliedstaaten, insbesondere
selbstverstdndlich Griechenland, dasselbe Engagement
und denselben politischen Willen zeigen.

Unabhéngig davon, was in den kommenden Tagen
passiert, ist aulRerdem klar, dass wir einen deutlichen
und raschen Schritt zur nachhaltigen Starkung der
Steuerung der WWU brauchen, da nur stérkere
gemeinschaftliche Ingtitutionen verhindern kdnnen, dass
die Dynamik nationaler Politik das gemeinsame
européische Interesse geféhrdet. Mario Draghi ist einer
der Autoren des neuen Finf-Prasidenten-Berichts und
wir werden seinen Ausfihrungen zu diesem Thema
gespannt zuhoren.

Bevor ich das Wort an Président Draghi Ubergebe, darf
ich Sie an unseren Ablauf erinnern: einfiihrende
Bemerkungen durch den Présidenten der EZB, gefolgt
von Zeitfenstern fir Fragen und Antworten von jeweils
funf Minuten.

1-003

Mario Draghi, Président der Europaischen
Zentralbank. — Herr Vorsitzender, vorab mdchte ich
mich vielmals fir diese Verspétung entschuldigen.

Ich freue Uber die erneute Gelegenheit der Anhdrung vor
dem Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung. Gerne
mdchte ich heute mit Ihnen die Einschétzungen der EZB
zur aktuellen wirtschaftlichen und geldpolitischen Lage
im Euroraum teilen. In der Folge werde ich auf das
Thema  eingehen, das  wir far unseren
Meinungsaustausch festgelegt hatten, namlich die
Risiken und Begleiterscheinungen unseres Programms
zum Ankauf von Wertpapieren. AbschliefRend werde ich
kurz auf die aktuelle Situation in Griechenland eingehen.

In Hinblick auf die wirtschaftliche Prognose und die
Geldpolitik bestétigen die neuesten wirtschaftlichen
Indikatoren und Umfragedaten unsere Einschétzung,
dass die Wirtschaft sich langsam erholt. Wahrend das
Wachstum in den vergangenen Quartalen hauptsachlich
durch privaten Konsum gestiitzt wurde, sehen wir jetzt
ermutigende Anzeichen dafir, dass auch private
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Invegtitionen langsam zunehmen. Wir gehen daher
davon aus, dass sich die wirtschaftliche Erholung
ausweiten wird.

Dies wird insbesondere durch unsere geldpolitischen
Malnahmen, die sich langsam zur Realwirtschaft
vorarbeiten, durch den verhdtnismalsig niedrigen
Olpreis und durch Verbesserungen der internationalen
preisichen Wettbewerbsfahigkeit gestiitzt. Das spiegelt
sich auch in den jingsten Prognosen der Experten des
Eurosystems wider: Wir gehen davon aus, dass die
Wirtschaft im Jahr 2015 um 1,5% des BIP wachsen
wird, im Jahr 2016 um 1,9% und im Jahr 2017 um
2,0 %.

Nach einigen Monaten mit negativem oder keinem
Wachstum nahm die Inflation im Mai leicht zu und lag
im Vergleich zum Vorjahresmonat bel 0,3 %, da der
negative Einfluss der Energiepreise nachgelassen hat.
Wir erwarten, dass die Inflation in den kommenden
Monaten niedrig bleiben wird, bevor sie stufenweise um
den Jahreswechsel herum ansteigen wird. Danach wird
sich die Inflation voraussichtlich nach und nach einem
Niveau von etwa 2 % - wenn auch noch immer darunter
— anndhern. Laut den Vorhersagen der Experten des
Eurosystems aus dem Juni wird die Inflation von 0,3 %
im Jahr 2015 auf 1,5% im Jahr 2016 und 1,8 % im
Jahr 2017 ansteigen.

Im letzten Quartal haben sich die Geld- und
Kreditdynamik algemein verbessert. Die Geldmenge
stieg im April um 53% und spiegelt teilweise die
Ausweitung von  Wertpapierkdufen durch das
Eurosystem wider. Auch wenn sich das Wachstum von
Kreditvergaben an den privaten Sektor weiter verbessert
hat, auf 0,8 % im April, ist es doch geringer als es die
monetére Entwicklung erwarten lief3e. Es bleibt moderat
— was nach ener derart ausgedehnten Phase der
Kreditkonsolidierung ~ atypisch ist - und st
ungleichmél3ig Uber den Euroraum verteilt, wobei
Neukreditvergaben an Unternehmen besonders schwach
sind.

Insgesamt sind wir weiterhin vorsichtig zuversichtlich,
dass alle wirtschaftlichen und geldpolitischen Weichen
so gestellt sind, dass sie eine schrittweise Belebung der
Konjunktur im Euroraum unterstitzen und zu einer
nachhaltigen Riickkehr zu Inflationsraten von knapp 2 %
fuhren werden.

Diese Einschétzung setzt die vollstéandige Umsetzung all
unserer geldpolitischen Mal3nahmen voraus. Wir miissen
einen stetigen geldpolitischen Kurs halten und diese
Malnahmen konsequent umsetzen, einschliellich
unseres erweiterten Programms zum Ankauf von
Wertpapieren. Es ist unser klares Ziel, private und
offentliche Wertpapiere im Wert von durchschnittlich
60 Mrd. EUR pro Monat bis Ende September 2016 zu
kaufen, in jedem Fal aber bis eine nachhaltige
Anpassung des Inflationsverlaufs zu erkennen ist, die
unserem mittelfristigen Ziel von Inflationsraten unter,
gleichwohl anndhernd 2 % entsprechen.

In den vergangenen Wochen kam es auf den
Finanzmérkten zu einer merklichen Trendwende bei
Preisen und einem Anstieg der Voldtilitdé. Die
Rentenmérkte bildeten dabei das Epizentrum dieser
Anpassung.

In dieser Hinsicht mochte ich auf zwei Dinge hinweisen.
Erstens wird haufig beobachtet, dass kurz nach Beginn
eines umfangreichen Lockerungsprogramms, wenn
kurzfristige Zinssdtze an ihre Untergrenze gedriickt
werden, ein Zeitraum mit hoéherer Volatilitdt folgt. In
einem Umfeld, in dem Zentrabanken in langfristige
Wertpapiere eingreifen und Mérkte die
makrookomischen Erwartungen unter auf3ergewdhnlich
unsicheren Bedingungen neu bewerten, erfolgt die
Kursbildung graduell und ist komplex.

Zweitens, und unabhangig von diesen Entwicklungen,
sind die Finanzmarktbedingungen im Euroraum
weiterhin ~ akkommodierend und  wirken  sich
unterstiitzend auf die wirtschaftliche Erholung aus.
Beispielsweise besteht in Anbetracht des Umfangs der
Akkommodation, die bereits vor dem Beginn unseres
erweiterten Programms zum Ankauf von Wertpapieren
im Mérz gestartet wurde, weiterhin ein Abwaértstrend bei
den Kreditzinssdtzen der Banken -  einem
Hauptindikator fir die Finanzierungssituation im
Euroraum.

Seit der Ankiindigung des erweiterten Programms zum
Ankauf von Wertpapieren sanken die durchschnittlichen
Kreditzinssdtze  fir  Nichtfinanzunternehmen im
Euroraum um 13 Basispunkte auf 2,3% im April. Im
Juni 2014 lagen sie im Vergleich dazu bel 2,79 %. Die
Kreditzinssdtze fir Haushalte fir Immobilienkdufe
sanken um 25 Basispunkte auf 2,25% im April,
verglichen mit 2,87 % im Juni 2014. Aul}erdem gingen
die meisten Kennzahlen fir landerspezifische
Unterschiede bei Nichtfinanzunternehmen nennenswert
zurtick.

Durch die Anpassung von Zinssdtzen fir ausstehende
Kreditbetrdge und durch neue Kreditvertrage, die ate
Vertrdge ersetzen und bessere Konditionen beinhalten,
erreicht die Akkommodation eine wachsende Zahl von
Konsumenten und Investoren. Dieser graduelle Prozess
dauert noch an.

Dazu ist zu bemerken, dass die Kurve fir
Geldmarktzinsen im Zuge der Preisanpassung unter
einen enormen Aufwartsdruck geraten ist. Die erwartete
Entwicklung des Leitzinses, der sich an
Geldmarktnotierungen orientiert, hat sich in der
Konsequenz merklich nach oben bewegt und ist steiler
geworden. Das sehr kurze Ende der Kurve bleibt —
aufgrund zunehmender Liquiditétsiberschiisse — gut
gefestigt in einem Bereich, der insgesamt unserer
anvisierten Zielsetzung fur diese Zeithorizonte
entspricht. Wir beobachten die Bedingungen ganz
genau, um Anzeichen einer ungerechtfertigten Straffung
unseres Kurses festzustellen, auf die wir reagieren
mussten.



15-06-2015

3

Nun ein paar Worte zu den jungsten
Begleiterscheinungen des Programms zum Ankauf von
Wertpapieren.

Der Einsatz eines umfangreichen Programms zum
Ankauf von Wertpapieren birgt Risken und
Begleiterscheinungen. Ich méchte mich hier auf die
Finanzrisken fir unsere eigene Bilanz, auf
Implikationen fir die Finanzstabilitdt im Euroraum und
auf die Auswirkungen auf die Einkommensverteilung
konzentrieren.

Wir beobachten die Risken fur die Bilanz des
Eurosystems in  Zusammenhang mit  unseren
Programmen zum Ankauf von Wertpapieren sehr genau
und steuern die Risiken so, dass keine Gefahr besteht,
dass sie uns an der Erflllung unseres politischen
Auftrags zur Gewahrleistung der Preisstabilitdt hindern.
Inshesondere steuern wir das Kreditrisiko, indem wir
ausschliefdlich  Wertpapiere  mit  ausreichender
Kreditqualitdt kaufen, indem wir eine Portfoliostruktur
und ein Limitsystem definieren, die eine gewisse
Diversifizierung ermdglichen, und indem wir strikte
Sorgfalt und Uberwachungsmechanismen anwenden.

Was das Programm zum Ankauf von Wertpapieren des
offentlichen Sektors an den Sekundérmérkten (PSPP)
betrifft, so haben wir auerdem entschieden, dass auf
Ankéufe von Steatsanleithen durch die nationalen
Zentralbanken des Eurosystems keine Risikoteilung
innerhalb des Eurosystems angewendet wird. Dies
schmélert nicht die Wirksamkeit des Ankaufprogrammes
und die Einheitlichkeit unserer Geldpolitik. Der Rat der
EZB hat die volle Kontrolle Uber die Gestaltung des
Programms. Die spezifische Ubereinkunft (iber die
gemeinsame  Risikoteilung berticksichtigt die
einzigartige ingtitutionelle Struktur des Euroraums, in
dem ene gemeinsame Wéhrung und eine einzige
geldpolitische Strategie neben 19 nationalen
fiskalpolitischen Strategien besteht.

Was mogliche Risiken fur die Finanzstabilitét betrifft, so
sind wir der Ansicht, dass diese im Moment sehr
begrenzt sind. Insbesondere was die Immobilienmérkte
im Euroraum betrifft, sehen wir keine Anzeichen einer
generellen Uberbewertung. Wichtige Indikatoren fiir
steigende finanzielle Ungleichgewichte sind die
Immobilienpreise und das Kreditwachstum. Bisher
beobachten wir jedoch bel beiden niedrige
Wachstumsraten. Die jéhrlichen Wachstumsraten fur
Immobilienpreise im Euroraum sind im letzten
Quartal 2014 im Schnitt um 0,8% gestiegen. Die
jdhrliche Wachstumsrate fir Immobilienkaufe betrug
0,1% im April 2015. Dennoch beobachten wir die
Entwicklungen  genau. Fals  nétig, sollten
makroprudenzielle Instrumente angewendet werden, um
die Finanzstabilitét zu gewahrleisten.

Weiterhin  haben  umfangreiche  Ank&ufe von
Wertpapieren, genau wie jede andere geldpolitische
Malnahme, Auswirkungen auf die Verteilung. Auf
kurze Sicht ist die aktuelle Kombination aus niedrigen
Zinssdtzen, Hinweisen auf die kinftige Zinspolitik und
Ankaufen von Wertpapieren einer Anderung der Preise

fur  Wertpapiere und Vermdgenszuwéchsen  fur
Investoren, die ein breites Portfolio halten, zutréglich.
Dieser Mechanismus der Preisénderungen von
Wertpapieren liegt im Kern der geldpolitischen
Transmission und wird jedes Mal in Gang gesetzt, wenn
eine Zentralbank geldpolitische Instrumente, egal ob
konventionell oder unkonventionell, zur Erreichung
ihres Ziels anwendet. Anderungen der Zinssitze
verdndern immer das Verhdltnis der Attraktivitdt von
Sparen und Konsum und sie kénnen sich auf die
Schuldenlast von Kreditnehmern auswirken.

Gleichermalien erleichtert die aktuelle
akkommodierende  geldpolitische  Position  die
Finanzierungsbedingungen in der gesamten Wirtschaft
und fordert somit Konsum, Investitionen und
schlussendlich auch die Inflation. Dies ist eine
notwendige Voraussetzung dafir, dass sich Zinssétze auf
ein normaleres Niveau im Einklang mit nachhaltigem
Wachstum und Preisstabilitdt zurtickbewegen. Durch
eine Reduzierung der konjunkturellen Komponente der
Arbeitslosigkeit tragt unsere Geldpolitik auch zu einer
Reduzierung der grofiten Ursache fir Ungleichheit bel,
insbesondere bei der jungen Bevdlkerung und Gruppen
mit geringem Einkommen. Am Ende werden vor allem
alle Birgerinnen und Birger im Euroraum langfristig
von stabileren Preisen, makrookonomischer Stabilitét,
Wirtschaftswachstum und der  Schaffung  von
Arbeitspldtzen profitieren.

Lassen Sie mich nun ein paar Worte Uber die aktuelle
Lage in Griechenland und Uber die Rolle der EZB sagen.
Wie fur jedes andere Land im Euroraum erfillt die EZB
im Kontext des Eurosystems gegeniber Griechenland
ihren Auftrag as Zentralbank. Weiterhin wurde das
griechische Bankensystem durch die Verordnung Uber
den einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM), die das
Parlament gemeinsam mit dem Rat 2013 angenommen
hatte, der direkten und indirekten Uberwachung durch
die EZB unterstellt. Und im Zweierpaket forderten das
Parlament und der Rat die Kommission dazu auf, mit der
EZB bel den Verhandlungen (ber die Bedingungen, die
an die Anpassungsprogramme gekniipft werden, und bei
ihrer Umsetzung zusammenzuarbeiten.

Die EZB wird weiterhin vollstdndig unabhéngig und
innerhalb ihres rechtlichen Rahmens Uber Geldpolitik
und  AufsichtsmalBnahmen  entscheiden.  Dieser
regelgestitzte Ansatz durch uns ist erforderlich. Wir
haben ihn befolgt und werden ihn auch weiterhin
befolgen.

In diesem Zusammenhang hat das Eurosystem den
griechischen Banken Unterstiitzung angeboten, so dass
diese weiterhin die Wirtschaft finanzieren konnen.
Aktuell betrégt die Liquiditét, die die griechischen
Banken von der Zentralbank erhalten hat, rund
118 Mrd. EUR, mehr as das Doppelte des Betrages
Ende 2014. Die aktuelle Liquiditatshilfe betrégt rund
66 % des BIP von Griechenland. Dies entspricht dem
hochsten Anteil am BIP aler Lénder im Euroraum.
Letzte Woche hat der Rat der EZB entschieden, sich
nicht gegen ene weitere  Erhdhung  der
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Notfallliquiditétshilfe (ELA) um 2,3Mrd. EUR auf
83 Mrd. EUR zu stellen. Die Liquiditdt wird weiter
erhéht werden, solange die griechischen Banken liquide
sind und ausreichend Sicherheiten bieten kdnnen.

Jedoch kann in einer Situation, in der die griechische
Regierung keinen Marktzugang hat, diese Liquiditat
nicht genutzt werden, um das Verbot der monetéren
Finanzierung zu umgehen, wie es Artikel 123 des
Vertrags Uber die Arbeitsweise der Européischen Union
festlegt. Dies erklart, zusammen mit aufsichtsrechtlichen
Uberlegungen, warum es eine Deckelung fiir griechische
Schatzwechsel gibt, die durch den griechischen
Bankensektor gehalten werden.

Damit der Rat der EZB die Deckelung der
Schatzwechsel  Uberdenken kann, sollte es eine
realistische Perspektive fir einen erfolgreichen
Abschluss der  aktuellen Prifung und  der
darauffolgenden Umsetzung geben, die die Auszahlung
von Mitteln aus dem Programm durch andere
Mitgliedstaaten des Euroraums implizieren wirde. Dies
wirde auferdem die Aussicht auf einen zukinftigen
Marktzugang durch die griechische Regierung stark
verbessern.

Es sollte absolut klar sein, dass die Entscheidung
darliber, ob die Prifung des aktuellen Programms
abgeschlossen wird und ob zusétzliche Finanzhilfen fir
Griechenland bewilligt werden, ausschliefflich bei der
Eurogruppe liegt und somit letztendlich bei den
Mitgliedstaaten des Euroraums. Es handelt sich also um
eine politische Entscheidung, die von gewahlten
Politikern getroffen werden muss, und nicht von
Zentralbankern.

In der Zwischenzeit werden wir weiterhin Ratschldge zu
den Anpassungsprogrammen geben. In diesem
Zusammenhang brauchen wir ein starkes und
umfassendes Abkommen mit Griechenland, und wir
brauchen es bald. Mit stark und umfassend meineich ein
Abkommen, das Wachstum schafft, das sozial gerecht,
aber auch fiskalpolitisch nachhaltig ist,
Wetthewerbsfahigkeit sicherstellt und die Ubrigen
Ursachen finanzieller Instabilitdt bekdmpft. Ich kann
Ilhnen versichern, dass die EZB ales in ihrer Macht
Stehende fiir ein erfolgreiches Ergebnis tut.

Ein solch starkes und glaubwirdiges Abkommen mit
Griechenland ist ndtig — nicht nur im Interesse
Griechenlands, sondern auch des Euroraums als Ganzes.
Auch wenn dle Beteiligten keine Mihen scheuen
dirfen, so ist es jetzt doch an der griechischen
Regierung, die notwendigen Schritte zu unternehmen.

Die Lage in Griechenland erinnert uns wieder daran,
dass die Wirtschaftss und Wahrungsunion so lange
unvollendet bleibt, solange wir keine Instrumente haben,
um sicherzustellen, dass alle Mitglieder des Euroraums
wirtschaftlich, fiskalpolitisch und finanziell
widerstandféhig genug sind. Zur Vollendung der
Wirtschaftss und Wéhrungsunion bedarf es eines
Quantensprungs hin zu einer stérkeren, effizienteren

Architektur der Institutionen. Wie Sie wissen, arbeiten
meine Kollegen und ich derzeit an einem Bericht, der
den Weg dahin aufzeigen soll. Wir stehen kurz vor dem
Abschluss dieser Arbeit und ich hoffe, dass Sie
verstehen werden, dass ich Ihnen dazu, auch aus Respekt
fir meine Kollegen, nicht mehr sagen kann, als das, was
ich bereits oft wiederholt habe: dass wir unseren
ingitutionellen Rahmen deutlich stérker aufstellen
missen, und dass wir, wie soeben angemerkt, einen
Quantensprung brauchen.

Ich freue mich jetzt auf unsere Diskussion.

1-005

Burkhard Balz (PPE). — Herr Vorsitzender, Herr
Prasident! Herzlichen Dank fir Ihre Ausfiihrungen und
vor alen Dingen auch fur die Arbeit, die Sie gerade in
den letzten Monaten gemacht und getétigt haben.
Allerdings bringen die Ausfiihrungen natiirlich auch eine
ganze Reihe von offenen Fragen mit sich. Ich will mich
heute auf zwei Fragen konzentrieren, damit sie vielleicht
auch etwas mehr Méglichkeit haben zu antworten.

Einmal hatten sie eben gerade die ELA-Kredite
angesprochen — insgesamt 118 Milliarden Euro und
keine Obergrenze — die sie bisang beschlossen haben.
Mich wirde interessieren, ob sie etwas néher erléutern
konnen, unter welchen Annahmen sie diese ELA-
Kredite in den letzten Wochen und Monaten gerade fir
Griechenland vergeben haben.

Zur Zweiten Frage: Die européische
Versicherungsaufsicht EIOPA betont ja zunehmend,
dass das anhaltende extreme Niedrigzinsumfeld den
Versicherungssektor, aber auch alle langfristigen
Investoren vor gewaltige Herausforderungen stellt. Mich
wirde interessieren, ob lhre Strategie dann bedeutet,
dass dauerhaft die kurzfristigen Mal3nahmen Vorrang
erhalten zulasten der langfristigen Ersparnisse und der
langfristigen Investitionen.

1-006

Mario Draghi, Prasident der Europaischen
Zentralbank. — Herr Vorsitzender, in Bezug auf lhre
erste Frage zu Notfalliquiditatshilfen (ELA): ELA
werden an Banken vergeben, die liquide und in der Lage
sind, angemessene Sicherheiten zu bieten.

Der Aufseher ist der Ansicht, dass die groflken
griechischen Banken im Moment liquide sind und dass
die zur Verfigung gestellten Sicherheiten angemessen
sind. Die Situation verandert sich nattirlich laufend und
daher missen wir, wie in den vergangenen Woaochen
geschehen, genau hinsehen, um festzustellen, ob die
Sicherheiten noch immer gegeben sind, und um den
Zustand des Bankensystems zu bewerten. Somit gibt es
keine vorher festgelegte Obergrenze fir ELA. Die
maximale Hohe der ELA héngt von der
Zahlungsfahigkeit der Banken und den gestellten
Sicherheiten ab.

Zu lhrer zweiten Frage: Wir sind uns dessen bewusst,
dass die Europdische Aufsichtsbehdrde fir das
Versicherungswesen und die betriebliche
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Altersversorgung (EIOPA) auf dieses Problem
hingewiesen hat. Dazu mdchte ich vorab betonen, dass
wir einen Auftrag haben. Dieser besteht in einer
Geldpolitik, die das Ziel der Preisstabilitét verfolgt, die
Uber eine Inflationsrate von unter, aber fast 2 % definiert
ist. Das ist unser Mandat. Wenn es zu konkreteren
Problemen fur Versicherer und langfristige Investoren
aufgrund von niedrigen Zinssdtzen kommt oder wenn
algemein Risiken fir die Finanzstabilitét entstehen,
werden wir diese mit Sicherheit bewerten und
beobachten. Wie ich gerade sagte, sehen wir davon im
Moment noch nicht viel, kdnnen aber mit Sicherheit die
Geldpolitik nicht andern. Es wére ein Fehler, wenn wir
zugunsten der Versicherer eine Geldpolitik verfolgen
wirden, von der wir wissen, dass sie falsch ist.

Das Thema ist in gewisser Hinsicht komplexer. Die
Versicherungsunternehmen sind nicht ale gleich.
Genauer gesagt, ist die Unausgewogenheit zwischen
Aktiva und Passiva bei bestimmten Versicherern in
bestimmten Landern viel hther as bei Versicherern in
anderen Landern. Die Auswirkungen langfristig
niedriger Zinssdtze hangen auflerdem sehr stark vom
jeweiligen Geschaftsmodell ab. Es ist ziemlich deutlich,
dass Versicherungsvertrége, die bestimmte Leistungen
garantieren, in ausgedehnten Perioden niedriger
Zinssétze geféhrdeter sind. AuRerdem vertritt EIOPA die
Ansicht, dass diese Risiken nicht bald eintreten werden,
sondern in sechs bis zehn Jahren. Somit sollten wir uns
dartiber zwar Gedanken machen, aber nicht unmittelbar.

Zu guter Letzt reagieren die Versicherungsunternehmen
bereits seit Langerem auf diese Situation, indem sie sich
um Investitionen in andere Wertpapiere bemihen als
bisher. Dies ist ein langsamer Prozess, der ihre
Investitionen  notwendigerweise risikoreicher und
weniger liquide machen wird. Wir sind aktuell der
Ansicht, dass dies im Grof3en und Ganzen eine positive
Entwicklung darstellt, die das Ziel hat, die Ertrége der
Investitionen der Versicherer zu verbessern. Es muss
alerdings jetzt dartber nachgedacht werden, ob dieser
Prozess in Richtung Investitionsdiversifizierung durch
Aspekte des aktuellen Regulierungsrahmens befordert
oder behindert wird. Ich bin der Ansicht, dass es an der
Zeit ist, dies zu erwégen, darber zu lesen und sich
Gedanken zu machen.

1-007

Vorsitzender. — Der Ausschuss vertritt eine klare und
starke Position zu diesem Thema, die nun auch in der
Verordnung Uber den EFSI festgehalten ist.

1-008

Elisa Ferreira (S&D). — Ich moéchte zuerst darauf
eingehen, was Sie uns gerade gesagt haben. Das
Problem Griechenlands muss auf politischer Ebene
gelost werden. Haufig wird jedoch die Auffassung
vertreten, dass die Europédische Zentralbank diese
Angelegenheit 16sen oder zumindest einen Beitrag dazu
leisten kann, da — was Sie nicht erwadhnt haben -
7,2 Milliarden Euro bereitstehen, die im Rahmen dieser
Vereinbarung freigegeben werden konnen, und well
zweitens auch gesagt wurde, dass es bel einem
Zahlungsausfall Griechenlands keine

Ansteckungseffekte im Euroraum geben wirde. Bitte
sagen Sie uns, ob Sie, technisch gesehen, absolut sicher
sind, dass ein Schutz vor der Ansteckungsgefahr besteht,
denn persdnlich halte ich diese Auffassung fur nicht
fundiert. Zweitensist es, historisch gesehen, so, dass der
Euroraum bei einem Zahlungsausfall aufgrund einer
Meinungsverschiedenheit, die, wenn ich mit den Zahlen
nicht falsch liege, 2 Milliarden EUR betrifft, vermutlich
auseinander brechen wirde, aso wegen einer
Meinungsverschiedenheit, die 0,02% des BIP der
Européischen Union ausmacht. Wenn Sie aul3erdem
sagen, dass Méngel in der Architektur des Euroraumes
einzurdumen seien, stellt sich fur mich die Frage, was
Sie damit meinen, dass es so wichtig sei, den Euro im
konkreten Fall des Umgangs mit der Krise in
Griechenland um jeden Preis zu retten.

1-009
Mario Draghi, Président der Europaischen
Zentralbank. — Lassen Sie mich vorab etwas feststellen,
was ich unter Umstéanden heute mehrfach wiederholen
muss und was ich fast Uberall sage. Die EZB ist keine
politische Ingtitution. Dies bedeutet, dass die EZB
aufgrund von Vorschriften handelt — Vorschriften, die
bereits bestehen. Wir schaffen aus einer Notwendigkeit
heraus keine neuen Vorschriften. Das ist ein ziemlich
wichtiger Punkt. Unsere Rolle unterscheidet sich stark
von der Rolle der Mitgliedstaaten der Eurogruppe.

(2wischenruf aus dem Publikum: ,,Die haben keine
Regeln. Die gibt es nicht.)

Ich spreche im Wesentlichen von der EZB und kann
nicht fur die anderen sprechen!

Sie haben dann die Mdoglichkeit einer Ansteckung
erwahnt. Ich will nicht spekulieren. Ich halte es nicht fur
produktiv, Gber mdgliche Ergebnisse zu spekulieren. Ein
guter Grund, nicht zu spekulieren, ist sicherlich, dass wir
Neuland betreten wirden — dabel kdnnten wir sicherlich
sagen, dass wir Uber alle Instrumente verfiigen, um die
Situation nach unseren besten Méglichkeiten, wie auch
in der Vergangenheit in anderen, vielleicht &hnlich
dramatischen Situationen zu meistern —, aber dass wir
aus heutiger Sicht nicht in der Lage sind, vorherzusehen
oder, wie ich sagte, uns vorzustellen oder zu spekulieren,
was die mittel- oder langfristigen Konsequenzen fir den
Aufbau und die Gestaltung der Union wéren.

Esist ziemlich offensichtlich, dass die Ereignisse zeigen,
dass unsere Union ein unfertiges Konstrukt ist und dass
wir, wenn wir mit die mittelfristigen Auswirkungen
unvorhergesehener bedeutender Ereignisse jedweder Art
meistern wollen, einen Quantensprung in unserem
Integrationsprozess schaffen missen. Ich hatte die
Bereiche, in denen dies stattfinden sollte, in meinen
Eingangsworten genannt.

1-011
Notis Marias (ECR) - Herr Draghi, willkommen in
unserem Ausschuss. Ich mdchte Sie darauf hinweisen,
dass die Arbeitdosigkeit in Griechenland bei 26,6 %
liegt und die Jugendarbeitdosigkeit in Griechenland
nach den Angaben der Griechischen Statistikbehdrde
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vergangenen Freitag einen alarmierenden Anteil von
51,7% erreicht hat. 40% der Bevilkerung leben
unterhalb der Armutsgrenze, 45 % der Rentner beziehen
eine Rente unter 650 Euro und der griechische Staat
kann seinen Verpflichtungen gegeniber Dritten nur
unter Schwierigkeiten nachkommen.

Herr Draghi, ich verlese Artikel 7 der Verordnung
3603/93 des Rates vom 13. Dezember 1993, in dem es
wortlich heifd: Die Finanzierung von Verpflichtungen
des offentlichen Sektors gegeniiber dem Internationalen
Wéhrungsfonds durch die Européische Zentralbank oder
die nationalen Zentralbanken gilt nicht als Kreditfazilitét
im Sinne von Artikel 104 des Vertrags. Angesichts der
Tatsache, dass die griechische Regierung zur Tilgung
der im Mai 2010 beim IWF aufgenommenen Kredite mit
erheblichen Liquiditétsproblemen zu kdmpfen hat, was
die Gefahr einer moglichen Zahlungsunfahigkeit birgt,
maochte ich Sie als Prasidenten der EZB fragen, wie sich
die Europdische Zentralbank verhalten wird, wenn die
griechische Regierung unter Berufung auf Artikel 7 der
Verordnung 3603/93 die Européische Zentralbank um
eine Kreditfinanzierung des griechischen Staats bittet,
um die oben genannten Kreditverpflichtungen gegeniiber
dem IWF, der nach aktuellen journalistischen
Enthillungen das Erzielen einer Vereinbarung zwischen
Griechenland und den Glaubigern torpediert hat, zum
Teil oder ganzlich zu bedienen. Ich mdchte an dieser
Stelle darauf hinweisen, dass Sie as Préasident Ihre
Genehmigung in ahnlichen Fallen, die beispielsweise
Italien — wie mir hier vorliegend —, Osterreich zweimal
und Portugal betrafen, erteilt haben, wahrend Sie als
Gouverneur der Italienischen Zentralbank nach
Genehmigung von Herrn Trichet der italienischen
Regierung einen Kredit gewéhrten, damit sie ihre
Verpflichtungen gegeniber dem IWF erfillt (die
Beschliisse habe ich hier).

Angesichts der Tatsache, dass die Européische
Zentralbank auf Grundlage der Vertrége dafir Sorge zu
tragen hat, dass die nationalen Zentralbanken ihren
Verpflichtungen im Rahmen des Vertrags nachkommen,
welche Position wird die Europédische Zentralbank
beziehen, wenn die griechische Zentralbank oder eine
andere nationale Zentralbank der Eurozone dem
griechischen Staat eine Kreditfinanzierung zur vollen
oder teilweisen Erfullung seiner Verpflichtungen
gegenuber dem IWF gewéhrt?

1-012
Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Mir ist bewusst, und ich stimme lhnen
voll und ganz zu, dass die wirtschaftliche Lage in
Griechenland dramatisch ist, insbesondere in Hinblick
auf Beschéftigung, Arbeitsmarkt und
Jugendarbeitslosigkeit. Was auf Ihre Frage betrifft, so
sind wir, wie Sie wissen, durch Artikel 123 des Vertrags
gebunden, nach dem wir keine monetére Finanzierung
unternehmen dirfen. Erlauben Sie mir nur noch eine
allgemeine Bemerkung.

(Zwischenruf von Herrn Marias)

Ich stimme Ihren Ausnahmen nicht zu. Erlauben Sie mir
nur noch eine algemeinere Bemerkung, da es so
aussieht, als sei die wirtschaftliche Lage in Griechenland
die Verantwortung der Mitgliedstaaten — oder, um fir
uns selbst zu sprechen, der Institutionen —, die keine
adaquate Finanzierung zur Verfligung gestellt haben. Im
Vorfeld dieser Diskussion bat ich um eine vollstéandige
Aufstellung der Finanzierungsstréme zwischen 2010 und
2015. Aus dieser geht hervor, dass die bilateralen und
multilateralen Kredite, plus Nettotransfers der EU, der
Haushalt der EU, plus Gewinntransfers aus dem
Programm fir die Wertpapiermérkte (SMP) und dem
ANFA-Programm sich zwischen 2010 und 2015 auf
223 Mrd. EUR beliefen, was 125 % des BIP entspricht.

Hinzu kommt jedoch noch die Unterstiitzung des
Eurosystems fur den griechischen Bankensektor, die sich
bislang auf 118 Mrd. EUR belduft, was 66 % des BIP
entspricht. Auch das Geld des IWF sollten wir
hinzurechnen. Hinzu kommen noch die
Schuldenerleichterungen, die bei der Neuordnung der
Schulden gewdhrt wurden. Die Schulden beliefen sich
auf 200 Mrd. EUR und der Abschlag betrug 53,5 %. Ich
mdchte hier nicht die Bedeutung dieser Zahlen
Uberdramatisieren — auch wenn sie bezeichnend sind —,
sondern einfach nur sagen, dass es nicht reicht, das
Drama der heutigen griechischen Lage als
Verantwortung ,,der anderen* bzw. ausschlieflich ,,der
anderen* zu hinzustellen.

1-013

Notis Marias (ECR). — Herr Draghi, Sie sind nicht auf
meine gezielte Frage zur Verordnung eingegangen, die
Sie tatséchlich im Falle Italiens angewendet hatten. Sie
haben meine Frage nicht beantwortet, Herr Draghi!

1-014
Vorsitzender. — Sie kénnen nicht dazwischenreden und
die Sitzung stéren, Herr Marias. Wir wissen alle, dass
diese Verordnung Beschrankungen geméald Artikel 123
unterliegt. Sie sollten die EU-Gesetzgebung lesen.

1-015
Notis Marias (ECR). — Ich habe sie dabei. Ich kann Sie
Ihnen spéter geben.

1-016

Mario Draghi, Prasident der Europaischen
Zentralbank. — Ich bin bereit das zu erértern. Ich kann
mich nicht daran erinnern, aber wir kdnnen das gerne
erértern. Wenn Sie sagen, dass ich dort war, dann hétte
ich davon wissen sollen.

1-017
Vorsitzender. - Diese Verordnung unterliegt
Artikel 123.

1-017-500

Notis Marias (ECR). — Herr Vorsitzender, es handelt
sich um eine Ausnahme. Sie missen das Gesetz lesen
und nicht Uber eine Antwort spekulieren.

1-018

Sylvie Goulard (ALDE). — Schénen guten Nachmittag,
Herr Draghi! Ich mdchte Ihnen dafirr danken, dass Sie
hier sind und fur ales, was Sie fur uns tun. Wir
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verfolgen genau, was Sie fir Europa leisten, und
unterstiitzen Ihre Bemiihungen, die konstruktiv sind und
— wenn ich mir erlauben darf, das zu sagen — den Regeln
der Fairness und Glaubwiirdigkeit entsprechen.

Allerdings bin ich besorgt. Sie haben erneut angemerkt,
wie bereits zuvor in Helsinki und in Frankfurt auf dem
Finanztag der Sliddeutschen Zeitung, dass der Euroraum
eine unfertige Aufgabe, ein unfertiges Konstrukt ist und
dass wir einen Quantensprung brauchen. Sind Sie sicher,
dass die Regierungen sich im Klaren dartiber sind, was
»Quantensprung“ bedeutet, und sind Sie der Ansicht,
dass diese nicht das Notwendige tun, um Wachstum und
Investitionen zu sichern? Ich firchte, dass al unsere
Bemihungen zur Stérkung von Investitionen und zur
Stiitzung des Wachstums umsonst gewesen sein werden,
wenn wir einen Mitgliedstaat verlieren oder es zu einem
Ausfall kommt.

1-019
Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Ich bin immer noch Uberzeugt davon,
dass wir einen Quantensprung brauchen und ich bin
auch davon Uberzeugt, dass die grobe Richtung, in die
dieser Quantensprung gehen wirde, sehr klar ist.
Insoweit ist man sich dartiber im Klaren.

Allerdings mussen wir auch die unterschiedlichen
Rollen, die es dabei zu spielen gilt, respektieren. Und
dabel ist es unsere grundsétzliche Rolle, zu sagen, was
fur die Vollendung des Konstrukts notwendig ist: Wir
missen es widerstandsfahiger machen und seine
derzeitigen Schwaéchen, von denen Griechenland nur
eine ist, ausmerzen. In den vergangenen funf Jahren gab
es mehrere Beispiele fur die Zerbrechlichkeit dieser
Union. Esist daher unsere Aufgabe, darauf hinzuweisen,
was getan werden sollte. Fihrung ist die Aufgabe der
Mitgliedstaaten — der Regierungen. In gewisser Weise
ist dies die weitaus schwierigere Aufgabe, da sie diese
Anderungen ihren Wahlern vermitteln und erkléaren
missen und auch die méglichen langfristigen Vorteile,
die ein solch fertiges Konstrukt hétte, erlautern missen.

Ich wiirde sogar so weit gehen, zu sagen, dass die Opfer,
die Armut und die Arbeitdosigkeit, die als Konsequenz
der grof3en Krise 2009 entstanden sind, teilweise daher
riihrten, dass das K onstrukt nicht fertiggestellt war.

1-020
Sylvie Goulard (ALDE). — Ich bin voll und ganz Ihrer
Meinung, Herr Draghi.

1-021

Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Vielen Dank. Und Ubrigens auch Danke
fiir den ,,schénen guten Nachmittag“.

(Gelachter)

1-023

Miguel Urban Crespo (GUE/NGL). - Her
Vorsitzender, zunachst mochte ich lThnen danken, dass
Sie heute hier sind, Herr Draghi.

Wie Sie wissen, ist das BIP Griechenlands seit der
Anwendung der Bedingungen der Memoranden um
25 % gesunken, derartige wirtschaftliche Folgen hat es

seit dem Zweiten Weltkrieg nicht mehr gegeben. Wir
befinden uns heute in einem wirtschaftlichen Krieg, bei
dem die Souveréanitét und die Freiheit des griechischen
Volkes systematisch verletzt werden.

Im Zusammenhang mit den Uberprifungen in
Griechenland durch das griechische Parlament, die
kommenden Donnerstag in Athen vorgestellt werden,
wurden schwerwiegende Unregelmaliigkeiten beim
Schul denkrisenmanagement festgestellt, die
insbesondere die Institutionen der ehemaligen Troika
begangen haben sollen.

Seit September 2012 ist die Europdische Zentralbank
befugt, Uber das Programm der unbegrenzten
Anleihekaufe unbegrenzt offentliche
Schuldverschreibungen der Staaten der Européischen
Union zu kaufen. Allerdings wurden Uber dieses
Programm keine griechischen Staatsanleihen gekauft.
Sie haben diese Kéaufe von den Beschllissen des
Européischen Stabilitatsmechanismus abhangig
gemacht, einer nicht-demokratischen Einrichtung, die im
Wesentlichen den  politischen  Interessen  der
Regierungen Frankreichs und Deutschlands entspricht.

Herr Draghi, wird damit nicht gegen Artikel 130 des
Vertrags Uber die Arbeitsweise der Européischen Union
verstof3en, mit dem der EZB untersagt wird, Weisungen
externer Organe oder Einrichtungen entgegenzunehmen?
Ist dies nicht besonders schwerwiegend, da es sich in
diesem Fal um eine Einrichtung handelt, die nicht
demokratisch gewahlt wurde?

Ebenso hat lhre Ingtitution nicht den Zugang
Griechenlands zum Programm der quantitativen
Lockerung gestattet und verweigert seit Méarz diesen
Jahres — zufélligerweise seit dem Sieg von Syriza — den
Kauf griechischer ~ Staatsanleihen  auf dem
Sekundérmarkt.

Herr Draghi, kann dies nicht als ein Akt der politischen
Diskriminierung verstanden werden, der das Verhalten
der Européischen Zentralbank beeinflusst, wenn sie das
von ihr geforderte Neutralitétsprinzip nicht wahrt?

Herr Draghi, wird die EZB bei den Verhandlungen
Griechenlands mit den européischen Institutionen und
der Brissel-Gruppe nicht als Instrument der Erpressung
eingesetzt, womit die Souverdnitdt des griechischen
Volkes verletzt wird, wie sie bei den Wahlen vom
25. Januar zum Ausdruck kam?

Infolge der Schuldenkrise ist die Zahl der Selbstmorde
in  Griechenland um 20%  gestiegen, die
Kinderarmutsguote hat sich verdoppelt — derzeit leben
zwei von funf griechischen Kindern unter der
Armutsgrenze — und drel Millionen Griechen sind nicht
mehr Teil des Systems der sozialen Sicherheit und haben
keinen Zugang zu Gesundheitsdienstleistungen.

Herr Draghi, kann man dies lhres Erachtens nicht als
Szenario eines Wirtschaftskriegs und als Folge der
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wirtschaftlichen Verbrechen betrachten, denen das
griechische Volk ausgesetzt ist?

1-024
Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Was war die Frage?

1-025

Miguel Urban Crespo (GUE/NGL). — Herr Prasident
Draghi, ich habe lhnen drei Fragen gestellt. Wenn Sie
mdchten, kann ich Sie wiederholen.

1-026

Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Ich nehme an, Sie mdchten gerne wissen,
warum wir im Programm zur quantitativen Lockerung
keine griechischen Anleihen kaufen. Es gibt dafur drei
Griinde — und diese stammen Ubrigens alle aus der Zeit
vor der Griechenlandkrise oder haben ihren Ursprung in
bereits bestehenden Vorschriften. Wir schaffen also
keine neuen Vorschriften. Wenn Sie versuchen, die EZB
als politische Einheit darzustellen ... nun, wir sind keine
politische Einheit.

Wir sind nicht gegeniiber dieser oder jener Regierung
rechenschaftspflichtig. Wir sind eine regelbasierte
Ingtitution und wenden diese Regeln im Lauf der Zeit in
einer konsistenten Art und Weise an, wie ich lhnen
gerne erklaren mdchte. Wenn lhre Frage jedoch darauf
abzielt, warum wir keine griechischen Anleihen in
unserem Programm kaufen, dann ist die Antwort
folgende: Wir kaufen keine Anleihen von Landern, die
einer Prufung durch den IWF unterzogen werden, die
noch nicht abgeschlossen ist. Diese Regel tréfe
gleichermallen auf andere Lander zu, die gepruft
werden. Beispielsweise galt sie bis vor ein paar Tagen
auch fur Zypern.

Zweitens kaufen wir keine Anlethen unterhalb eines
bestimmten Ratings — einem Rating, das sie als
Sicherheit akzeptabel macht. Dies war Uber die Jahre
konsistent und konstant, es sei denn, es bestand fir die
betreffende Anleihe eine Verzichtserkldrung. So kam es,
dass, wahrend die Verzichtserkldrung fur Griechenland
aufgrund der sich verschlechternden Wirtschafts- und
Marktbedingungen aufgehoben wurde, sie fur Zypern
wieder in Kraft gesetzt wurde.

Zu guter Letzt gibt es eine Regel, die im Grofzen und
Ganzen der Regedl entspricht, die wir flr unbegrenzte
Anleihenkédufe anwenden: Wir kaufen nicht mehr as
33 % der Anleihen eines Staates, dessen Anleihen wir
bereits besitzen. Anders ausgedriickt, besitzen wir
bereits einen Anteil griechischer Anleihen und daher ist
es fur uns unmadglich, weitere Anleihen des griechischen
Staates zu kaufen.

Allerdings konnten diese drei Bedingungen - die
andauernde Prifung, die Wiedereinfihrung der
Verzichtserklarung und die Notwendigkeit, unter der
Grenze zu bleiben - durch einen erfolgreichen
Abschluss der Prifung Uberwunden werden: erstens
durch eine Ubereinkunft des Expertenteams und
zweitens durch eine Verpflichtung der Eurogruppe zur

Auszahlung. Sehen Sie, ich glaube also, dass wir nicht
allzu weit davon entfernt sind. Es wirde keinen Sinn
ergeben, hier den Stand der Verhandlungen zu
kommentieren. Aber sobald die Verhandlungen zu
einem erfolgreichen Abschluss gekommen sind, kénnen
all diese Anforderungen erfillt werden.

1-027
Miguel Urban Crespo (GUE/NGL). — Das heil}t, Sie
geben die Erpressung zu.

1-028
Molly Scott Cato (VertsALE). — Herr Draghi, Sie sind
vielleicht erleichtert zu horen, dass meine Frage sich
nicht auf Griechenland bezieht. Sie bezieht sich auf die
Begleiterscheinungen des Programms zum Ankauf von
Wertpapieren.

Drei Jahre nach Beginn unseres quantitativen
Lockerungsprogramms im  Vereinigten Konigreich
errechnete die Bank von England, dass dessen
Hauptauswirkung in einer Preissteigerung fir Aktien
und Anleihen bestand. Deren Wert war im Ergebnis der
Strategie um 26 % gestiegen. Somit gingen 40 % der
Zugewinne an die reichsten 5% der Haushalte, was
bedeutet, dass das Programm die Ungleichheit bei
Wertpapieren stark erhoht hat. Neu geschaffene
offentliche Gelder begiinstigten die Reichen, wéhrend
die Finanzkrise und ihre Nachwirkungen die Armen
trafen.

Wir hatten ein sehr interessantes Vorbereitungstreffen
fir diese Sitzung und haben einige der Auswirkungen
des Lockerungsprogramms der EZB drei Monate nach
Start betrachtet. Zwei Dinge waren fir mich dabel
besonders prégnant: Erstens die Vermutung, dass es zu
Transfers zwischen den Generationen kommt, wobei der
dltere Teil unserer Gesellschaften auf Kosten der
Jingeren reicher wird und zweitens, dass das Programm,
wie auch im Vereinigten Konigreich, zu einer
Verscharfung der Ungleichheit gefiihrt hat.

In Ihren einleitenden Worten erwédhnten Sie, dass die
zusdtzlichen Geldmittel durch das Programm zum
Ankauf von Wertpapieren sich langsam  zur
Realwirtschaft durcharbeiten. Dem kénnen wir uns nicht
wirklich anschlieen. Ich wirde sagen, dass wir kaum
einen Beleg dafUr haben, dass sie KMU erreichen, denen
seit Beginn der Finanzkrise so gut wie keine
Investitionen zur Verfligung stehen.

Ich mdchte Ihnen daher etwas vorschlagen und wirde
gerne I hre Antwort dazu héren. Am Mittwoch werde ich
einen Bericht vorstellen, in dem zu griner quantitativer
Lockerung aufgerufen wird. Wir argumentieren, dass die
quantitative Lockerung strategisch genutzt werden
sollte, indem die direkte Kreditschdpfung mit der
Ausgabe gruner Anleihen durch die Européische
Investitionsbank verbunden wird. Dadurch musste der
Neugeldzufluss in grine Investitionen fliefien, wie
bei spielsweise erneuerbare Energien oder die D&mmung
von Hausern. Das Geld wirde die Wirtschaft
stimulieren, aber auf strategische Art und Weise, um so
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einen grinen Ubergang zu stiitzen. Ich wiisste gerne,
was Sie von dieser Idee halten.

1-029

Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Ich mdchte darauf gerne in zwei Teilen
antworten. Erstens mdchte ich gerne ihre Aussage, dass
die Wirtschaft durch unsere quantitative Lockerung
nicht erreicht wird, und ihre Aussage beziglich der
Auswirkungen auf die Ungleichheit etwas nuancieren
bzw. einschrénken.

Ehrlicherweise sehen wir, dass die Wirtschaft teilweise
erreicht wird. Wir sehen, dass die Banken und andere
Investoren, einschliefllich Versicherern, ihre Anleihen
verkaufen, und wir erkennen, dass die Banken ihre
Kreditvergaben erhthen und V ersicherungsunternehmen
und andere  Langfristinvestoren  risikoreichere
Investitionen tdtigen — risikoreicher in der Hinsicht, dass
diese eher in Verbindung mit der Realwirtschaft stehen
und nicht nur einfach Staatsanleihen gekauft werden.
Das alles sehen wir. Es gab auch einen erheblichen
Effekt bei Portfolioumschichtungen. Dieser ergab sich
teilweise aus dem Wechselkurs. Es ist also erkennbar,
dass die europédische Wirtschaft sich mit einer Starke
erholt, die zuvor nicht immer so deutlich war. Auch
wenn diese Erholung immer noch moderat ist, so ist sie
doch breiter aufgestellt: Sie wird vom Konsum
getrieben, wie vorhin schon erwéhnt, bis zu einem
gewissen Grad von Invegtitionen und aufRerdem seit
Kurzem auch von Exporten.

Diese Erholung wird mit Sicherheit durch unsere
Geldpolitik getrieben oder verursacht, auch wenn man
andere Faktoren, wie beispielsweise die niedrigen
Olpreise, erwshnen sollte. Sie ist aber da und daher bin
ich nicht davon Uberzeugt, dass unsere Geldpolitik nicht
bei der Reawirtschaft ankommt. Es gibt auch gute
Grinde dafur, warum sie die Realwirtschaft erreichen
sollte: Im Vergleich zu 2012 ist der Zustand des
Bankensystems in Europa — im Euroraum - jetzt
deutlich besser, da diese Banken einer umfassenden
Bewertung unterzogen wurden und ihre Bilanzen geprift
wurden und sie jetzt deutlich besser aufgestellt sind,
wenn es darum geht, diese Impulse an die Realwirtschaft
weiterzugeben.

Wir sehen, dass die Kreditzinsen zurlickgegangen sind.
Noch wichtiger sind die Ergebnisse von zwel kirzlich
erfolgten Untersuchungen oder Umfragen. Einerseits die
Umfrage zum Kreditgeschéft der Banken, die von der
EZB durchgefihrt wird und in der verschiedene Banken
dazu befragt werden, wie sie ihr Kreditvergabeverhalten
bewerten — verleihen sie mehr oder weniger als in der
Vergangenheit und auf welcher Basis werden die
Kredite vergeben? Die Antworten, die wir erhalten
haben, zeigen, dass die Kreditvergabestandards sich
verbessert haben und dass Kredite nicht mehr auf Basis
der Risikowahrnehmung vergeben werden. In anderen
Worten lehnen die Banken eine Kreditvergabe nicht
mehr ab, well sie Sorge haben, dass dies zu risikoreich
sei. Dieser Faktor ist verschwunden.

Eine andere Umfrage wurde von der Kommission
durchgefuihrt — meines Erachtens gemeinsam mit der
EZB —, in der KMU in einer breiten Stichprobe gefragt
wurden, wie sie die Kreditlage aktuell bewerten. Die
Antworten sind sehr vielversprechend. Ich sage nicht,
dass dies nur an der quantitativen Lockerung liegt, auch
wenn das moglich ist. Tatséchlich denke ich, dass es
auch das Ergebnis unserer frilheren geldpolitischen
Entscheidungen ist. Aber alles in allem sehen wir, dass
dies wirklich passiert.

Die EZB kann keine Anleihen direkt von der EIB
kaufen, aus demselben Grund, den ich zuvor fir den Fall
Griechenlands und als Antwort auf die letzten beiden
Fragen genannt habe, ndmlich dass dies monetédre
Finanzierung wéare. Aber wir kdnnten Anleihen der EIB
auf dem Sekundarmarkt kaufen. Also kann die EZB
zweifellos die grinen Anleihen kaufen, die Sie
beschrieben haben, sofern se unseren
Ratinganforderungen entsprechen.

1-033

Marco Valli (EFDD). — Europa und der Euro stehen am
Scheideweg: Integration und Solidaritét oder Aufldsung
und Rulckkehr zu den Nationalismen. Es erscheint
paradox, dass ein Land wie Griechenland fir eine
Faligkeit von anderthalb Milliarden zum Monatsende
einen Zahlungsausfall riskiert, wahrend die EZB am
18. Mérz in Frankfurt ihr neues Gebaude eingeweiht hat,
das 1,3 Milliarden EUR gekostet hat.

Es ist paradox, dass es derart restriktive Bedingungen
gibt, die jenen Landern aufgezwungen werden, welche
fur einen fur ihre Wirtschaft zu starken Euro bezahlen
miissen, dass es Solidaritdt nur fir die Banken gibt, die
spekuliert haben, dass es in Nordeuropa Lander gibt wie
die Niederlande und Deutschland, die vom
Ungleichgewicht und Uberschiissen profitieren, wobei
sie die Vertrdge quasi unter dem Schweigen der
Kommission brechen, dass es Banken und
multinationale Konzerne gibt, die Einfluss auf die
Entscheidungen der Politik nehmen kdnnen, und die
gleichzeitig illegae Tricksereien und gut gedlte,
wettbewerbswidrige  Systeme  nutzen wie das
luxemburgische Modell von Juncker, um Steuern zu
vermeiden oder im schlimmsten Fall Berge von
Schwarzgeld zu waschen, wie Falciani aufgedeckt hat,
wéahrend in Griechenland der Verkauf von verfallenen
Lebensmitteln und Medikamenten autorisiert wird und
in halb Europa Reformen, Blut und Tranen gefordert
werden, die niemals zu einer Losung der Probleme
fuhren werden.

Président Draghi, Sie werden nicht geschétzt von den
Armen und jenen, die Uber einen Rest intellektueller
Redlichkeit verfiigen, wéhrend Sie zur Ikone der neuen
Generationen von Finanzakteuren geworden sind, die
mit den Zitaten von Gordon Gekko aufgewachsen sind
und die hinter ihren zwdlf Monitoren auf einen Satz von
lhnen warten, um zu spekulieren. Man muss den
Menschen und den gesunden Menschenverstand ins
Zentrum der Wirtschaft stellen, und nicht die Gier des
Menschen.
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LRG, GLRG und Quantitative Lockerung sind
Malinahmen, die eingeleitet wurden, ohne den Banken
die erforderlichen Bedingungen aufzuerlegen, und die zu
nichts fuhren as zur Steigerung der Gier eines Marktes,
der bereits Uber die MalRen mit Geld gedopt ist. Die
Daten sind eindeutig: Sie schenken den Spekulanten
Milliarden und das Bankensystem leiht nur demjenigen
etwas, der Sicherheiten oder eine geringe Neigung zum
Geldausgeben hat, wéhrend die Armen das Nachsehen
haben, wie immer. Und so viel Geld Sie auch in das
System pumpen, viel zu wenig davon kommt bei denen
an, die es fur den Lebensunterhalt bendtigen. Die
Ausschopfung des Luxusgitermarktes und der Super-
Discounter sind Beispiele dafiir. In Europa und in der
Welt vergroRRert sich die Schere zwischen Armen und
Superreichen. Die Situation des Stillstands in
Griechenland kénnte lhre Gelegenheit sein zu zeigen,
dass Ihnen die Birger am Herzen liegen und nicht die
Spekulanten.

Und nun die Frage: Statt weiterhin auf das Finanzsystem
Zu setzen, um Konsum und Inflation anzukurbeln, mit
schwachen Ergebnissen unter dem Risiko der Bildung
von Blasen, warum treffen Sie nicht mutige, aber
notwendige Vereinbarungen mit den anderen Eurokraten
— Juncker, Tusk, Dijsselbloem —, die Sie ja dieser Tage
sehen, um die Vertrége und die Regeln der EZB zu
Uberarbeiten? Sie kdnnten zum Beispiel vorschlagen,
den Staaten sofort den zur Armutsbekampfung
erforderlichen fiskalischen Spielraum zu gewahren, oder
sogar, eine Quantitative Lockerung fir Personen
einfuhren, was immer noch besser ist as die
Quantitative Lockerung fur die Spekulanten, bevor es zu
spét ist, weil wir, ich sagte es Ihnen bereits, in Europa an
einem Scheideweg stehen. Bald werden Sie sich nicht
nur mit Griechenland und Grof3pritannien
auseinandersetzen mussen, sondern mit vielen anderen
Landern und Regierungen, die wenig Bereitschaft zu
Verhandlungen haben mit jemandem, der sich jener
Widersinnigkeiten bedient, die ich Ilhnen zuvor
aufgezeigt habe.

1-034
Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Die Antwort ist, dass — ob es uns gefallt
oder nicht — Banken und Mérkte bestehen und die
einzigen Kandle sind, die wir haben, um unsere
Geldpolitik zur Realwirtschaft zu bringen. Einige dieser
Strategien konnen einerseits Ungleichheit beférdern.
Aber wenn wir uns andererseits fragen, was die
Hauptursache fur Ungleichheit ist, dann lautet die
Antwort Arbeitsosigkeit. Wenn diese Strategien also
hilfreich sind — und sie sind es in dieser Hinsicht —, dann
ist eine expansive Geldpolitik in der aktuellen Situation
mit Sicherheit besser a's eine restriktive Geldpolitik.

Ich moéchte lhnen eine Frage stellen: Sind Sie der
Ansicht, dass wir in der aktuellen Situation die Zinssétze
anheben sollten? Wir denken das nicht und sind der
Ansicht, dass wir Verbesserungen bei der Realwirtschaft
sehen. Daher ist dies der beste Beitrag zu einer
Reduzierung der Ungleichheit.

Zum anderen Punkt, warum wir keine Vereinbarungen
mit anderen treffen: Wir haben ja den Bericht der vier
Présidenten, der zum ersten Mal einen Versuch darstellt,
die Gedanken der Leiter der Ingtitutionen und den
Présidenten der Eurogruppe zusammenzubringen — und
somit im Wesentlichen die Gedanken derer im Zentrum
Europas. Der Bericht der vier Prasidenten war in der
Vergangenheit sehr erfolgreich. Die Schlussfolgerungen
aus dem Bericht wurden von den Staats und
Regierungschefs im Européischen Rat unterstitzt und es
gab eine konkrete Bewegung in Richtung Bankenunion.
Das versuchen wir auch hier wieder. Wir sind uns der
von lhnen beschriebenen Probleme sehr bewusst.

1-034-500

Wir kennen sie gut, diese Probleme, und nicht erst seit
heute. Lassen Sie uns das Mdgliche tun, und wenn es
nicht gelingt, haben wir es wenigstens versucht.

1-036
Bernard Monot (fraktiondoses Mitglied). — Herr
Prasident, was Griechenland betrifft, inszeniert die
Troika ein Psychodrama und riskiert den ,,Grexit“, um
Druck auf die Regierung Tsipras auszutiben und um dem
griechischen Volk weiterhin unnitze und grausame
Sparmal3nahmen aufzuerlegen. Dabei koénnte
Griechenland, ein Rechtsstaat, zur Drachme Ubergehen
und seine Staatsschulden langsam zurtickzahlen, was
insbesondere vom System TARGET 2 des Eurosystems
gesteuert wiirde. Warum nicht einfach — um bei Ihrer
Logik zu bleiben und um Griechenland im Euro-Raum
zu behalten — lhre Finanzierung mit der Bereitstellung
der Liquiditatshilfe in Notféllen, die den griechischen
Banken in Erwartung einer endgultigen Einigung mit
allen Glaubigern gewéhrt wird, fortsetzen?

Meine zweite Frage betrifft die destabilisierende
Wirkung der quantitativen Lockerungsmal3nahmen. Als
franzosische Patrioten beflrworten wir das Prinzip der
Geldschdpfung  durch die zentrale Nationalbank,
natirlich unter der Bedingung, dass auch eine
Monetarisierung der Schulden inbegriffen ist, um den
Schuldenstand und die Schuldenlast zu tilgen. Alles in
allem ein wirklicher Entschuldungsplan! Nun haben Ihre
guantitativen L ockerungsmal3nahmen bereits
schwerwiegende Folgen: erstens eine ausschlieflliche
Finanzierung von Kapitaimérkten und Privatbanken,
ohne jedwede Unterstitzung fir die produktive
Wirtschaft der Mitgliedstaaten oder die Beschéftigung;
zweitens, eine starke Voldtilitdt der langfristigen
Zinssdtze und Staatsanleihenkurse, verstarkt durch den
Hochfrequenzhandel.

Wirden Sie zudem, um Mangel zu korrigieren und die
Glaubwirdigkeit der  Europdischen  Zentralbank
wiederherzustellen, einer Uberpriifung von Artikel 123
des Vertrages zustimmen, damit quantitative
Lockerungsmaldnahmen in  Zukunft direkt die
Staatsschulden der Mitgliedstasten monetarisieren
kénnen, um den Euro-Raum zu stabilisieren?

Meine letzte Frage schliefflich betrifft den Berufsethos
der Européischen Zentralbank. Inshesondere méchte ich
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auf die Ankindigung eines Mitglieds lhres
Direktoriums, Herrn Benoit Cceuré, vom Mai
zuriickkommen, die ich fir meinen Tell as den Fall
Cceuré bezeichne. Bei der Beantwortung der Fragen
einiger ausgewdahlter Privatinvestoren wahrend einer
Konferenz hatte Herr Coeuré angekiindigt, dass die EZB
ihre Anleihekéufe vor dem Sommer ausweiten wirde.
Die Folgen lieflen nicht auf sich warten: Die
Nominalsitze sanken erneut, die Aktienmérkte stiegen
sprunghaft an und der Euro entwickelte sich riickléufig.
Diese Mitteilung wurde jedoch erst am darauffolgenden
Tag verdffentlicht. Die Fondsverwalter, die Uber die
Neuigkeit vor alen anderen in Kenntnis waren, konnten
diese Insider-Information somit zu ihrem Vorteil nutzen.
Uber das gravierende berufsethische Problem hinaus,
das sich hieraus ergibt, bin ich der Ansicht, dass dieser
Skandal die institutionelle Verantwortung der EZB
bedingt. Planen Sie eine interne verwaltungsrechtliche
Untersuchung oder selbst  eine  gerichtliche
Untersuchung, um diese Angelegenheit zu kléren?
Halten Sie dies fur einen vorsétzlichen Fehler einer lhrer
Direktoren oder nicht? Sind Sie des Weiteren der
Ansicht, dass diesbezlglich interne Sanktionen
erforderlich sind?

1-037
Mario Draghi, Prasdent der Européischen
Zentralbank. — Lassen Sie mich kurz auf die erste Frage
eingehen, bevor ich die Antwort auf die zweite léanger
ausfuhre.

Zur ersten Frage: Wir haben sicherlich alle unsere
Meinungen zum Vertrag, aber es ist nicht unsere
Aufgabe, die Vertrdge zu andern. Das ist die Aufgabe
der Regierungen. Die Aufgabe gewdahiter Gesetzgeber.
Nicht die Aufgabe der Institutionen.

Lassen Sie mich in Bezug auf Ihre zweite Frage sehr
vorsichtig durchgehen, was Sie als Skandal bezeichnet
haben. Ich mdchte gerne die Fakten nennen und jegliche
Fehlwahrnehmung dessen, was passiert ist, korrigieren.
Herr Cceuré sagte: ,,Wir sind uns der saisonalen Muster
auf den Rentenmérkten bewusst, wobei die traditionelle
Ferienzeit von Mitte Juli bis August durch deutlich
niedrigere Marktliquiditdt gekennzeichnet ist. Das
Eurosystem hat dies bei der Umsetzung seines
erweiterten Programms zum Ankauf von Wertpapieren
beriicksichtigt, indem die Kaufaktivitét leicht in die
Monate Mai und Juni vorgezogen wurde.*

Basierend auf den Zahlen fir die erste Maihéfte,
berichtet in den wochentlichen Informationen zu den
Ankaufsdaten auf der Webseite der EZB, die an den
Nachmittagen des 11. und 18. Mai 2015, sprich vor der
Rede in London, veroffentlicht wurden, war der Beginn
dieses moderaten Vorziehens von Ankéaufen in den Mai,
das sich im Juni fortsetzte, bereits deutlich sichtbar und
es fand keine Beschleunigung der Ankaufe — relativ zu
diesen leicht erhdhten Mengen — in der zweiten Halfte
des Mai datt. Ein leichtes Vorziehen, d. h. eine leichte
Anpassung des Ankaufsverlaufs, um  mdgliche
Marktspannungen im August zu vermeiden, stellt also
offensichtlich keine Anderung der strategischen

Positionierung der EZB dar und sollte daher nicht als
Ankiindigung einer Anderung dieser Positionierung der
EZB verstanden werden. Dariiber hinaus, wie ich bereits
im Brief an Frau O'Reilly angemerkt hatte, hétte die
Rede bereits am Abend, an dem sie gehalten wurde, auf
der Webseite der EZB verdffentlicht werden sollen.
Aufgrund eines Fehlers geschah dies aber erst am
néchsten Morgen.

Die verspétete Verdffentlichung ist insbesondere auf
einen internen Kommunikationsfehler auf operativer
Ebene beziglich der Verdffentlichung der Rede
aullerhalb der Birozeiten zurtickzufihren. Die EZB hat
daher ihre diesbeziiglichen betrieblichen Ablaufe
gepruft, um die Wiederholung eines solchen Fehlers zu
vermeiden. Es wird intern zusdtzliche gegenseitige
Kontrollen geben, um in alen Fallen eine punktliche
Verdéffentlichung sicherzustellen.

1-039
Esther de Lange (PPE). — Herr Président, ich danke
Ihnen, dass Sie uns Ihre Einschdtzungen zu einer Reihe
von Kennzahlen gegeben haben. Ich wirde mich gerne
auf die Inflation konzentrieren und auf lhre Aussage,
dass eine Steigerung, wenn auch nur moderat, zu
erwarten sei.

In Bezug auf die Entwicklung deutscher Anleihen, diein
letzter Zeit tatsachlich an Wert verloren haben,
verwiesen Siein lhrer Erklérung auf die hohe Volatilitét.
Wir wissen aber ale, dass diese in der Tat darauf
hinweisen kann, dass die Méarkte in der Zukunft eine
hohere Inflation erwarten. Es kénnte aber mehr as nur
Volatilitdt dahinterstecken. Meine Frage hat daher mit
der quantitativen Lockerung zu tun. Sie haben eindeutig
gesagt, dass Sie eine Fortsetzung bis September 2016
planen. Was, wenn diese Markterwartungen tatsachlich
richtig sind und die Inflation schneller steigt? Werden
Sie bis September 2016 weitermachen, auch wenn die
Inflation 2 % erreicht?

An welchem Punkt wollen Sie das Programm stoppen,
und ist Inflation — die ja Ihr Kernziel ist — der einzige
Grund fur die quantitative Lockerung und fir eine
Inflation von nahe, aber unter 2 %, oder gibt es andere
Ziele, oder vielleicht auch nur Begleiterscheinungen der
guantitativen Lockerung, die in dieser Situation sehr
hilfreich sein kdnnen und die eine Fortsetzung des
Programms rechtfertigen konnten, auch wenn es aus
Sicht der Inflation nicht mehr nétig wéare?

1-040
Mario Draghi, Prasident der Europaischen
Zentralbank. — Es kann verschiedene Grinde fur die
kirzliche Preisanpassung der Staatsanleihen geben,
wovon einer die Erwartung einer htheren Inflation ist.
Dies ist nur einer der vielen Grunde, die kirzlich
genannt wurden. Wenn dem also so wére, wirde es
bedeuten, dass die quantitative Lockerung sehr
erfolgreich ist, dass die Mérkte im Prinzip genau
vorhersehen, dass wir dieses Ziel erreichen werden.
AuRerdem: Falls das Programm, das bis 2016 laufen
soll, von den Mérkten als zu viel interpretiert wirde,
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wirden sie einen weit grofReren Erfolg antizipieren als
wir selbst fur diese Zeit vorhersehen.

Jedenfalls hangt unserer Ansicht nach zum aktuellen
Zeitpunkt die Erreichung unserer Ziele bis 2016 und
2017 mit 1,8 voll und ganz von der vollsténdigen
Umsetzung des Programms im vorgesehenen Rahmen
ab. Mit anderen Worten, prognostizieren wir fir die
ndchsten zwei Jahre auf Basis der vollstandigen
Umsetzung des Programms diese héhere I nflation.

Sie haben auferdem gefragt, ob dies tatséchlich der
einzige Grund ist, aus dem wir das tun und ob
Preisstabilitdt der einzige Grund ist. Nun, die Antwort
lautet ja, wir sind durch unser Mandat gebunden. Das
Mandat bezieht sich nur auf Preisstabilitét. Jedoch ist
uns bewusst — und das sagt auch etwas darliber aus, dass
Preisstabilitét ein umfassenderes Ziel ist, as man auf
den ersten Blick annehmen wirde —, dass wir bei der
Verfolgung von Preisstabilitdt mit unserer expansiven
Geldpolitik auch die Arbeitsosigkeit  positiv
beeinflussen, zu einer Reduzierung der Produktiond licke
beitragen und die Erholung der Wirtschaft unterstiitzen.
In diesem Sinne hangt Erreichung von Preisstabilitét
auch mit Zielsetzungen zusammen, die enger mit den
realwirtschaftlichen Aspekten der Wirtschaft
zusammenhangen.

1-042

Jakob von Weizsacker (S& D). — Président Draghi, es
ist wie immer eine Freude, lhnen zuzuhdren, auch wenn
Sie nichts Uber die Zukunft des Euroraums gesagt haben.
Es tut mir leid, dass meine Frage auf Griechenland und
Ihre Institution, eine regelbasierte Ingtitution, abzielt.

Wenn  Griechenland  aufhdéren  wirde, seine
internationalen Glaubiger zu bedienen, was wirde dann
mit der Notfallliquiditatshilfe (ELA) fir die griechischen
Banken passieren, und was ware dann im Besonderen
die rechtliche Basis fur die EZB, die ELA in einem
solchen Fall zu stoppen? Ich frage dies vor dem
Hintergrund, dass die griechischen Banken insbesondere
viele Anlagen mit kurzfristigen Féligkeiten und
Schatzwechseln halten, die nicht unbedingt betroffen
waéren, wenn die internationalen Verbindlichkeiten nicht
bedient wiirden.

AuRerdem mdchte ich Sie gerne fragen, was passieren
misste, damit es einen hdheren Schuldenschnitt fur
griechischen Staatsschulden gdbe und wie es zu dieser
Anderung kommen konnte, immer unterscheidend
zwischen kurzfristigen und langfristigen Faligkeiten.
Abschlieflend interessiert mich lhre Meinung zu der
Idee, dass Griechenland Geld vom ESM leihen konnte,
um ausstehende SMP-Anleihen zu bedienen

1-043

Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Lassen Sie mich vorab eine algemeine
Antwort geben. Ich mdchte nicht Uber mogliche
Zahlungsausfélle spekulieren. Die politische Fihrung
Griechenlands hat uns ihr Wort gegeben, dass diese
Zahlungen punktlich und in vollem Umfang erfolgen
werden. Es wére aso sinnlos, wenn ich dartber

spekulieren wiirde, was wir taten, wenn diese Zahlungen
gegenwaértig nicht geleistet wirden.

Der zweite Punkt betrifft die Notfallliquiditétshilfe
(ELA) und wie der Entscheidungsprozess dazu ablauft.
Die Entscheidung Uber die ELA ist eine Entscheidung
der nationalen Zentralbank und nicht des Rates der EZB.
Die nationale Zentralbank unterbreitet ihren Antrag auf
Autorisierung zur Erhdhung der ELA fir die Banken —
in diesem Fall fur die griechischen Banken — und der Rat
kann nur mit einer Zweidrittelmehrheit dagegen
stimmen. Dies liegt darin begrindet, dass zum
Zeitpunkt, as die Notfallliquiditéatshilfe in der
Anfangszeit der Wahrungsunion geschaffen wurde, die
Ansicht vorherrschte, dass die nationalen Zentralbanken
eine gewisse Ermessensfreiheit behalten sollten. Damals
gab es keine einheitliche Aufsicht und so setzte sich die
Idee durch, dass es in verschiedenen Léandern
zusammenbrechende Banken geben kdnne und dass
diese Zusammenbriiche besser durch Entscheidungen
der nationalen Zentralbanken angegangen werden
kénnten. Dieser Rahmen ist also im Grunde genommen
der damaligen Zeit geschuldet. Esist allerdings ziemlich
wichtig, sich daran zu erinnern, dass dies keine
Entscheidung des EZB-Rates ist und dass es eine
besondere Mehrheit erfordert, um sich gegen eine
Entscheidung fur ELA zu stellen.

Die Frage, ob Griechenland Geld vom ESM aufnehmen
kénnte, indem die SMP-Besténde vom ESM aufgekauft
wirden, ist bereits eingehend erdrtert worden. Ich bin
mir nicht sicher — und muss hier sehr vorsichtig sein -,
ob der aktuelle ESM-Vertrag diese Moglichkeit zul&sst.
Ich muss sehr vorsichtig sein, daich mir in diesem Punkt
nicht zu 100 % sicher bin.

Die Frage ist alerdings, ob es keine andere Méglichkeit
gibt, die Erstattung und Rickzahlung der SMP-Bestande
zu l8sen. Ja, es gibt andere Kandle, Uber die dies erreicht
werden kann. Es ist sehr wichtig — und es war auch
immer schon sehr wichtig, jetzt aber ganz besonders -,
sich auf das zu konzentrieren, was im Wesentlichen fur
eine Einigung notwendig ist und sich nicht in den
finanzierungstechnischen Besonderheiten zu verhaken,
mit denen dieses Abkommen umgesetzt wiirde.

Es gibt zwei wesentliche Kategorien: Einerseits muss als
Basis der Entscheidung der Mitgliedstaaten der
Eurogruppe eine Einigung der Experten Uber die
politischen Malnahmen erzielt werden, die in
Griechenland fir diese Vereinbarung angestrengt
werden missen. Wenn die Mitglieder der Eurogruppe
dazu auf Basis der Einigung auf Expertenebene positiv
entscheiden, kénnen Auszahlungen fir die nachsten
zwolf Monate erfolgen und ein Grofteil dieser
Auszahlungen wére das Geld des IWF. Wenn ich mich
nicht téusche, wéren das rund 16 Mrd. EUR von
21 Mrd. EUR.

Der IWF sagt alerdings, dass er das Geld nur auszahlen
kann, wenn er ausreichende Zusicherungen zur
Finanzierung des Folgeprogramms hat, da er der Ansicht
iss — und ich denke, diese Ansicht teilen ale



15-06-2015

13

Ingtitutionen —, dass weitere Finanzierungen notwendig
sein werden. Das ist die zweite Kategorie von
Anforderungen, namlich dass die Mitgliedstaaten diesen
Punkt angehen miissen und eine Antwort geben miissen,
damit der IWF heute mit der Auszahlung beginnen kann.
Das ist wichtig — und, wie wir uns alle vorstellen
kénnen, nicht einfach —, aber notwendig. Diese zwei
Anforderungen mussen also erfillt sein.

1-044

Vorsitzender. — In der Tat haben die Griechen eine
groRe Verantwortung. Dies gilt jedoch auch fir die
anderen Mitgliedstaaten.

1-045
Markus Ferber (PPE). — Her Vorsitzender! Herr
Prasident, herzlich willkommen! Ich habe nur zwei
kurze Fragen: Erstens. Im Zusammenhang mit der
quantitativen Lockerung haben Sie vor kurzem bei einer
Rede beim internationalen Wahrungsfonds selbst gesagt,
dass diese Politik nur im Rahmen einer Kombination
politischer Mal3nahmen, die einander erganzen und
aufeinander abgestimmt sind, funktionieren kann. Dazu
wirden richtige fiskalische Anreize und insbesondere
ambitionierte  Strukturreformen gehoren, und
Untersuchungen Uber dhnliche  geldpolitische
Mal3nahmen in anderen Staaten dieser Erde hatten auch
immer diesen Zusammenhang dargestellt. Jetzt sind Sie
ja keine politische Institution, wie Sie heute ja schon
mehrmals gesagt haben, sondern die Notenbank. Wie
funktioniert hier Uberhaupt die Interaktion? Oder
bewirken Sie mit dieser Geldpolitik nicht das Gegenteil,
namlich genau den Reformdruck zu reduzieren?

Und die zweite Frage im Zusammenhang mit den
Kapitalhilfen an die griechischen Banken, den
sogenannten  Liquiditatshilfen: Die Prasidentin des
Abwicklungsmechanismus sagte heute in einem
Interview, dass die Grenze zur Konkursverschleppung
schleichend wére, dass es also mit einer beliebigen
Aufstockung dieser Mittel quasi schon den Vorwurf
gabe, dass wir hier den Tatbestand der
Konkursverschleppung vorfinden wirde. Wie bewerten
Sie diese Aussage von Frau Konig?

1-046
Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Ich bin mir nicht sicher, ob ich die
Aussage von Frau Koénig kommentieren kann. Lassen
Sie mich jedoch zu lhrer ersten Frage sagen, was
Geldpolitik kann und was sie nicht kann.

Geldpolitik kann eine konjunkturelle Erholung schaffen
oder zu ihr beitragen, d.h. eine Erholung fir die
ndchsten zwei Jahre, ene Erholung, in der
konjunkturelle  Komponenten wie beispielsweise
Arbeitdosigkeit angegangen werden, um sie hoffentlich
zum Verschwinden zu bringen. Im Grof3en und Ganzen
kann sie jedoch nicht fir eine strukturelle Erholung
sorgen — es gibt alerdings indirekte Auswirkungen, in
Bezug auf die diese Aussage relativiert werden muss.
Sobald aso die konjunkturellen Auswirkungen der
Geldpolitik vortber sind und auf struktureller Ebene
keine Fortschritte erzielt wurden, wird es wieder einen

Abwaértsdruck auf die Preisstabilitdt geben, bzw. einen
Druck auf die Preisstabilitét, der sich durch Geldpolitik
nicht beheben |&sst.

Fortschritte auf struktureller Ebene kénnen nur durch
Strukturpolitik erreicht werden, nicht durch Geldpolitik.
Daher verweise ich so oft darauf, dass unsere
Geldpolitik von  Uberzeugten und ehrgeizigen
strukturellen Mal3nahmen flankiert werden muss, um
eine vollumfangliche Erholung zu erreichen. Die
Arbeitslosenquote beispielsweise liegt im Euroraum
derzeit durchschnittlich Uber 11 %, und das verschleiert
noch riesige Unterschiede  der nationalen
Arbeitslosenquoten. Wenn wir aber die Zeit vor der
Krise betrachten, namlich 2007, war sie dann weit
niedriger? Die Antwort lautet nein: Sie lag bel rund 9 %
und sie lag ziemlich lange bei rund 9 %. Das sagt etwas
aus. Sie lag ziemlich lange bei rund 9 % in einer Zeit, in
der konjunkturpolitische Strategien sich verandert
haben: Sie waren nicht immer gleich. In vielen Landern
waren die zehn Jahre vor der Krise Jahre, in denen die
laufenden Staatsausgaben stark stiegen, im Wesentlichen
finanziert durch steigende Besteuerung und Einschnitte
bei offentlichen Investitionen, die im Grofen und
Ganzen das niedrige Niveau der Mitte der 1990er-Jahre
erreichten. Trotz dieser enormen Anstiege der laufenden
Staatsausgaben kam es nicht zu einer deutlichen
Reduzierung der Arbeitslosigkeit. Das sagt im Grunde
genommen aus, dass die Lage am Arbeitsmarkt — und
das Gleiche trifft meines Erachtens sogar noch stérker
auf den Produktmarkt zu — eine Lage ist, in der man mit
Geldpolitik nicht viel erreichen kann. Es ist eine Lage,
die mittels Strukturreformen angegangen werden muss,
durch eine Strukturpolitik, die vor alem den
Wettbewerb auf den Produkt- und
Dienstleistungsmérkten verstdrken muss. Dies wirde
nebenbei die echte Kaufkraft von Léhnen und Gehdtern
verbessern  und auferdem  die  hauptsachlichen
Ungleichgewichte auf dem Arbeitsmarkt bekdmpfen.

1-048
Jonas Fernandez (S& D). — Herr Vorsitzender, zunéchst
madchte ich Herrn Draghi fur die schriftliche Antwort auf
die letzte Frage danken, die ich in diesem Ausschuss
gestellt habe; heute wiirde ich ihm gern sagen, dass den
Informationen des Parlaments und der Kommission
zufolge funf der Mitgliedstaaten, die noch nicht Teil der
Wahrungsunion sind, die Aufnahmekriterien erfillen
konnten, nach dem Wechselkursmechanismus|il und
natiirlich nach der Billigung einer Harmonisierung der
Rechtsvorschriften. Das heifdt, finf Staaten — Bulgarien,
Polen, die Tschechische Republik, Ruméanien und
Schweden — wéren bereits in der Lage, den Beitritt zur
Eurozone zu beantragen, wenn der politische Wille
bestiinde. Was sage ich! Politischer Wille? Nein, nein:
so ist esin den Vertrdgen vorgesehen.

In den Artikeln 119, 133 und 140 des Vertrags Uber die
Arbeitsweise der Européischen Union heifdt es, dass sich
die nationalen Regierungen um die Einhatung der
Konvergenzkriterien bemiihen miissen, und sobald diese
erfillt sind, den Beitritt zur Eurozone beantragen
mussen. In den letzten Monaten haben wir viel darliber
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gesprochen, wie die Governance des Euroraums
verbessert werden kann. Sie haben Uber den Bericht der
funf Présidenten gesprochen, auf den wir warten, und
haben hier wiederholt, dass der Euroraum bei der
Gestaltung, bei der Verbesserung der Governance einen
»quantum leap“, einen Quantensprung, machen muss.

Ich wiirde jedoch begrii3en, wenn stérker betont wirde,
dass die Lander, die rechtlich verpflichtet sind, dem
Euroraum beizutreten — alle, mit Ausnahme Danemarks
und des Vereinigten Konigreichs — und die die
wirtschaftlichen Kriterien erfillen, beim Prozess des
Beitritts zum Euroraum wirkliche Fortschritte machen
missen, um die Bankenunion, die Kapitalunion, die
fiskalpolitische Saule, die wir brauchen, und natirlich
auch die demokratische Arbeitsweise dieser Kammer,
die die Kammer aller Lander des Euroraums sein sollte,
Zu stérken.

1-049
Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Wenn wir drei oder vier Jahre
zuriickblicken, dann gab es Lénder, die dem Euro
beigetreten sind, und andere Lander, die genauso
vehement sagten, dass sie niemals der Eurogruppe
beitreten wirden. Wenn aso die Lander, von denen Sie
sprachen, die wirtschaftlichen Kriterien fir eine
Annéaherung erfillen wirden, so haben sie dennoch nicht
den politischen Willen oder noch nicht ausreichend
politischen Willen, um bei der Union einen Antrag auf
Aufnahme zu stellen. Ich denke, dass wir diesen Wunsch
einfach respektieren sollten.

Wir dachten urspringlich, dass ene breitere
Wahrungsunion unser Ziel sei — was es auch nach wie
vor ist. Wenn wir aber heute die Wahl hétten, unsere
Energien auf eine Erweiterung der Union zu
konzentrieren oder auf eine Verstéarkung der Union in
Bezug auf Integration im fiskalischen, wirtschaftlichen
und politischen Bereich, wirde ich mit Sicherheit die
zweite Option wahlen.

1-051

Pablo Zalba Bidegain (PPE). — Herr Vorsitzender, ich
komme auf das Thema Griechenland zurtick. Minister
Varoufakis drangt auf die Umstrukturierung der
Schulden. Sollte Ihres Erachtens die Umstrukturierung
der Schulden Prioritét haben — da der Anteil der Zinsen
am BIP, die die Griechen zahlen, unter dem der anderen
Lander des Euroraums liegt — oder sollte eher dem
Wachstum Prioritét eingeraumt werden?

Wir wissen dle, dass das Wachstum in den Reformen
liegt — mein Land, Spanien, ist ein Beispiel dafiir — auch
wenn die Reformen  kurzfristig  nachteilige
Auswirkungen haben.

Wére es nicht sinnvoller, die griechische Regierung
wirde nicht auf der Umstrukturierung der Schulden
bestehen, sondern sich um eine Losung fir die
nachteiligen Auswirkungen bemilhen, die die Reformen
kurzfristig haben, damit das Wachstum wieder einsetzt?

Zweitens, Sie haben Elisa Ferreira gesagt, im Falle eines
unvorhergesehenen Ereignisses —das sich niemand
winscht — bréuchte es einen ,quantum leap”, um
eindeutige und wesentliche Fortschritte hin zu der so
ersehnten und notwendigen Wirtschaftsunion und
schliefdlich politischen Union zu erreichen. Natirlich
kénnen Sie das nicht tun, das missen die Mitgliedstaaten
tun. Aber Sie konnten, wie Sie das bereits im
Sommer 2012 getan haben, mehr Zeit geben, damit die
Mitgliedstaaten tun, was sie tun muissen.

In dem Fall, dem hypothetischen Fall — der hoffentlich
nicht eintritt —, dass dieses unvorhergesehene Ereignis
geschieht, was kénnte die Européische Zentralbank noch
tun, um den Mitgliedstaaten Zeit zu geben, diesen
Quantensprung zu erreichen?

1-052

Mario Draghi, Président der Europaischen
Zentralbank. — Ich méchte keine Stellung dazu beziehen,
ob eine Neuordnung der Schulden nétig ist oder nicht,
da das nicht in den Kompetenzbereich der Zentralbank
falt und dawir Uber Gelder der Steuerzahler sprechen.

Lassen Sie mich jedoch darauf eingehen, was Sie vorhin
gesagt haben. Der implizite Zinssatz auf den EFSF-
Kredit liegt aktuell bei 0,5%. Die durchschnittliche
Laufzeit liegt bel rund 30Jahren. Die derzeitige
Schuldendienstlast fur Griechenland fur die néchsten
vier Jahre betragt rund die Hélfte derer anderer
Mitgliedstaaten, die nicht Kernlander, nicht ,,gestresste”
Lander sind. Dasist also ziemlich gut.

Ich Uberlasse es Ihnen, zu entscheiden, ob das der Fokus
sein sollte oder nicht. Sicherlich ist Wachstum nétig und
es sollte — und kénnte —, wie ich schon mehrfach
erwahnt habe, eine starke Einigung dartber geben, wo
Wachstum mit sozialer Fairness und Fiskal- und
Finanzstabilitét zusammenkommt, damit das Problem
notleidender Kredite im griechischen Bankensystem
angegangen werden kann.

Finanzstabilitét ist wichtig, denn wenn ich ein
Gesetzgebungspaket vorlege, das den Menschen fir die
néchsten hundert Jahre einen gewissen — lassen Sie mich
hier ganz allgemein bleiben, da ich nicht auf die
Besonderheiten des Programms eingehen will -
Einnahmenstrom verspricht, dieses einen unmittelbaren
positiven Effekt auf die Nachfrage heute hat, sofern die
Leute verstehen, dass es fiskalpolitisch nachhaltig ist.
Wenn die Leute aber denken, dass es nicht nachhaltig
ist, werden die Auswirkungen auf die Nachfrage heute
deutlich niedriger sein. Ubrigens ist das die Erfahrung
vieler Lander im Euroraum, die Ausgabengesetzgebung
betrieben haben, die nicht nachhaltig war, oder die ihre
Ansichten darlber, welche Art Gesetze nétig seien,
mehrfach geéndert haben. So sorgten sie filr
Unsicherheit in Bezug auf die antizipierten
Einnahmenstréme und schwéchten so die Auswirkungen
auf die aktuelle Nachfrage.

Ich habe diese Ausfiihrung eher allgemein gehalten,
damit sie nicht mit einer bestimmten Debatte, die heute
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in Griechenland gefuihrt wird, in Verbindung gebracht
wird, aber um gleichzeitig trotzdem deutlich zu werden.
Man braucht also Wachstum und soziale Fairness sowie
fiskalpolitische Nachhaltigkeit und auch, in diesem Fall
mit Sicherheit, Finanzstabilitét.

Die zweite Frage zielt darauf ab, ob diesem
»,Quantensprung“ und dem  Strukturreformprozess
algemein oder Anderungen in der Staatsfilhrung im
Euroraum mehr Zeit gegeben werden muss. Diese sind
aus geldpolitischer Sicht wesentlicher Bestandtell
dessen, was ich vorhin gesagt habe — namlich, dass
Geldpolitik eine konjunkturelle Erholung unterstiitzt und
durch bestimmte schwierige Bedingungen helfen kann,
aber dass sie nicht zu einem dauerhaften, strukturell
hoheren wirtschaftlichen Ertrag fihren kann.

1-054
Alfred Sant (S&D). — Quantitative Lockerung tragt
sicherlich Zu einer Konsolidierung des
Wirtschaftswachstums im Euroraum bei, auch wenn wir
oft gewarnt werden, dass dieses Wachstum fragil sein
kann, dass es nicht so stark sein wird, wie wir uns das
wiinschen und dass es nicht so viele Stellen schafft wie
wir gerne hétten. Die Reaktion der EZB und auch
anderer darauf ist, dass der Euroraum mehr
Strukturreformen brauche — ein Mantra, das in den
|etzten Jahren befolgt wurde.

Jedoch resultierten die Produktivitdtsverbesserungen, die
mit dieser Strategie erreicht wurden, hauptséchlich aus
gesunkenen Lohnstiickkosten aufgrund von
Personalabbau, der die Nachfrage im Euroraum
geschwacht hat und durch den die Schaffung von
Arbeitsplatzen problematisch wird. Kénnte es sein, dass
wir mit dem aktuellen Politikmix auf einen stabilen
Zustand hinsteuern — stabil, aber suboptimal in Bezug
auf Ertrag und auf soziale Gesichtspunkte? Tragt dies
dann  nicht zu ener Verschlechterung der
wirtschaftlichen Unterschiede zwischen den Regionen
des Euroraums bei ?

Wirden Sie nicht zustimmen, dass die oberste politische
Prioritdt, bevor irgendwelche Quantenspriinge versucht
werden, darin  bestehen sollte, dass Schritte
unternommen werden, um diese regionalen und
nationalen Divergenzen einzudammen und umzukehren,
anstatt zu erlauben, dass sie sich vergréfRern, auch wenn
dies die Stabilitdt gefahrdet?

1-055

Mario Draghi, Prasident der Européischen
Zentralbank. — Ich stimme Ihnen voll und ganz zu.
Geldpolitik kann eine konjunkturelle Erholung
befordern.

Kann sie helfen, die Produktivitét zu verbessern? Nein.
Dies muss Uber andere Faktoren geschehen: Bildung,
Kompetenzen, Wettbewerb auf den Produkt- und
Dienstleistungsmérkten, usw. Es gibt eine lange Liste
mit Faktoren, die sich dbrigens von Land zu Land
unterscheiden. Aber ist das ein guter Grund, den Kurs
der Geldpolitik zu &andern? Nein. Denn der
geldpolitische Kurs wird fir Preisstabilitdt sorgen, und

zwar so, wie ich vorhin erklart habe, und das ist kein
guter Grund, die Geldpolitik zu &ndern.

Sind wir uns ganz sicher, dass die Geldpolitik zu 100 %
liefern wird, was wir wollen, némlich nicht nur
Preisstabilitdt, sondern auch eine stabile und niedrigere
Arbeitsdosenquote? Nein. Viele andere Dinge sind dafir
notig.

Sollten wir warten, bis das, was ich vorhin als
»Quantensprung“ bezeichnet habe, eintritt? Oder sollten
wir unsere Energien auf eine bessere kinftige Fihrung
Europas  konzentrieren, da wir noch keine
Verbesserungen bei Produktivitét und wirtschaftlichen
Strukturen erreicht haben? Nun, ich denke, dass sich die
beiden ganz und gar nicht gegenseitig ausschlief3en. Wir
sollten uns um gréf3ere Anngherung bemiihen und uns
gleichzeitig fragen, ob die Ausgestaltung der
Waéhrungsunion solide und widerstandfahig ist, oder,
wie vorhin angedeutet, noch immer anfallig und wir
daher die Schwachen angehen sollten. Es ist ziemlich
offensichtlich, dass diese beiden Dinge zusammen
funktionieren kdnnen. Wir kénnen nicht Fuhrung und
Ausgestaltung  verbessern  und  eine  andere
Wéhrungsunion erdenken mit Lé&ndern, die stark
auseinander driften. Gleichzeitig wird eine Anndherung
der Lander es sehr viel einfacher machen, die
Schwéchen unserer Union zu beheben.

1-057

José Manud Fernandes (PPE). — Ich begriRe die
Anwesenheit von Prasident Mario Draghi und méchte
mich fur die von ihm geleistete Arbeit bedanken, fur die
dabel gezeigte Kompetenz, die Glaubwirdigkeit, die er
der Ingtitution verliehen hat — und deshalb ein
Dankeschon fur diese Arbeit, die Anerkennung erfahrt.

Ich habe zwei Fragen. Einige Mitgliedstaaten haben
historische Tiefstande bei den Zinssdtzen fur die
Staatsschulden erreicht. Mein Land, Portugal, hat sogar
negative Zinssétze erreicht, was noch nie dagewesen ist.
Welchen Anteil daran hatte das Anleihenkaufprogramm
der EZB und welchen Anteil — denn ich denke, auch dies
spielt eine Rolle — welche Bedeutung hatten Ihrer
Meinung nach die in den einzelnen Mitgliedstaaten
umgesetzten Reformen dabei, dass dies moglich wurde?

Sie haben nur wenig zu der notwendigen Reform der
Wirtschaftss und Wahrungsunion gesagt, aber ich
madchte Ihnen auf jeden Fall zwei Fragen hierzu stellen:
zum einen, ob Sie einen Européischen Wahrungsfonds
kurzfristig fur positiv und umsetzbar halten, und zum
anderen, ob Sie einen eigenen Haushalt fir den
Euroraum as moglich und wiinschenswert betrachten,
wenn auch nicht mittel- oder kurzfristig, sondern
langfristig, so wie ich es sehe.

1-058

Mario Draghi, Président der Europaischen
Zentralbank. — Die aktuellen Zinsséize in den meisten
Landern — selbst in denen, die als ,,gestresste” Lander
bezeichnet wurden — sind in gewisser Weise das Resultat
dreier Faktoren: den Reformen und erfolgreichen
regierungspolitischen Programmen, die angestrengt
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wurden; den aktuellen Marktbedingungen; und drittens
der quantitativen Lockerung und, allgemeiner
gesprochen, unserer expansiven Geldpolitik. Der zweite
und dritte Faktor héngen natirlich zusammen. Die
Niveaus haben sich kirzlich, im Februar und im Mérz,
gedndert — wie Sie gesehen haben. Es kam zu einer
Preisanpassung mit groRen Fluktuationen. Aber das ist
die Quintessenz der Erklarung.

Wenn wir uns jedoch fragen, was zu dauerhaft
niedrigeren Kosten von Schulden fiihrt, dann liegt die
Antwort immer weniger in der Geldpolitik oder der
quantitativen  Lockerung. Irgendwann wird die
guantitative Lockerung zu Ende sein und die Antwort
wird mehr und mehr in den Kapazitéten liegen, die diese
Lander bis dahin aufgebaut haben, um Wachstum zu
schaffen, die Produktivitdt zu erhdhen und dies, wo
notig, durch die richtigen Reformen zu erreichen.

Ich sollte dabei nicht einen weiteren Aspekt vergessen,
namlich den der Fiskalkonsolidierung. Einer der Griinde
fur die aktuelle Erholung liegt darin, dass wir nicht mehr
mit einem fiskalischen Gegenwind zu k&mpfen haben,
dem unsere Volkswirtschaften letztes Jahr ausgesetzt
waren. Dies liegt teilweise an dem wesentlichen
Fortschritt, der bei der Fiskalkonsolidierung erreicht
wurde. Es ist daher sehr wichtig, mittelfristig die
fiskalische Soliditdt wiederherzustellen, damit die
Zinssdtze keinem Aufwaértsdruck ausgesetzt werden,
weil bestimmte fiskalpolitische Positionen als nicht
nachhaltig wahrgenommen werden.

Lassen Sie uns bitte nicht vergessen, dass dies zu Beginn
der grolen Krise eines der Probleme war: Die
fiskalpolitischen Positionen mehrerer Mitgliedstaaten
wurden von den Mérkten als nicht nachhaltig bewertet.
Dies war nicht das ganze Problem, aber eines der
Probleme. Wir missen sicherstellen, dass dieses
Problem mittelfristig behoben wird, damit die
Volkswirtschaften, sobald die Geldpalitik ihre volle
Wirkung auf die konjunkturelle Verfassung entfaltet hat,
sowohl strukturell as auch fiskalisch widerstandfahig
sind und fir Produktivitdt, Wachstum und niedrigere
Zinssétze sorgen kénnen.

1-059

Vorsitzender. — Wir haben nur noch Zeit fir eine
spontane Frage. Ich entschuldige mich bel den anderen
Mitgliedern, aber Herr Draghi muss im Anschluss noch
Zu einer weiteren wichtigen Sitzung. Der erste auf der
Listeist Herr Olle Ludvigsson.

1-061

Olle Ludvigsson (S&D). — Sie sprechen haufig Uber
Strukturreformen as notwendige Erganzung der
Geldpolitik. Es ist gut méglich, dass ich etwas verpasst
habe, aber meines Erachtens haben Sie nie Uber die
Gleichstellung von Frauen und Mannern als wichtigem
Faktor in diesem Zusammenhang gesprochen. Ich muss
sagen, dass mich das etwas verwundert.

Ernsthafte  Reformen  zur  Verbesserung  der
Gleichstellung  kénnten zum  Aufschwung  der
europdischen  Wirtschaft  beitragen.  Zahlreiche

Forschungsarbeiten zeigen, dass sich eine bessere
Gleichstellung positiv auf das Wachstum auswirkt.
Einigen  Berechnungen  zufolge  konnte  das
Bruttoinlandsprodukt um gut 10% wachsen, noch
starker sogar, wenn es auf dem européaischen
Arbeitsmarkt mehr Gleichstellung gebe. Die Angebots-
und die Nachfrageseite wiirde gestéarkt, die Produktivitat
wahrscheinlich verbessert werden, wenn ein grélerer
Tell des umfassenden Begabungspotenzials
ausgeschopft wiirde.

Wir wissen genau, welche Instrumente funktionieren
kénnten. Daher stelle ich folgende Frage: Warum reden
wir nicht mehr Uber die Gleichstellung, wenn es eben
um Wachstum und Wachstumschancen geht? Wachstum
ist schlieflich eine sehr wichtige Frage flr Europa.

1-062

Vorsitzender. — Anscheinend gab es einen Fehler bei
der Reihenfolge der Sprecher. Wenn ich Sie bitten
durfte, Herr Kyrtsos, sich bel lhrer Frage auf eine
Minute zu beschrénken, werden wir versuchen, sie noch
einzubeziehen.

1-063
Georgios Kyrtsos (PPE). - Herr Prasident, meine Frage
bezient sich unvermeidlich auf Griechenland. Herr
Draghi, meiner Ansicht nach spielen Sie in der
Européischen Union und im européischen Stden, und
insbesondere in Griechenland, eine sehr positive Rolle.
Wir wissen jedoch ale, dass die Verhandlungen
zwischen der griechischen Seite und den Institutionen
nicht gut verlaufen. Da Sie ja eéin Mann mit grof3em
Einfluss und Ansehen sind, méchte ich Sie fragen, was
Siein dieser letzten kritischen Phase der Verhandlungen
zu tun gedenken? Denn es gibt drei bis vier Faktoren, die
die Entwicklungen beeinflussen und eine negative
Situation abwenden kénnen.

Konnten Sie — wenn nicht Sie selbst, dann vielleicht
mittels des Mitarbeiterstabs der  Européischen
Zentralbank — der griechischen Seite beispielsweise
empfehlen, dass sie sich auf zwel oder drei Punkte
konzentriert? Kénnten Sie as Européische Zentralbank
in der letzten Phase etwas flexibler werden? Denn ich
befurchte — und Gbe dabel as Opposition Kritik an der
Regierung —, dass wir so vielleicht ale einen grof3en
Schaden erleiden, indem wir bel dem Versuch, das
griechische Loch zu stopfen, ein grof3eres schwarzes
Loch fur andere Staaten der Eurozone auftun. Ich denke,
dass auch Frau Ferreira dies auf ihre Art und Weise zur
Sprache gebracht hat!

Werden Sie nun aso in letzter Minute noch Initiativen
ergreifen?

1-064
Mario Draghi, Président der Europaischen
Zentralbank. — Lassen Sie mich zunéchst auf die erste
Frage antworten. Ich stimme Ihnen voll und ganz zu.
Alles weist darauf hin, dass Produktivitét, Erwerbsguote
und Gesamtnachfrage hoher sind, wenn es Ziele zur
Geschlechtergleichstellung gibt.
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Dennoch frage ich mich, ob es die typische Aufgabe
eines Zentralbankersist, dies zu diskutieren, wenn es um
wirtschaftspolitische Themen geht Sie wissen, dass ich
bereits aufgefordert wurde, nicht zu viel Uber
Strukturreformen zu sprechen, und dass Zentralbanker
sich zu diesen Themen nicht stets und standig auRern
sollten. Wir denken natirlich, dass wir das machen
miissen, denn wann immer eine Situation die Erflllung
unseres Mandats behindert, muss die Zentralbank sich
zu Wort melden.

Ich kann Thnen Ubrigens auch viele Beispiele fur Félle
geben, in denen sich Zentralbanken in den 1970er-,
1980er- und 1990er-Jahren zu verschiedenen Themen zu
Wort gemeldet haben, die streng genommen nichts mit
Geldpolitik zu tun hatten. Ich mdchte Ihnen jedoch auch
ein Gegenbeispid geben. In den Jahren zwischen 2000
und 2005 wurde die Regulierung der Finanzstabilitét in
einigen bedeutenden Landern zerstort. Damals war es
fur uns nicht selbstverstandlich, dass die Finanzstabilitét
in den Kompetenzbereich der Zentralbanken fiel. Aber
wére es mit dem heutigen Wissen nicht besser gewesen,
die Zentralbanken in diesen Landern hétten sich zu
Finanzregulierung und dazu, wie sie zerstort wurde, zu
Wort gemeldet? Dennoch kann ich nur hinzufligen, dass
ich ganz und gar Ihrer Meinung bin und dass wir diesim
Kopf behalten sollten, wenn wir die Strukturreformen
auflisten, die in bestimmten Landern zur Erhdhung der
Produktivitét und des méglichen Output nétig sind.

Zu lhrer anderen Frage: Ich méchte nicht auf die Details
der Verhandlung eingehen. Ich denke, dass es nun an
beiden Parteien ist, ihr Bestes fir einen Kompromiss zu
geben, der ein starkes Abkommen ermdglicht, das
Wachstum bei soziadler Fairness und fiskalpolitischer
Nachhaltigkeit fordert und das mogliche Probleme in
Bezug auf Finanzstabilitét bekampft.

Denken wir an die Antwort, die ich vorhin Herrn von
Weizsdcker gegeben habe. Wir brauchen Bestandteile
aus zwei Kategorien: Eine betrifft die Substanz des
politischen Abkommens, die andere die Bekdmpfung
von Finanzierungsproblemen.

1-065

Vorsitzender. — Vielen Dank, Prasident Draghi. Das
war ein wirklich wichtiger Gedankenaustausch. Wir
danken Ihnen fir Ihre Beitrage und Ihre Offenheit, diese
Dinge zu besprechen. Ich unterstiitze das von lhnen
Gesagte und hoffe, dass alle Anwesenden Ihren weisen
Worten genau zugehort haben.

(Der Dialog Uber Geldpolitik wird um 17.10 Uhr
beendet.)



