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VORSITZ: ROBERTO GUALTIERI
Vorsitzender des Ausschusses für Wirtschaft und Währung

(Die Sitzung wird um 15.09 Uhr eröffnet.)

Der Vorsitzende. – Zuallererst würde ich gerne die Tagesordnung annehmen. Die
Tagesordnung ist hiermit angenommen.

Ich gebe nach dem währungspolitischen Dialog noch einige Mitteilungen ab, aber eines muss
ich jetzt schon mitteilen: Diese Sitzung wurde um 30 Minuten bis 19 Uhr verlängert, im
Anschluss an die Beratungen heute Nachmittag findet ab 18 Uhr die Abstimmung statt.

Wir haben jetzt außerdem die Protokolle der letzten drei Sitzungen genehmigt.

Ich würde gerne meine Vorgängerin, Sharon Bowles, begrüßen. Herzlich willkommen! Wenn
ich das richtig verstanden habe, sind Sie jetzt wegen der morgen stattfindenden wichtigen
Konferenz in Ihrer Eigenschaft als Mitglied eines nationalen Parlaments hier.

Ich möchte jetzt den Präsidenten der EZB, Mario Draghi, zum ersten währungspolitischen
Dialog des Jahres 2016 begrüßen. Er wird die Sicht der EZB auf die wirtschafts- und
geldpolitischen Entwicklungen darstellen und mit uns über die Auswirkungen der
unterschiedlichen geldpolitischen Ausrichtungen der amerikanischen Notenbank und der EZB
und über die Möglichkeiten und Grenzen einer Ausweitung des Programms der quantitativen
Lockerung sprechen.

Ich brauche die Gründe für das große Interesse an den Ausführungen von Präsident Draghi
heute bestimmt nicht zu erläutern. Wie wir alle wissen, hat der EZB-Rat in Anbetracht der
zunehmenden Abwärtsrisiken und der Inflationsdynamik im Euro-Währungsgebiet, die
verhaltener als erwartet ausgefallen ist, bei seiner letzten Sitzung einstimmig beschlossen, den
geldpolitischen Kurs der EZB zu überprüfen und gegebenenfalls zu überdenken, und
Präsident Draghi hat diese Zusage bei seinen einleitenden Bemerkungen in der Plenardebatte
am 1. Februar bekräftigt. Außerdem ist die Negativentwicklung an den Börsen in den letzten
Wochen weiter vorangeschritten, wobei insbesondere Bankaktien stark gefallen und hoch
volatil sind, was manche Analysten nicht nur auf die Unwägbarkeiten des weltweiten
ökonomischen Umfelds, sondern konkreter auch auf den Umstand zurückführen, dass die
Bankenunion und ihr Regulierungsrahmen noch unvollendet und unflexibel sind. Deshalb
sind wir sehr gespannt darauf, was Präsident Draghi über die potenziellen Ergebnisse der
Überprüfung des Programms der quantitativen Lockerung im März und insbesondere über die
Zusammensetzung – nicht nur die Höhe – der EZB-Ankäufe und über den Stand der
Bankenunion und die Aussicht auf ihre Vollendung innerhalb des weiter gefassten Rahmens
einer Vertiefung der WWU zu sagen hat.

1-003-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Herr Vorsitzender, sehr geehrte
Mitglieder des Ausschusses für Wirtschaft und Währung, meine Damen und Herren, in den
ersten Wochen dieses Jahres konnten wir feststellen, dass das Euro-Währungsgebiet und die
ganze Union mit großen Herausforderungen konfrontiert sind. Alle politischen
Entscheidungsträger werden in den nächsten Monaten große Bemühungen um die
Bewältigung dieser Herausforderungen unternehmen müssen. Ich freue mich deshalb, heute
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wieder bei Ihnen zu sein, sodass wir über diese Herausforderungen und darüber, wie die EZB
zu ihrer Bewältigung beitragen kann, sprechen können.

In meiner Vorbemerkung werde ich heute der Reihe nach das allgemeine ökonomische
Umfeld, die jüngsten Finanzentwicklungen und den Stand der Erholung des Euro-
Währungsgebiets ansprechen. Zum Schluss werde ich dann kurz unseren aktuellen Beschluss,
die Vereinbarung über Netto-Finanzanlagen – ANFA – offenzulegen, erläutern, weil ich weiß,
dass dieses Thema für manche von Ihnen wichtig ist.

Ich fange mit dem Stand der globalen Wirtschaft an. In den letzten Wochen haben die
Bedenken mit Blick auf die Aussichten für die Weltwirtschaft kontinuierlich zugenommen.
Produktions- und Handelsdaten waren schwächer als erwartet, die Turbulenzen an den
Finanzmärkten haben zugenommen und die Rohstoffpreise sind weiter gefallen. Das
verlangsamte Wachstum in den Schwellenländern ist ein maßgeblicher Grund für diese
Unsicherheit.

In den Jahren zu Beginn dieses Jahrhunderts ist die Wirtschaft in vielen Schwellenländern
rasch gewachsen. Diese Länder haben von der zunehmenden Integration in die Weltwirtschaft
und dem Rückhalt durch die robusten Finanzmärkte profitiert. Da sich diese Faktoren
abgeschwächt haben, müssen sich diese Länder neuen Gegebenheiten stellen. In mehreren
Volkswirtschaften traten mit der Abschwächung erhebliche strukturelle Probleme zutage, die
das Wachstum zunehmend abwürgen. Der Prozess des Abbaus von Ungleichgewichten muss
weitergehen, damit mittelfristig ein nachhaltiges Wachstum sichergestellt werden kann. Das
könnte auf kurze Sicht bedeuten, dass gegen Schwierigkeiten zu kämpfen ist, was bedeutet,
dass die damit verbundenen Risiken sorgfältig überwacht werden müssen.

Eine Folge dieser Anpassung ist das Auseinanderdriften der Konjunkturzyklen. Während sich
die Wirtschaft in den Industrieländern langsam erholt, hat sich die Wachstumsdynamik in den
Schwellenländern abgeschwächt. Die Schwächung der weltweiten Nachfrage hat außerdem zu
dem aktuellen Verfall des Ölpreises und anderer Rohstoffpreise beigetragen, der wohl
wiederum die haushalts- und finanzpolitische Instabilität in manchen rohstoffexportierenden
Ländern verschärft hat. In Ländern mit sich verschlechternden Austauschrelationen sind die
Aktivitäten stark zurückgegangen, und es wird weniger in ihre jeweiligen Energiesektoren
investiert.

Seit Anfang Dezember hat sich die Stimmung auf den Märkten generell eingetrübt, und diese
Eintrübung hat sich in den letzten Wochen noch beschleunigt. Anfangs schien diese
Entwicklung noch eng mit den Bedenken mit Blick auf die Abschwächung der Konjunktur
weltweit – und vor allem in den Schwellenländern – und mit potenziellen nachteiligen
Signalen durch die fallenden Rohstoffpreise verknüpft. Mit der Zeit ist die Stimmung auf den
Märkten aber volatiler und anfälliger für einen raschen Wandel geworden. In diesem Umfeld
sind die Börsenkurse deutlich gefallen, wobei sowohl weltweit als auch in Europa Bankentitel
besonders betroffen waren.

Dieser deutliche Verfall der Bankentitel ergibt sich daraus, dass die Branche anfälliger für
einen hinter den Erwartungen zurückbleibenden ökonomischen Ausblick ist. Außerdem
drückt sich in ihm die Befürchtung aus, dass manche Teile des Bankensektors den höheren
Risiken in den Rohstoffbranchen ausgesetzt sind. Die meisten der im Euro-Währungsgebiet
gelisteten Banken werden derzeit deutlich unter ihren Buchwerten gehandelt, obwohl sie nur
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in geringem Maße von den Schwellenländern und den rohstofferzeugenden Ländern abhängig
sind.

Der Verfall der Bankentitel wurde noch durch die Auffassung verstärkt, wonach Banken mehr
tun müssen, um ihre Geschäftsmodelle an ein Umfeld mit einem geringeren Wachstum und
niedrigeren Zinsen sowie an den gestärkten internationalen Regulierungsrahmen, der nach der
Krise eingeführt wurde, anzupassen. Wir müssen jedoch darauf hinweisen, dass mit der
Erneuerung der Reglementierung seit Beginn der Krise die Grundlagen dafür gelegt wurden,
dass die Stabilität nicht nur einzelner Institute, sondern auch des gesamten Finanzsystems
nachhaltig gestärkt werden kann. Banken haben größere und hochwertigere Kapitalpuffer
aufgebaut, ihre Verschuldung gesenkt und ihre Finanzierungsprofile verbessert. Außerdem hat
der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht festgestellt, dass bei der Vollendung der Reformen
im Anschluss an die Krise große Fortschritte erzielt wurden und dass die noch offenen Punkte
auf der Agenda der Regulierungsreformen für die weltweiten Banken derzeit abgeschlossen
werden.

Mit der Klarstellung dieser Punkte wird Rechtssicherheit für die Stabilität des künftigen
Rahmens einkehren. Der Bankensektor wird dann besser in der Lage sein, langfristige
Geschäftspläne für die Zukunft zu erstellen. Die Zentralbankpräsidenten und die Leiter der
Aufsichtsbehörden haben nämlich angedeutet, dass sie vorhaben, die allgemeinen
Kapitalanforderungen im Bankensektor nicht nennenswert zu erhöhen. Es wird also kein
Basel IV geben.

Im Euro-Währungsgebiet ist die Lage im Bankensektor ganz anders als noch 2012. Das
Wichtigste ist vielleicht, dass die Banken im Euro-Währungsgebiet in den letzten Jahren ihre
Eigenkapitalpositionen insbesondere infolge der umfassenden Bewertung von 2014 erheblich
gestärkt haben. Für große Institute wurde die harte Kernkapitalquote von etwa 9 % auf heute
13 % erhöht; sie sind somit weniger anfällig für Erschütterungen. Außerdem wurde auch die
Qualität des Bankenkapitals maßgeblich verbessert.

Mit dem aufsichtlichen Überprüfungs- und Bewertungsprozess – dem sogenannten SREP –
von 2015 hat die EZB die bleibenden aufsichtlichen Kapitalanforderungen der Säule 2
aufgezeigt. Das heißt, dass die Kapitalanforderungen – bei gleichbleibenden Bedingungen –
nicht weiter erhöht werden. Der Bankensektor kann also jetzt eine viel bessere Kapitalplanung
vornehmen. Außerdem haben die von der EZB beaufsichtigten Banken 2015 ihre Gewinne
gegenüber 2014 noch gesteigert. Banken können somit unter Einhaltung der
Kapitalanforderungen und der Puffer angemessene Vertriebsstrategien annehmen und
Darlehen an die Wirtschaft befördern. Außerdem wird die EZB mit ihrer Geldpolitik weiter
die Finanzierungsbedingungen der Banken und – allgemein gesprochen – die
Wirtschaftsaktivität unterstützen.

Es ist ganz klar: Manche Teile des Bankensektors im Euro-Währungsgebiet sind immer noch
mit einer Reihe Herausforderungen konfrontiert. Diese Herausforderungen reichen von der
Unsicherheit über die Kosten für Rechtsstreitigkeiten und Umstrukturierungen in einer Reihe
von Banken bis hin – vor allem in den Ländern, die am stärksten von der Finanzkrise
betroffen waren – zur Abarbeitung eines Bestands an Altlasten.

Wir haben eine Reihe Banken mit einem hohen Bestand an notleidenden Krediten. Diese
notleidenden Kredite wurden jedoch bei der umfassenden Bewertung – erstmals mit einer



15.2.2016 5

CR\1086742DE.doc 5/31

DE

gemeinsamen Definition – ermittelt, und es wurden entsprechende Vorkehrungen getroffen.
Deshalb sind wir gut aufgestellt, damit wir die notleidenden Kredite in den nächsten Jahren
ordnungsgemäß abbauen können. Zu diesem Zweck arbeitet die Aufsicht innerhalb der EZB
eng mit den einschlägigen einzelstaatlichen Behörden zusammen, damit unsere Strategien für
die notleidenden Kredite von den erforderlichen Maßnahmen der Einzelstaaten flankiert
werden.

Jetzt zum Stand der Erholung des Euro-Währungsgebiets und zur Rolle der
Wirtschaftspolitik: In Anbetracht der Abwärtsrisiken, die sich aus den globalen ökonomischen
und finanziellen Entwicklungen ergeben, komme ich jetzt zur wirtschaftlichen Lage im Euro-
Währungsgebiet. Die Erholung schreitet langsam voran und wird hauptsächlich von unseren
geldpolitischen Maßnahmen und ihren positiven Auswirkungen auf das finanzpolitische
Umfeld und von den niedrigen Energiepreisen getragen. Die Investitionen sind nach wie vor
verhalten, da die Stimmung bei den Investoren von den gestiegenen Unwägbarkeiten der
globalen Wirtschaft und den vermehrten geopolitischen Risiken belastet wird. Außerdem hat
sich die Baubranche bislang nicht erholt.

Um das Euro-Währungsgebiet stabiler zu machen, brauchen wir Maßnahmen aus allen
Politikbereichen. Die EZB ist bereit, ihren Teil dazu beizutragen. Wie bereits nach unserer
letzten geldpolitischen Sitzung im Januar angekündigt, wird der EZB-Rat Anfang März den
geldpolitischen Kurs überprüfen und gegebenenfalls überdenken. Unsere Beratungen
konzentrieren sich auf zwei Schwerpunkte. Erstens werden wir prüfen, wie stark die niedrigen
Importpreise auf die heimische Lohn- und Preisbildung und auf die Inflationserwartungen
durchschlagen. Das wird davon abhängen, in welchem Maße und wie lange noch die Öl- und
die Rohstoffpreise fallen und wie sich Zweitrundeneffekte auf die heimischen Löhne und
Preise auswirken. Zweitens werden wir in Anbetracht der jüngsten Turbulenzen an den
Finanzmärkten den Stand der Übertragung unserer geldpolitischen Impulse durch das
Finanzsystem und in erster Linie durch die Banken analysieren. Wenn sich aus einem dieser
beiden Faktoren Abwärtsrisiken für die Preisstabilität ergeben, werden wir nicht zögern zu
handeln.

Parallel dazu sollten uns andere Maßnahmen dabei helfen, die Wirtschaft des Euro-
Währungsgebiets auf ein solideres Fundament zu stellen. Es tritt immer deutlicher zutage,
dass die Geldpolitik die wirtschaftliche Erholung mit öffentlichen Investitionen und
niedrigeren Steuersätzen stützen sollte. Außerdem sollte die laufende zyklische Erholung
durch wirksame strukturpolitische Maßnahmen unterstützt werden. Insbesondere sind
Maßnahmen zur Verbesserung des Unternehmensumfelds einschließlich der Bereitstellung
einer angemessenen öffentlichen Infrastruktur unabdingbar dafür, dass mehr
Anlageinvestitionen getätigt und zusätzliche Arbeitsplätze geschaffen werden sowie die
Produktivität gesteigert wird. Das Vertrauen in den haushaltspolitischen Rahmen kann nur
aufrechterhalten werden, wenn die Regeln des Stabilitäts- und Wachstumspakts eingehalten
werden.

Abschließend möchte ich jetzt kurz auf den vor kurzem gefassten Beschluss, die
Vereinbarung über Netto-Finanzanlagen (auch als ANFA bekannt) offenzulegen, zu sprechen
kommen. Es handelt sich hier um einen weiteren Schritt, mit dem wir unserer Verpflichtung,
sowohl Ihnen als Parlament als auch der Öffentlichkeit gegenüber Rechenschaft und
Transparenz walten zu lassen, gerecht werden.
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Die ANFA ist eine Vereinbarung zwischen der EZB und den nationalen Zentralbanken des
Euro-Währungsgebiets. Sie sorgt dafür, dass die Geldpolitik nicht von der Arbeit der
nationalen Zentralbanken – soweit sie sich auf nationale, nicht im Zusammenhang mit der
Geldpolitik stehende Aufgaben erstreckt – beeinflusst wird. Das Recht, solche Aufgaben
wahrzunehmen, geht auf die Anfänge der Wirtschafts- und Währungsunion zurück. Die
Gründungs-Mitgliedstaaten beschlossen damals, nur Zentralbankfunktionen und für eine
einheitliche Geldpolitik erforderliche Aufgaben zu zentralisieren. Alle anderen Aufgaben
verblieben bei den nationalen Zentralbanken. Zu diesen nationalen, nicht mit der Geldpolitik
in Zusammenhang stehenden Aufgaben gehören zum Beispiel die Verwaltung der
verbleibenden Währungsreserven – einschließlich Gold – der nationalen Zentralbanken nach
der Übertragung der Währungsreserven auf die EZB, die Verwaltung einiger nicht
geldpolitischer Portfolios einschließlich der Portfolios im Zusammenhang mit Pensionsfonds
für ihre Beschäftigen oder die Erbringung von Zahlungsdienstleistungen für die nationalen
Regierungen.

Wenn die nationalen Zentralbanken als Teil ihrer nationalen Aufgaben nicht mit der
Geldpolitik in Zusammenhang stehende Portfolios halten, werden diese Portfolios entweder
mit von den nationalen Zentralbanken bereitgestellten Zentralbankmitteln oder mit
nichtmonetären Verbindlichkeiten finanziert. Hierdurch wird die Geldpolitik nicht
beeinträchtigt, solange die Portfolios auf eine Summe begrenzt sind, die kleiner als der
Gesamtwert der von der Öffentlichkeit benötigten Banknoten ist. Mit dieser Obergrenze ist
sichergestellt, dass Banken nach wie vor zu dem vom EZB-Rat festgelegten Leitzinssatz
Kredite vom Eurosystem aufnehmen müssen.

Hier setzt die ANFA an. Sie soll die Höhe der nicht mit der Geldpolitik in Zusammenhang
stehenden Portfolios der nationalen Zentralbanken – bereinigt von damit verbundenen
Verbindlichkeiten – begrenzen und somit dafür sorgen, dass das Eurosystem die einheitliche
Geldpolitik wirksam umsetzen kann. Die nationalen Zentralbanken müssen bei der
Wahrnehmung ihrer nationalen Aufgaben selbstverständlich den Vertrag einhalten, wozu
auch das Verbot der monetären Finanzierung gehört. Wenn diese Aufgaben die Geldpolitik in
irgendeiner anderen Art und Weise beeinträchtigen sollten, könnten sie außerdem vom EZB-
Rat untersagt, eingeschränkt oder Bedingungen unterworfen werden.

Die Veröffentlichung des zuvor vertraulichen Texts der ANFA wurde von der EZB und den
nationalen Zentralbanken im Eurosystem einstimmig beschlossen, um so unserer
Verpflichtung zu Transparenz Rechnung zu tragen. Diese Veröffentlichung sollte
Missverständnisse mit Blick auf die ANFA beseitigen. Insbesondere wird mit ihr klargestellt,
dass die ANFA einzig und allein dem Zweck dient, Obergrenzen für die nicht geldpolitische
Tätigkeit im Zusammenhang mit den nationalen Aufgaben der nationalen Zentralbanken zu
setzen, die diese im Einklang mit dem Vertrag erfüllen dürfen. Nicht weniger und nicht mehr.
Mit diesen Obergrenzen wird dafür gesorgt, dass die Tätigkeiten der nationalen Zentralbanken
die Ziele und Aufgaben des Eurosystems und insbesondere die einheitliche Geldpolitik nicht
beeinträchtigen.

Ergänzend zu den Informationen über die ANFA hat die EZB auch Daten zu den aggregierten
Netto-Finanzanlagen des Eurosystems veröffentlicht. Die nationalen Zentralbanken werden
dem Beispiel folgen und ihre jeweiligen Netto-Finanzanlagen zusammen mit ihren
Jahresabschlüssen veröffentlichen. Diese Daten geben der Öffentlichkeit sachliche Auskunft
darüber, welcher Teil der Nachfrage nach Zentralbankgeld im Rahmen von nicht
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geldpolitischen Tätigkeiten bereitgestellt wird. Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit, ich
freue mich jetzt auf Ihre Fragen.

1-004-0000

Der Vorsitzende. – Vielen Dank, Herr Präsident Draghi, für Ihre sehr interessanten und
bedeutsamen Ausführungen unter anderem zu der Lage im Bankensektor und zu den weiteren
Schritten mit Blick auf die Transparenz und die Rechenschaftspflicht bei der Veröffentlichung
der Vereinbarung über Netto-Finanzanlagen.

Wir kommen jetzt zu den Fragen und Antworten.

1-005-0000

Burkhard Balz (PPE). – Herr Vorsitzender! Herzlich willkommen, Herr Präsident Draghi!
Es ist gut, dass wir in diesen unruhigen Zeiten miteinander sprechen und diskutieren können.

Da ich weiß, was der eine oder andere der Kollegen gleich fragen möchte, möchte ich Ihnen
gerne zwei aktuelle Themen ganz kurz präsentieren bzw. Fragen dazu stellen.

Zum einen haben wir Ende der Woche den Europäischen Gipfel hier in Brüssel, wo es darum
geht, wie die Europäische Union letztendlich mit dem Vereinigten Königreich
zurechtkommen wird. Für mich ist klar, dass natürlich keine EU-Verträge geändert werden.

Nun soll ja eine Forderung Camerons nach der Rechtsverbindlichkeit durch ein zumindest
oberflächliches Instrument – ein völkerrechtliches Instrument – erfüllt werden. Ich habe die
große Sorge, dass wir dadurch divergierende Finanzmarktregulierungen innerhalb und
außerhalb der Eurozone in Europa bekommen, und würde Sie ganz gerne fragen, ob Sie diese
Gefahr auch sehen. Denn aus meiner Sicht ist ein solches Instrumentarium mit der für die
Finanzmarktregulierung ja ansonsten regelmäßig herangezogenen Binnenmarktkompetenz der
EU nicht ohne Weiteres vereinbar.

Zweites Thema – ganz kurz – ist die momentan in vielen Ländern heiß diskutierte
Abschaffung der 500-Euro-Scheine. Ich weiß, dass das sehr kontrovers diskutiert wird und
dass es auch in Ihrem Vorstand unterschiedliche Ansichten gibt.

Meine Frage ist: Welche Meinung haben Sie dazu? Dieses Thema wird ja momentan sehr
stark auf die Verbrechensbekämpfung reduziert.

Meine persönliche Auffassung ist: Wir können hier möglicherweise einen Vertrauensverlust
in die Währung feststellen, wenn wir eine solche Banknote abschaffen würden – einen
Eingriff in die Freiheit der Bürger oder auch eine Zunahme von Kapitalflucht in andere
Länder, zum Beispiel in die Schweiz.

Deswegen würde mich Ihre Meinung dazu sehr interessieren.

1-006-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zu Ihrer ersten Frage – und ich
bin ganz sicher, dass einige Ihrer Kollegen mir die gleiche Frage stellen werden – würde ich
gerne Folgendes anmerken. Wir können in der anschließenden Diskussion noch detaillierter
darauf eingehen.
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Zunächst einmal ist zu sagen, dass die EZB an diesen Verhandlungen nicht beteiligt ist. Die
Regierungen der Mitgliedstaaten sind in diese Verhandlungen involviert. Wir können aber
zwei Dinge feststellen, und diese Dinge sind gewissermaßen die Richtschnur für unsere
Sichtweise hierauf. Es gibt zwei grundlegende Aspekte, die wir schützen sollten. Der eine ist
der Binnenmarkt, und der zweite ist unsere Währungsunion. Der Binnenmarkt hat uns große
Vorteile verschafft und verschafft sie uns immer noch, deshalb sollten wir ihn schützen. Es ist
offensichtlich, dass unsere Währungsunion noch stärker integriert werden muss. Dies sind die
beiden Leitlinien für die Sichtweise der EZB zu den Verhandlungen.

Den dritten Punkt habe ich bereits bei unserem letzten Austausch erwähnt. Das Idealziel
dieser Verhandlungen wäre nämlich, das Vereinigte Königreich in der Europäischen Union zu
verankern und eine Zusammenarbeit zwischen der Europäischen Union und dem Vereinigten
Königreich zu erzielen. Beide Seiten müssen Nutzen daraus ziehen.

Zur zweiten Frage möchte ich zunächst ganz klar anmerken, dass die 500-Euro-Banknote
nichts mit dem Ziel einer Bargeldbegrenzung zu tun hat. Immer größere Teile der weltweiten
Öffentlichkeit sind zunehmend davon überzeugt, dass Banknoten mit hohem Nennwert unter
anderem für kriminelle Zwecke verwendet werden. Hier setzt unser Handeln an. Das heißt
nicht, dass Menschen ihre Ersparnisse nicht in Banknoten mit anderen Nennwerten verwahren
können. Die Menschen werden auch künftig 200-Euro-Banknoten ansparen. Aber der 500-
Euro-Schein wird zunehmend als Instrument für illegale Aktivitäten gesehen.

In diesem Zusammenhang denken wir hier über Maßnahmen nach. Wir müssen hier natürlich
sehr sorgfältig und so bedacht wie möglich vorgehen. Der EZB-Rat und das Direktorium
denken derzeit darüber nach, und wir arbeiten alle dahingehend zusammen, dass hier so
bedacht wie möglich vorgegangen wird. Das hat aber nichts mit einer Reduzierung der
Bargeldmenge zu tun. Das müssen wir im Hinterkopf behalten.

1-007-0000

Elisa Ferreira (S&D). – Herr Draghi, meine Fragen beziehen sich auf die Ereignisse der
letzten Wochen. In diesen Wochen sind große Turbulenzen im europäischen Bankensystem
und eine umfangreiche Ansteckung der Staatsschulden insbesondere der schwächsten
Volkswirtschaften zutage getreten. Ich würde gerne Ihre Meinung dazu hören, da manche
wichtigen und einflussreichen Kommentatoren bereits behaupten, die Bankenunion wäre
gescheitert. Andere wiederum fragen, wer für die Finanzstabilität zuständig ist.

Erstens: Kann denn – wie wir es tun – die Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten ohne jeglichen Stabilisierungsmechanismus angewendet werden, wenn wir in
die dritte Phase dieser Richtlinie – Abwicklung und Gläubigerbeteiligung – gehen, ohne
vorher die ersten beiden Phasen umgesetzt zu haben, nämlich die in den Rechtsvorschriften
verankerten Pläne und Fortschritte? Zweitens: Ist es sinnvoll, dass Sie in manchen
Volkswirtschaften die Banken bitten, ihr Kapital am privaten Markt zu erhöhen, wo doch
gleichzeitig auch erstmals eine Gläubigerbeteiligung umgesetzt und so eine ganz andere
Botschaft an die Märkte ausgesandt wird? Drittens: Wer hat das Bankensystem jedes
einzelnen Mitgliedstaats im Blick? Der SSM oder die Wettbewerbspolitik der Kommission,
die ja auch den Aktionsradius auf dem Markt in hohem Maße einschränkt? Gibt es da nicht
einen Widerspruch?

Schließlich komme ich noch einmal auf die Staatsverschuldung zurück. 2012 haben wir
ausführlich über die Grenzen der Ratingagenturen diskutiert. Aber in der Zwischenzeit sehen
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wir, dass die EZB bei den grundlegendsten Elementen der Stabilisierung, für die sie zuständig
ist, in ihren Beschlüssen von diesen Instrumenten und den Bewertungen und Ratings dieser
Ratingagenturen abhängt. Sollten wir nicht zu dem zurückkommen, was wir 2012 und 2013
diesbezüglich besprochen haben?

1-008-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zu Ihrer ersten Frage muss man
im Hinterkopf behalten, dass die Verantwortung für die Richtlinie über die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten bei der Kommission und beim Einheitlichen
Abwicklungsausschuss (SRB) liegt. Außerdem muss man beachten, dass der Übergang zu
diesen neuen Bestimmungen über die Gläubigerbeteiligung einen grundlegenden und unserer
Meinung nach positiven Wandel darstellt. Er ist positiv, da so das Geld der Steuerzahler nicht
herangezogen wird, was ja leider während der Krise geschehen ist. Ich möchte außerdem nur
noch einmal darauf hinweisen, dass wir hier keine Ausnahme machen. Die meisten anderen
Staaten haben ähnliche Bestimmungen über die Gläubigerbeteiligung. Also ist die
Kommission dafür verantwortlich, die Anwendung dieser Bestimmungen zu überwachen, um
ihre Wirksamkeit zu bewerten.

Wie können diese Bestimmungen angemessen funktionieren? Die erste Voraussetzung ist,
dass die Banken über eine ausreichende Verlustausgleichsfähigkeit verfügen, und hier gehen
wir mit dem, was im letzten Jahr oder in den letzten eineinhalb Jahren mit der
Verlustabsorptionsfähigkeit (TLAC) weltweit getan wurde, und mit dem, was mit den
Mindestanforderungen an berücksichtigungsfähige Verbindlichkeiten (MREL) noch getan
werden wird, in die richtige Richtung. Das heißt, dass die großen Banken über eine
ausreichende Verlustausgleichsfähigkeit verfügen werden. Das ist eine wichtige
Voraussetzung.
Stehen die Bestimmungen der Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten der Finanzstabilität entgegen? In den Bestimmungen dieser Richtlinie sind
Ausnahmen vorgesehen, wonach manche Verbindlichkeiten ausgenommen werden können,
wenn eine systemische finanzielle Instabilität vorherrscht. Wie ich schon gesagt habe, müssen
die Kommission und der SRB beurteilen, wann eine solche Lage eingetreten ist.

Zum zweiten Punkt über die Ratings der Staatsschulden ist zu sagen, dass wir darüber
Gespräche geführt haben und – das wissen Sie – die EZB intensiv darüber nachgedacht hat.
Wir müssen berücksichtigen, dass die größten Ratingagenturen von den Investoren als für sie
maßgeblich angesehen werden. Der wichtigste Aspekt ist also, dass Investoren die
Ratingagenturen nutzen. Es hätte nicht viel Sinn, dass Ratingagenturen ihre Sichtweise
darlegen, wenn die Investoren nicht darauf zurückgreifen würden. Das ist also eine
Vorbedingung. Die zweite Vorbedingung ist, dass die bestehenden Ratingagenturen als
unabhängig gelten. Wir haben über die Idee einer europäischen Ratingagentur gesprochen,
und wir werden weiter darüber nachdenken, wie wir diese beiden Aspekte – die Akzeptanz
der Investoren und als unabhängig zu gelten – zusammenbringen und gleichzeitig in gewisser
Weise nicht in den Händen der größten Ratingagenturen sein können.

1-009-0000

Sander Loones (ECR). – Vielen Dank, Herr Draghi, dass Sie heute Nachmittag zu uns
gekommen sind. Es ist wichtig, dass Sie die Möglichkeit haben, hier vor dem Parlament
Rechenschaft für Ihre Politik abzulegen, denn es fällt mir auf, dass Ihre Politik immer heftiger
kritisiert wird. Das wurde mir vor 14 Tagen in Straßburg ganz deutlich bewusst, als Sie an
unserer Plenarsitzung teilnahmen. Es fällt mir auch auf, wenn ich die Kommentare von
Sachverständigen, Wirtschaftswissenschaftlern und Professoren lese. Und es fällt mir auf,
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wenn ich den Menschen zuhöre, einfachen Menschen, die sich darüber beklagen, dass sie
praktisch keine Zinsen mehr für ihre Ersparnisse bekommen. Als unser Finanzminister Johan
Van Overtveldt das vor einem Jahr ansprach, wurde er dafür noch gescholten. Heute erweist
sich, dass er recht hatte. Johan Van Overtveldt hatte recht.

Und Sie machen trotzdem weiter wie bislang. Sie drucken immer noch unbegrenzte Mengen
an zusätzlichem Geld. Zuerst hatten wir niedrige Zinsen. Als das nicht funktioniert hat, gab es
sehr niedrige Zinsen. Als diese Politik auch nichts half, kam die „quantitative Lockerung“,
geldpolitisches Doping. Jetzt wird deutlich, dass das auch nichts hilft, und die Frage lautet:
Was kommt danach? Noch mehr hiervon? Noch mehr quantitative Lockerung? Oder vielleicht
sogar negative Zinssätze? Darüber wird ja derzeit immer mehr geschrieben. Ich glaube nicht,
dass negative Zinssätze Teil der Lösung sind. Im Gegenteil, sie sind eher Teil des Problems.

Ich hätte jetzt gedacht, dass man dann umschwenkt und sagt: Versuchen wir es mit einem
anderen Ansatz. Aber dann lese ich, was in den Medien steht. Und ich lese – und das bringt
mich zu meiner Frage an Sie –, dass Sie, die EZB, in Gesprächen mit der italienischen
Regierung stehen. Sie sprechen darüber, sozusagen Pakete notleidender Kredite zu kaufen. Da
frage ich mich doch: Warum? Warum ziehen Sie das in Erwägung? Mir ist schon klar, dass
das der italienischen Regierung hilft. Aber wie, um Himmels willen, soll das denn dem Rest
des Euro-Währungsgebiets helfen? Ist das nicht eine gigantische Transferzahlung vom
Norden in den Süden? Ist das nicht – wieder einmal zugunsten notleidender Banken und
Unternehmen im Süden – eine Art Enteignung von Sparern und Rentnern im Norden? Ich
frage Sie daher einfach nur: Warum, Herr Draghi?

1-010-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Lassen Sie mich zunächst die
erste Frage beantworten. Wir sind wohl nicht einer Meinung, wenn Sie sagen, dass unsere
quantitative Lockerung und unsere Geldpolitik nicht funktionieren. Sie haben funktioniert,
sogar sehr gut. Einer Einschätzung zufolge, die der EZB vorliegt, ist die Erholung der letzten
beiden Jahre ungefähr zur Hälfte auf unsere Geldpolitik zurückzuführen. Vergessen Sie nicht,
dass unsere Geldpolitik in den letzten vier Jahren wirklich die einzige expansionistische
Politik gewesen ist. Wir haben also jetzt eine ganz andere Lage als vor zwei oder drei Jahren.
Wir haben eine schrittweise – sicher nicht spektakuläre, aber schrittweise – und anhaltende
Erholung. Auf diesem Fundament müssen wir jetzt unser anderes Ziel verwirklichen, nämlich
die Inflationsrate von knapp unter 2 %.

Hier ist die Lage natürlich weniger zufriedenstellend, und ich habe ja eingangs schon gesagt,
dass der EZB-Rat den geldpolitischen Kurs bei seiner Sitzung im März überprüfen und
möglicherweise „überdenken“ wird – wie immer man das nennen will. Diese Politik hat zu
niedrigen Zinssätzen geführt. Ich frage Sie: Ist das nur im Euro-Währungsgebiet so? Oder
haben wir nicht überall – in den USA, in Japan – niedrige Zinssätze? Das ist also kein
besonderes Merkmal der EZB-Geldpolitik. Die Probleme, mit denen Pensionsfonds,
Versicherer und Sparer im Euro-Währungsgebiet zu kämpfen haben, sind genau die gleichen
Probleme, mit denen Pensionsfonds, Versicherer und Sparer in den Vereinigten Staaten und in
Japan zu kämpfen haben. In gewisser Weise sind aber die Lösungen nicht genau dieselben.
Das hängt von den Regulierungsrahmen, von den Spar- und den Investitionsstrategien ab.
Natürlich sind wir uns alle dessen absolut bewusst, und – ganz ehrlich – wir wollen alle, dass
die Zinsen wieder steigen, weil das bedeuten würde, dass die Erholung erfolgreich
vorankommt und sich die Inflation wieder unserem Ziel annähert, aber momentan ist das nicht
so. Ehrlich gesagt glaube ich nicht, dass irgendjemand jetzt an einen Politikwechsel denkt,
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aber wenn es einen Wechsel gäbe, würde er die wirtschaftliche Lage nur verschlechtern und
die Zeitspanne verlängern, die die Inflation benötigt, um sich wieder unserem Ziel
anzunähern.

Zur zweiten Frage: Sie haben gesagt, die EZB wäre in Gesprächen mit der italienischen
Regierung. Nicht dass ich wüsste. Aber lassen Sie mich auch etwas zu der Geschichte sagen,
die in den letzten zwei oder drei Tagen in den Medien aufgekommen ist, wonach die EZB
notleidende Kredite in Italien kaufen würde. Ich weiß nicht, woher das kommt. Wir sprechen
nicht darüber, irgendetwas zu kaufen. Die Frage ist, ob die notleidenden Kredite in einem
konkreten ABS-Format als Sicherheiten akzeptiert werden können. Sicherheiten sind nicht
das gleiche wie ein Ankauf, vergessen Sie das nicht. Die EZB hat detaillierte Bestimmungen
darüber, welche Sicherheiten in Frage kommen, und diese Bestimmungen gelten für alle ABS.
Innerhalb dieses Rahmens ist festgelegt, dass ABS ein zweitbestes Mindestrating der Stufe A
aufweisen müssen. Aus diesem Grund schließt die Aufnahme von notleidenden Krediten in
den Pool der Basiswerte nicht aus, dass diese ABS, von denen Sie sprechen, als Sicherheiten
in Frage kommen, das heißt, wir können hier keinen Unterschied machen. Ich weiß aber
nichts über Gespräche oder ähnliches. Abschließend möchte ich anfügen, dass wir bislang
keine Ausfälle bei unseren Sicherheiten hatten.

1-011-0000

Sylvie Goulard (ALDE). – Ich komme zurück auf die Fragen von Burkhard Balz. Wie Herr
Tusk sagte, laufen derzeit Verhandlungen über „eine neue Regelung für das Vereinigte
Königreich innerhalb der EU“. Für mich bestand diese Regelung bislang in den Verträgen,
und deshalb fürchte ich, dass der angestrebte Beschluss der Staats- und Regierungschefs
rechtliche und politische Unwägbarkeiten auslösen wird.

Herr Draghi, ich habe zwei Fragen: Erstens: Glauben Sie nicht, dass eine unklare
internationale Vereinbarung einen gefährlichen systemischen Präzedenzfall schafft, der sich
auch auf die Märkte und auf unsere Volkswirtschaften auswirken wird? Sie haben Burkhard
geantwortet, die EZB wäre hieran nicht beteiligt, aber wenn es wirklich zu einer Änderung
der Verträge käme, hätte sie die Möglichkeit, Stellung zu nehmen. Wir würden erfahren, wie
die EZB darüber denkt, und die Öffentlichkeit auch. Glauben Sie nicht, dass das von ihnen
gewählte Verfahren ein Risiko birgt?

Zweitens: Sollten wir diese Gelegenheit nicht für eine Konsolidierung und weitere Integration
des Euro-Währungsgebiets nutzen? Denn für die Menschen im Euro-Währungsgebiet wäre
doch der ganze Zweck hiervon, eine faire Vereinbarung zu finden, bei der klare Verhältnisse
für das Vereinigte Königreich herrschen, unsere Bürger aber auch Nutzen aus den ganzen
Debatten ziehen können.

1-012-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich stimme Ihnen in beiden
Punkten zu. Erstens bin ich voll und ganz Ihrer Meinung, dass ein nicht eindeutiger Rahmen
für diese Verhandlungen oder – wie Sie gesagt haben – eine unklare Vereinbarung
systemische Auswirkungen hätte, die sicher nicht gut für die Europäische Währungsunion und
das Euro-Währungsgebiet wären. Je eindeutiger die Vereinbarung, desto besser für uns alle.

Zweitens stimme ich Ihnen auch darin zu, dass wir diese Gelegenheit für eine Vertiefung der
Integration unserer Währungsunion nutzen sollten. Die jüngsten Ereignisse haben ja gezeigt,
dass unsere unvollendete währungspolitische Integration eher noch zu Instabilität führen
kann. Das ist noch ein Grund, aus dem wir diese Gelegenheit für eine Vertiefung unserer
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Integration nutzen sollten. So gesehen sollte die Vereinbarung – wie auch immer sie aussehen
wird – einer weiteren Integration unserer Währungsunion nicht im Wege stehen.

1-013-0000

Sylvie Goulard (ALDE). – Wir hören sehr häufig, dass das Vereinigte Königreich
diskriminiert wird, aber das Vereinigte Königreich hat eigenständig beschlossen, dem Euro
nicht beizutreten. Das ist keine Diskriminierung. Es ist eine hoheitliche Entscheidung. Wie
sieht es denn mit der Diskriminierung für das Euro-Währungsgebiet aus, wenn der
institutionelle Rahmen endgültig und langfristig so bleibt, wie er jetzt ist?

1-014-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Wie ich schon gesagt habe,
müssen wir beide Aspekte absichern. Das ist unsere Richtschnur, wenn wir dazu Stellung
nehmen: Der Binnenmarkt und die Integration unserer Europäischen Währungsunion müssen
geschützt werden. Ich glaube, beides sollte gleichermaßen in jeder Hinsicht geschützt werden,
in der Hinsicht, über die wir gesprochen haben, aber auch mit Blick auf andere Aspekte, die
diese Vereinbarung beinhalten könnte.

1-015-0000

Marisa Matias (GUE/NGL). – Herr Vorsitzender! Vielen Dank, Herr Draghi, dass Sie heute
wieder einmal hier in einer unserer Sitzungen sind. Nach vielen Jahren des Abstreitens hat die
EZB eine beispiellose expansionistische Geldpolitik eingeleitet, um die Schreckgespenste der
Rezession und der Deflation im Euro-Währungsgebiet zu vertreiben. Mit diesem Programm
geht jedoch der anhaltende Druck auf die Mitgliedstaaten einher, in hohem Maß rezessive
wirtschafts- und haushaltspolitische Maßnahmen umzusetzen. Wir haben Ihnen alle bei Ihren
einleitenden Bemerkungen zugehört, und ich würde Sie gerne Folgendes fragen: Wenn wir
über den globalen Kontext hinausblicken und Ihre persönlichen Präferenzen beiseitelassen,
nähern wir uns dann einer ernsthaften ersten Bewertung oder nicht? Das ist nämlich wichtig.
Jedes Mal, wenn Sie hierherkommen, sagen Sie, dass die Dinge schlussendlich gut laufen
werden. Sie laufen schlussendlich aber nie gut. Sind Sie denn bereit, eine ernsthafte
Bewertung vorzunehmen, oder werden Sie weiter alles von sich weisen?

Die zweite Frage betrifft das Bankensystem. 2016 sind die Bankenwerte mehr gefallen als im
gleichen Zeitraum des Jahres 2008. Die Aussichten für die Inflation sinken immer mehr, das
Wachstum ist – sagen wir mal – bestenfalls mittelmäßig. Und das trotz der günstigen
Rahmenbedingungen und der unkonventionellen Geldpolitik und trotz des ganzen
öffentlichen Geldes, das in den Banken versenkt wurde. Wir sehen jetzt, dass die Politik der
quantitativen Lockerung zwischen den Deflationsrisiken einerseits und dem Verlust der
Profitabilität der Banken andererseits eingezwängt ist. Meine zweite Frage lautet deshalb:
Wenn wir davon ausgehen, dass das Problem in erster Linie in der Haushaltspolitik liegt,
warum haben wir dann keine Mischung aus geld- und haushaltspolitischen Maßnahmen? Und
weiß die EZB jetzt, da wir an diesem Punkt angekommen sind, was sie tut?

Meine dritte Frage bezieht sich auf Ihre einleitenden Bemerkungen: Sie haben gesagt, dass die
Dinge trotz allem jetzt langsam besser laufen und dass das billige Geld, das in den Banken
versenkt wurde, jetzt endlich in der Realwirtschaft ankommen wird. Ich denke, die Menschen
sehen, dass die Politik im Euro-Währungsgebiet gescheitert ist. Was muss passieren, damit
die EZB die Grenzen ihrer Geldpolitik und das Erfordernis einer antizyklischen
Haushaltspolitik einräumt?
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1-016-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Sie haben drei Fragen gestellt:
Die erste Frage bezieht sich auf die Haushaltspolitik im Rahmen einer in der Vergangenheit,
im Moment und auch noch in der Zukunft für einen längeren Zeitraum akkommodierenden
Geldpolitik. Wenn wir uns die Haushaltspolitik im Euro-Währungsgebiet anschauen, sehen
wir, dass ein leicht expansionistischer Kurs eingeschlagen wurde. Letztes Jahr war sie neutral,
im Jahr zuvor war sie eher konsolidierend, jetzt ist sie leicht expansionistisch. Heißt das, dass
sie für alle expansionistisch ist? Nein. Die Haushaltspolitik kann und sollte als Instrument
eingesetzt werden, abhängig davon, ob die Länder Haushaltsspielräume haben. Bei all diesen
komplexen Vorschriften ist nur eines entscheidend: Länder, die über Haushaltsspielräume
verfügen, sollten sie nutzen, und Länder, die keine Haushaltsspielräume haben, sollten sie
nicht nutzen.

Die Verantwortung für den Umgang mit dem Stabilitäts- und Wachstumspakt liegt bei der
Kommission, und den derzeitigen Vorschriften wohnt eine Flexibilität inne, die die
Kommission entsprechend auszulegen weiß. Es kann aber noch viel für eine Verbesserung der
generellen Beschaffenheit der jeweiligen Haushaltspolitiken getan werden, unabhängig
davon, ob sie expansionistisch oder – im Sinne einer Konsolidierung – eher restriktiv geprägt
sind. Diese Haushaltspolitik sollte stets das sein, was Sie ständig von mir hören:
wachstumsfreundlich. Und wachstumsfreundlich bedeutet, dass der Schwerpunkt auf
öffentliche Investitionen, Investitionen in die Infrastruktur, eine niedrigere Besteuerung und
die Finanzierung von die Nachfrage belebenden Strukturreformen gelegt wird. Ich meine also
in erster Linie Strukturreformen, die private Investitionen und die Schaffung neuer
Arbeitsplätze anregen. So sieht eine ideale Haushaltspolitik aus.

Wir dürfen nicht vergessen, dass auch die Bestimmungen des Stabilitäts- und
Wachstumspakts eingehalten werden müssen. Wir haben hier auch deshalb ein komplexes
Bild, weil wir keine gleichartigen wirtschaftlichen Voraussetzungen in den Ländern haben. In
diesem Rahmen also war aber – lassen Sie mich das noch einmal sagen – die Geldpolitik in
den letzten vier Jahren die einzige wirklich expansive Politik.

Ich möchte in diesem Sinne fortfahren und auf die Grenzen der Geldpolitik zu sprechen
kommen. Natürlich gibt es hierzu verschiedene Kommentare, und wir sprechen über
unterschiedliche Grenzen. Eine ist die Bereitschaft zu handeln, eine andere ist die Fähigkeit
zu handeln und die dritte ist die Wirksamkeit unserer Maßnahmen. Ich denke, Sie haben vor
allem die dritte gemeint. Ich habe bereits angedeutet, dass wir in der EZB davon ausgehen,
dass die Geldpolitik ungefähr zur Hälfte für die Erholung und das BIP-Wachstum im Euro-
Währungsgebiet in den letzten beiden Jahren verantwortlich ist, während die andere Hälfte
mehr oder weniger auf die niedrigeren Ölpreise zurückgeht. Unserer Ansicht nach hat unsere
Geldpolitik somit gewirkt, und sie tut es immer noch. Aber – und das habe ich schon oft
gesagt – wir haben viele Instrumente, die wir einsetzen können, und wir werden ganz sicher
alle prüfen und sehen, welche am wirksamsten sind.

Die dritte Frage hat sich auf Banken bezogen, können Sie sie bitte wiederholen?

1-017-0000

Marisa Matias (GUE/NGL). – Ich umreiße die Frage ganz kurz, und ich kann versuchen,
Englisch zu sprechen. Ich habe Sie nach der gescheiterten Kombination politischer
Maßnahmen aus der Haushalts- und der Geldpolitik gefragt, weil Sie gesagt haben, das Geld
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würde schlussendlich in der Realwirtschaft ankommen, was aber bislang nicht der Fall ist.
Das war der Kern der Frage.

1-018-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich glaube, ich bin darauf bereits
eingegangen. Wir haben hier verschiedene Anzeichen. Unsere Geldpolitik hat sich
offensichtlich auf alle Zinssätze, die Spreads, die Darlehenskonditionen und die Kreditströme
ausgewirkt.

1-019-0000

Sven Giegold (Verts/ALE). – Zuerst möchte ich mit Blick auf die Bewältigung mancher
Probleme mit Bankschuldverschreibungen und die laufenden Verhandlungen über die
Kriterien für eine Gläubigerbeteiligung feststellen, dass es mich überrascht hat, dass manche
Mitgliedstaaten, aber auch Vertreter der EZB, fordern, dass gewisse Verbindlichkeiten
ausgenommen werden. Sie haben das auch kurz erwähnt. Ich halte es für ganz wichtig, dass
die Europäische Union bei der Haftung von Banken standhaft bleibt und nicht wieder die
falschen Marktsignale setzt. Wir sollten die eben erst beschlossenen Bankenregeln nicht
aufweichen.

Aber – weiter gefasst – wenn ich zu einem zweiten Punkt kommen darf: Wenn ich mir die
Daten von Swaps anschaue, dann stehen die Inflationserwartungen für bis zu 10 Jahre derzeit
weit unterhalb des EZB-Ziels. Könnten Sie uns erläutern, welche Maßnahmen Sie ergreifen
wollen bzw. angedacht haben, damit der Ruf der EZB, ihre Ziele ernsthaft zu verfolgen, nicht
beschädigt wird? Könnten Sie uns mitteilen, welche Maßnahmen Sie mittelfristig planen?

Zweitens: Welchen haushaltspolitischen Kurs halten Sie im Euro-Währungsgebiet als
Ergänzung Ihrer Geldpolitik für angemessen? Und die letzte Frage: Könnten Sie uns ein
bisschen mehr darüber sagen, welche Inflationsraten über welchen Zeitraum Sie als
Indikatoren für den Erfolg oder das Scheitern der EZB-Geldpolitik sehen?

1-020-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zunächst einmal möchte ich ganz
deutlich Folgendes sagen: Die sogenannten „Ausnahmen“ für die finanzielle Stabilität, über
die ich vorhin gesprochen habe, sind in der Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung
von Kreditinstituten verankert. Sie wurden nicht von mir oder von Vertretern der EZB
verlangt. Sie sind Teil der Bestimmungen der Richtlinie, und ich habe lediglich auf diese
Bestimmungen verwiesen.

Wie ich schon gesagt habe, ist die Einführung der Richtlinie über die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten ein Wandel zum Besseren, und die erfolgreiche Umsetzung
dieser Bestimmungen im Lauf der Zeit hängt unter anderem davon ab, dass die Banken über
ausreichende Verlustausgleichsfähigkeiten verfügen. Das ist eine Voraussetzung, und es liegt
in erster Linie bei der EZB und dem SSM, für ihre Realisierung zu sorgen. Die Umsetzung
hängt aber auch – und da stimme ich Ihnen zu – von der pünktlichen und fristgerechten
Durchsetzung dieser Bestimmungen ab.

Drittens – und hier sind Verbesserungen erforderlich – kommt es auch darauf an, wie die
Mitgliedstaaten diese Bestimmungen in ihr jeweiliges Recht übertragen. Anders gesagt: Wir
haben die Regelungen über die Gläubigerbeteiligung in zwei Ländern – Portugal und Italien –
angewendet, wobei sie tatsächlich unterschiedlich umgesetzt wurden. Das ist ganz wichtig,
denn eine einheitliche Umsetzung im ganzen Euro-Währungsgebiet würde den Gläubigern die
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Sicherheit geben, dass sie überall im Euro-Währungsgebiet gleich behandelt werden. Wir
sprechen viel über die Bankenunion, aber wenn wir die Bestimmungen über die
Gläubigerbeteiligung nicht einheitlich anwenden, sind wir von einer Bankenunion weit
entfernt. Hier sind Verbesserungen erforderlich. Hiermit wollte ich nur klarstellen, wie ich die
Bestimmungen der Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten sehe.

Der zweite Punkt betrifft die Inflationserwartungen, die – wie Sie richtig gesagt haben – weit
von unseren Erwartungen entfernt sind. Wir nutzen nicht nur einen Indikator. Es heißt, wir
würden die Fünfjahres-Erwartung nutzen, aber in Wirklichkeit nutzen wir eine ganze Reihe
von Indikatoren. Tatsächlich sind wir weit von unserem Ziel entfernt, gleich, welchen
Indikator wir betrachten. Deshalb haben wir den geldpolitischen Kurs in der jetzigen Form
eingeschlagen. Wie ich schon gesagt habe, wird der EZB-Rat im März den geldpolitischen
Kurs überprüfen und gegebenenfalls überdenken.

Wie hoch sollte die Inflation sein, damit wir von einem Erfolg reden? Unser Ziel liegt bei
einer Inflationsrate von knapp unter 2 %. Das heißt, dass sich der Zeithorizont, in dem wir
unser Ziel erreichen wollen, in den letzten beiden Jahren nach und nach verlängert hat. Wir
waren von 2017 ausgegangen, aber jetzt wird es wohl noch länger dauern. Die Ursache ist
ganz klar, nämlich die Entwicklungen außerhalb unserer Kontrolle im Rest der Welt, vor
allem – das habe ich schon gesagt – in den Schwellenländern, beim Ölpreis und bei den
Preisen anderer Rohstoffe. Das erklärt, warum sich unser Zeithorizont bei der Inflation
ausgedehnt hat. Übrigens haben wir die gleiche Situation in den Vereinigten Staaten und fast
die gleiche Situation in Japan. Es sieht also weltweit gleich aus. Die entscheidende Frage für
uns ist aber, ob das ein guter Grund dafür ist, unsere geldpolitische Strategie aufzugeben. Die
Antwort ist Nein. Ich glaube, ich habe schon in der letzten Pressekonferenz gesagt, dass wir
nicht aufgeben.

Zum Schluss haben Sie mir eine andere einfache Frage gestellt: Wie sieht der geeignete
haushaltspolitische Kurs für das Euro-Währungsgebiet aus? Zum jetzigen Zeitpunkt ist der
geeignete haushaltspolitische Kurs für das Euro-Währungsgebiet der, den wir haben, nämlich
leicht expansionistisch. Idealerweise sollte der haushaltspolitische Kurs expansionistisch sein,
wobei gleichzeitig der Stabilitäts- und Wachstumspakt eingehalten werden sollte. Das gilt
generell, aber wie ich schon gesagt habe – und darauf komme ich immer wieder zurück, denn
in gewisser Weise ist das leicht zu sagen, aber schwierig politisch umzusetzen –, ist die
Beschaffenheit des Haushalts genauso wichtig wie die Gesamtzahlen, wenn nicht sogar noch
wichtiger.

1-021-0000

Marco Zanni (EFDD). – Ich würde dem Präsidenten gerne zwei Fragen stellen. Die erste
betrifft die gemeinsame Währung und ihre Tragfähigkeit. Nach vierzig Jahren wirtschaftlicher
Doktrin haben wir jetzt siebzehn Jahre empirischer Fakten, aus denen hervorgeht, dass die
gemeinsame Währung gescheitert ist. Die Ungleichgewichte in diesem System fester
Wechselkurse haben viele Länder an den Rand des Zusammenbruchs gebracht und das Euro-
Währungsgebiet zur einzigen Region in der entwickelten Welt gemacht, in der noch
Stagnation herrscht. In diesem Zusammenhang hat Minister Padoan in einer Anhörung vor
dem Beschäftigungsausschuss vor nicht einmal einem Monat gesagt, dass ohne
Wechselkurse – also ohne die Möglichkeit, die Währung abzuwerten – der Arbeitsmarkt mit
seiner sinkenden Beschäftigungsquote die Lasten der Wirtschaftskrise zu spüren bekommt.
Ich würde gerne wissen, ob Sie den Aussagen des Ministers – die auch von prominenten
Wirtschaftswissenschaftlern bestätigt werden – zustimmen und ob Sie folglich bestätigen,
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dass wir mit einer höheren Arbeitslosigkeit rechnen müssen, wenn wir den Euro unter allen
Umständen erhalten wollen.

Die zweite Frage betrifft ein Verfahren, das derzeit sowohl in den europäischen Organen als
auch in der Wirtschaft diskutiert wird, nämlich, dass Staatsanleihen nicht mehr als risikofreie
Anlagen betrachtet werden. Dieses Thema war dem deutschen Finanzminister Schäuble und
seinem Kollegen Weidmann, dem Präsidenten der Bundesbank, immer besonders heilig. Ich
würde Sie gerne fragen, was Sie davon halten, wenn Staatsanleihen im europäischen System
nicht mehr als risikofreie Anlagen gelten, und welche Auswirkungen sich für die
Finanzstabilität des Bankensystems ergeben könnten, das bereits unter Stress steht, wenn
zusätzliche Rückstellungen verlangt werden, um diese Instrumente in der Bilanz halten zu
können. Als kleines Beispiel ist anzuführen, dass die Banken im italienischen Bankensystem
heute Staatsanleihen im Wert von etwa 400 Milliarden Euro in ihren Bilanzen haben. Welche
Auswirkungen könnte das haben, sowohl mit Blick auf die Finanzstabilität als auch auf den
Markt der Staatsanleihen und somit auf die Möglichkeiten von Staaten, sich auf den Märkten
zu finanzieren?

1-022-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich antworte zunächst auf Ihre
zweite Frage. Die Frage, ob öffentliche Anleihen als risikofrei gelten sollen oder nicht, ist nun
schon seit etwa zwei Jahren Gegenstand von Überlegungen. Tatsächlich sind Staatsanleihen
seit der Finanzkrise 2010/2011 mit der Einigung von Deauville nicht risikofrei. In den
Stresstests der EZB, aber auch schon zuvor, galten Staatsanleihen als nicht risikofrei. Das ist
also eine Tatsache.

Sollten wir diese Tatsache in allgemein gültige Regeln überführen? Wir müssen wissen, dass
dies eine globale Angelegenheit ist. Wir können diese Initiative nicht alleine in Europa
ergreifen, sondern wir müssen auch sehen, was in anderen Rechtsräumen geschieht. Der
Basler Ausschuss, der mit der Ausarbeitung einer Reglementierung für alle Staaten und somit
auch für die Vereinigten Staaten, Japan und das Vereinigte Königreich befasst ist, denkt nun
schon seit geraumer Zeit darüber nach, wie eine Aufsichtsvorschrift für Staatsanleihen
aussehen könnte. Ich füge hinzu, dass es außerdem ein vom ESRB veröffentlichtes Dokument
und einen Vermerk der EZB zum selben Thema gibt, der im Wirtschafts- und
Finanzausschuss diskutiert wurde. Es handelt sich hier also – wie Sie gesagt haben – um eine
entscheidende Frage, eine Frage, die angegangen werden muss, aber auch eine Frage, an die
sehr, sehr besonnen und in kleinen Schritten herangegangen werden muss.

Zur ersten Frage gehen unsere Standpunkte ganz offensichtlich auseinander. Ich glaube nicht,
dass der Euro die anhaltende Arbeitslosigkeit bedingt. Die Arbeitslosigkeit ist zum großen
Teil Folge der Krise und zum Teil Auswirkung der Wirtschaftspolitik, die vor der Krise
verfolgt wurde. Vergessen wir nicht, dass wir heute – wenn ich mich nicht täusche – eine
Arbeitslosigkeit von 10,6 oder 10,7 % – etwas unter 11 % – im Euro-Währungsgebiet haben
und dass die Zahlen vor der Krise ähnlich gewesen sind. Folglich ist ganz offensichtlich, dass
der Arbeitslosigkeit strukturelle Probleme zugrunde liegen. Natürlich kamen mit der
Einführung der gemeinsamen Währung Auflagen, die es vorher nicht gab – wie zum Beispiel
die festen Wechselkurse –, und es ist auch klar, dass die Wirtschaftspolitik in Anbetracht
dieser neuen Lage angepasst werden muss und notwendige Reformen durchgeführt werden
müssen.
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1-023-0000

Bernard Monot (ENF). – Herr Präsident, Sie haben Ende Januar in Davos angekündigt, Ihre
Geldpolitik im März zu überprüfen, um den Versuch einer besseren Stützung der Wirtschaft
zu unternehmen. Sehr gut. Sie fügen hinzu, dass das Arsenal der unkonventionellen
Maßnahmen, die die EZB ergreifen könnte, um ihr Ziel einer Inflation von 2 % zu
verwirklichen, unbegrenzt sei. Sehr gut. Aber welches Instrument bleibt Ihnen noch, wo doch
die Sätze für die Einlagefazilität bereits negativ sind und der Leitzinssatz auf dem niedrigsten
Stand seit seinem Bestehen ist? Welche Ergebnisse haben die drei Jahre der GLRG- und
ABS-Programme gebracht, wo sich doch die Wirtschaft im Euro-Währungsgebiet immer noch
nicht erholt?

Diese Entwicklung mit Zinssätzen im negativen Bereich verstärkt die Zahlungsunfähigkeit im
ganzen System der Privatbanken, aber auch bei den Lebensversicherungsunternehmen. Das
Problem ist, dass Sie jedes Mal, wenn die Finanzmärkte wieder von Fieber erfasst werden, ein
bisschen mehr versprechen, indem Sie das Programm der quantitativen Lockerung verlängern
und ausweiten. Es handelt sich hier um Liquiditätsspritzen, die nicht in der
Produktivwirtschaft investiert werden, sondern in Spekulationen und Finanzblasen. Welche
Bilanz ziehen Sie nach zehn Monaten quantitativer Lockerung außer einer zu erwartenden
Deflation und einer strukturellen Rezession? Was kommt als Nächstes? Werden Sie wie die
FED die quantitative Lockerung unendlich fortsetzen? Oder setzen Sie sich – wie von Herrn
Constâncio gefordert – noch mehr für Migration als Mittel zur Stärkung des
Wirtschaftswachstums im Euro-Währungsgebiet ein?

Der Euro ist nie eine optimale Währungsgemeinschaft gewesen. Davon zeugen die wachsende
Divergenz der Inflationsraten, der Arbeitslosigkeit und des Wirtschaftswachstums in Europa
und die unterschiedlichen Nominalzinssätze in den 19 Ländern des Euro-Währungsgebiets.
Ohne den Höhenflug der deutschen Zahlungsbilanz zu erwähnen, der für alle anderen Partner
im Euro-Währungsgebiet untragbar ist.

Wie kann ein solcher Teufelskreis der Geldschöpfung unterstützt werden, ohne dass der Ihrem
Euro innewohnende Wert zunichtegemacht wird? Die Europäer verstehen so langsam, dass
sie an Bord der Eurotitanic sind.

Außerdem, Herr Präsident, würde ich Sie gerne fragen, ob Sie als Wirtschaftswissenschaftler
in Anbetracht dieser anhaltenden Eurokrise wirklich ernsthaft glauben, dass der Euro, die
gemeinsame Währung, noch eine Zukunft hat. In anderen Worten: Wäre nicht ein Raum mit
mehreren Währungen die Lösung?

1-024-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Als Wirtschaftswissenschaftler
glaube ich schon, dass der Euro eine Zukunft hat, aber ich möchte direkt anknüpfen, dass wir
für diese Zukunft arbeiten müssen. Ich stelle die Verbindung zu etwas her, das mir eben
gesagt wurde: Wir sollten diese Gelegenheit jetzt für eine Vertiefung unser geldpolitischen
Integration nutzen.

Ich komme zum ersten Teil Ihrer Frage, nämlich: Verfügt die EZB über genügend
Instrumente? Die Antwort ist Ja. Unser Ankaufprogramm – das haben wir bewiesen – ist
flexibel genug, um an die sich wandelnden Gegebenheiten der Wirtschaft und der Märkte
angepasst zu werden. Das haben wir bewiesen, indem wir gewisse Parameter angepasst
haben; wir haben es bewiesen, indem wir die Bandbreite der Schuldverschreibungen, die
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angekauft werden können, erweitert haben; wir haben es bewiesen, indem wir die Laufzeit
verlängert haben. Übrigens werden mit der Verlängerung der Laufzeit, die Anfang Dezember
beschlossen wurde, von jetzt an bis 2019 etwas weniger als 700 Milliarden Euro an
zusätzlicher Liquidität bereitgestellt, das sind also fast zwei Drittel des ursprünglichen
Programms. Das ist ganz und gar nicht zu vernachlässigen.

Wir sind zuversichtlich, dass der EZB-Rat, wie bereits am Ende unserer letzten
geldpolitischen Sitzung im Januar angekündigt, Anfang März erforderlichenfalls den
geldpolitischen Kurs überprüfen und gegebenenfalls überdenken wird. Wenn er das tut, haben
wir jede Menge Instrumente. Wir haben gezeigt, dass wir unser Ankaufprogramm in diesem
Maße ausweiten können und dass wir andere Instrumente haben.

1-025-0000

Pablo Zalba Bidegain (PPE). – Herr Vorsitzender! Herr Präsident Draghi, ich werde
Spanisch sprechen.

Mit Blick auf den Brexit bin auch ich der Ansicht, dass es sich hier um eine Gelegenheit
handelt, im Euro-Währungsgebiet deutliche Impulse in Richtung Integration zu geben. Ich
stimme mit Ihnen darin überein, dass der Binnenmarkt und die gemeinsame Währung
geschützt werden müssen. Aber ich habe das Gefühl, dass wir hier so eine Art excusatio non
petita, accusatio manifesta haben. Was will ich damit sagen? Glauben Sie, dass der
Binnenmarkt gefährdet ist? Glauben Sie, dass die Währungsunion während der
Verhandlungen gefährdet ist? Hier hätte ich gerne eine Klarstellung von Ihnen.

Zu Ihren Eingangsbemerkungen: Wenn ich Sie richtig verstanden habe, haben Sie gesagt,
dass mehr öffentliche Investitionen und niedrigere Steuern vonnöten sind. Gleichzeitig haben
Sie aber auch ein Plädoyer für das Erfordernis, den Stabilitäts- und Wachstumspakt streng
einzuhalten, abgegeben. Wie schaffen wir diesbezüglich die Quadratur des Kreises? Und
abschließend zu den Banken des Euro-Währungsgebiets: Sie haben die Lage der Banken im
Euro-Währungsgebiet vor allem in Anbetracht der Lage, in der sie sich 2009 befunden haben,
gutgeheißen. Wir erleben und erleiden aber derzeit eine große Instabilität an den Märkten.
Halten Sie die Reaktion der Märkte für übertrieben?

Abschließend: Es ist angedeutet worden, dass bei der Gläubigerbeteiligung im
Zusammenhang mit den italienischen Banken anders vorgegangen wurde als in anderen
Fällen. Könnten Sie uns Argumente an die Hand geben, mit denen diese Andeutungen
mancher widerlegt werden können?

1-026-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zur ersten Frage muss ich noch
einmal betonen, dass die EZB nicht an den Verhandlungen teilnimmt. Ich habe noch nichts
gesehen, da wir keine Verhandlungspartei sind. Aber wir glauben, dass unsere Richtschnur –
wenigstens mit Blick auf den Standpunkt der EZB zu den Ergebnissen dieser
Verhandlungen – die Bewahrung und der Schutz des Binnenmarkts und das Recht auf eine
künftige Vertiefung der Währungsunion sein sollte.

Der zweite Punkt ist eine Frage dazu, wie Länder das tun können, was Sie meinem Vorschlag
zufolge unter Einhaltung der Bestimmungen tun sollten. Ich glaube, dass das ziemlich
offensichtlich ist. Zuallererst werde ich nicht müde, immer wieder zu betonen, dass die
Beschaffenheit des Haushalts mindestens so wichtig ist wie der Gesamtumfang. Zweitens: Es
gibt viele Belege dafür, dass die derzeitigen Regeln flexibel sind. Die Kommission verwaltet
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diese Flexibilität und überwacht sie. Es deutet vieles darauf hin, dass man bei den meisten
Mitgliedern des Euro-Währungsgebiets nicht sagen kann, dass ihre Haushalte restriktiv sind.
Das kann man nicht sagen. Wenn Sie einen weltweiten Vergleich anstellen, sehen Sie, dass
das nicht der Fall ist, und der Gesamtkurs – das habe ich bereits angedeutet – in diesem Jahr
ist leicht expansionistisch, was der Erholung natürlich dienlich sein wird.

Zu den Banken im Euro-Währungsgebiet habe ich schon gesagt, dass die Lage im
Bankensektor ganz anders als noch 2012 ist. Vielleicht ist das Wichtigste, dass die Banken im
Euro-Währungsgebiet ihre Eigenkapitalpositionen in den letzten Jahren deutlich gestärkt
haben. Für große Institute wurde die harte Kernkapitalquote von etwa 9 % auf 13 % erhöht.
Sie sind somit weniger anfällig für Erschütterungen und die Qualität des Kapitals der Banken
hat sich verbessert.

Ich habe schon erwähnt, dass die Banken unter unserer Aufsicht – in erster Linie die
Großbanken – ihre Gewinne 2015 gegenüber 2014 noch mehr gesteigert haben. Ich habe
angesprochen, dass wir natürlich ein paar Banken mit einem hohen Bestand an notleidenden
Krediten haben. Ich habe auch gesagt, wie die EZB dazu steht. Diese notleidenden Kredite
wurden bei der umfassenden Bewertung – erstmals anhand einer gemeinsamen Definition –
ermittelt, und es wurden seither entsprechende Vorkehrungen getroffen. Es ergibt sich also
aus der umfassenden Bewertung keine unerwartete Forderung nach weiteren Rückstellungen.
Außerdem ist sich der SSM der EZB sehr wohl bewusst, dass wir für die Bewältigung der
notleidenden Kredite Zeit brauchen und dass sie ordnungsgemäß ablaufen sollte.
Ich bin nicht sicher, ob ich Ihre vierte Frage richtig verstanden habe.

1-027-0000

Pablo Zalba Bidegain (PPE). – Mit Blick auf die Gläubigerbeteiligung in Italien wurde
angedeutet, dass hier anders vorgegangen wurde als in anderen Fällen in Europa. Ich würde
Sie um Argumente dafür bitten, dass es keine unterschiedliche Behandlung gegeben hat.

1-028-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Nein, natürlich gab es keine
unterschiedliche Behandlung. Meinen Sie, dass in Italien anders als in anderen Ländern
vorgegangen wurde? Nein, es gibt hier überhaupt keine Unterschiede. Der Grund für die
Einrichtung und das Bestehen des SSM liegt doch genau darin, dass sichergestellt werden
muss, dass die Aufsicht im gesamten Euro-Währungsgebiet einheitlich umgesetzt wird. Das
müssen wir im Hinterkopf behalten. Das ist der eigentliche Sinn der Arbeit der Menschen im
SSM und in der EZB.

1-029-0000

Pervenche Berès (S&D). – Herr Präsident, ich würde gerne kurz auf die Frage
zurückkommen, die Ihnen meine Kollegin Elisa Ferreira zur Gläubigerbeteiligung gestellt hat.
Sie haben gesagt, alles wäre soweit eingerichtet, aber wir sind nervös, denn wenn wir den
Tatsachen ins Auge sehen, haben wir den Eindruck, dass das Inkrafttreten des Mechanismus
der Gläubigerbeteiligung – ohne dass die anderen Teile des Puzzles an ihrem Platz sind – das
Ganze instabil machen und vielleicht sogar insgesamt gefährden könnte. Genau hierzu hätten
wir gerne eine detaillierte Antwort von Ihnen.

Außerdem haben Sie gesagt, dass Sie im März bei der Überprüfung der potenziellen
Entwicklung der Geldpolitik den Stand der Übertragung der Geldpolitik durch die Banken
berücksichtigen werden. Heißt das, dass Sie die Art und Weise beunruhigt, in der die Banken
die ihnen zur Verfügung gestellte Liquidität nutzen? Oder glauben Sie im Gegenteil, dass die



20 15.2.2016

20/31 CR\1086742DE.doc

DE

Mitgliedstaaten und die Finanzminister mehr tun müssen, um die Zukunft des Euro zu
sichern?

Ich stelle sozusagen als Ergänzung zu der zweiten noch eine dritte Frage, die mit dem
aktuellen Zeitplan zu tun hat. Sie haben bereits auf zwei Fragen zu den Verhandlungen mit
dem Vereinigten Königreich geantwortet, Sie sind Autor des sogenannten Berichts der „fünf
Präsidenten“, und es wird deutlich, dass aus dem Umstand, dass die Errungenschaften und
Vorteile der Europäischen Union unbedingt konsolidiert werden müssen, eine ganz starke
Anspannung erwächst, wo doch die Zeit in gewisser Weise gegen uns läuft. In Anbetracht
dieses engen Zeitplans, der von den Verhandlungen mit dem Vereinigten Königreich
vorgegeben ist, die ja nicht beendet sein werden – gleich, welches Ergebnis der Europäische
Rat erzielt –, da ja offiziell die Ergebnisse des Referendums und die Zeitspanne bis zur
Durchführung der Verfahren auf EU-Ebene zur Umsetzung der Vorschläge abgewartet
werden müssen, wie sehen Sie da also die Dinge? Mir scheint nämlich, dass die Regierungen
die angemessene Haushaltspolitik, die Sie angesprochen haben, schneller umsetzen müssen,
sodass sie Ihre Geldpolitik flankiert.

1-030-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Die erste Frage bezieht sich auf
die Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten. Wir brauchen in der
Tat die anderen beiden Säulen, aber ich möchte betonen, dass diese Richtlinie ein Wandel
zum Besseren gewesen ist, und die Vorkehrungen, die wir jetzt getroffen haben, sind –
abgesehen natürlich von den institutionellen Unterschieden zwischen verschiedenen
Rechtsräumen – dieselben wie in anderen Staaten. Aber – das sage ich noch einmal – der
Schlüssel für die erfolgreiche Umsetzung der Richtlinie liegt zuallererst darin, dass die
Banken über eine ausreichende Verlustausgleichsfähigkeit verfügen. Zweitens müssen diese
Bestimmungen pünktlich durchgesetzt werden. Und drittens müssen die Behörden in den
Mitgliedstaaten die Bestimmungen einheitlich umsetzen.

Natürlich gibt es noch andere Faktoren, die ich vorhin nicht angesprochen habe. Der
Übergang zu dieser neuen Regelung war einschneidend. Deshalb brauchen wir besondere
Bemühungen um Transparenz bei den Banken selbst und bei den Behörden in den
Einzelstaaten einerseits und um Finanzinformationen für alle Sparer, die in
Bankschuldverschreibungen investieren, andererseits. Es ist einfach zu sagen, dass die Leute
verstehen sollten, dass der Kauf einer Schuldverschreibung ein riskantes Unterfangen ist.
Aber es ist offensichtlich nicht ganz so einfach, vielen Menschen, die Unterstützung
brauchen, die angemessenen finanziellen Informationen zu verschaffen. Es ist ganz klar: Wir
brauchen einen Auffangmechanismus, und wir müssen mit der Einlagensicherung
vorankommen. Hier haben wir einen gut geordneten Bestand an Regelungen.

(Zwischenruf aus dem Saal)

Also, wir nähern uns diesem Ziel.

Der zweite Punkt betrifft die Verwendung von Liquidität durch die Banken. Wir wissen, dass
unsere Geldpolitik – in erster Linie die GLRG, das Programm zum Ankauf von Wertpapieren,
der negative Einlagesatz –, dass alle diese Maßnahmen entscheidend dazu beigetragen haben,
dass das Geld, dass sich die Banken von der EZB leihen, in der Realwirtschaft eingesetzt
wird. Die Kreditkonditionen haben sich verbessert, die Spreads zwischen Großunternehmen
und KMU werden kleiner und die Spreads zwischen Darlehen in den Kernstaaten und
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Darlehen in der Peripherie werden kleiner. Insgesamt haben also die verschiedenen
Maßnahmen unserer Geldpolitik zu einer anhaltenden langsamen Verbesserung der
Kreditkonditionen geführt.

Ihre dritte Frage betrifft den Bericht der fünf Präsidenten. Der Bericht der fünf Präsidenten
bezieht sich auf zwei unterschiedliche Zeithorizonte. Er hat einen kurzfristigen Zeithorizont,
in dem eine Reihe Maßnahmen, die in dem Bericht aufgelistet werden, ergriffen werden
müssen. Und er hat einen längerfristigen Zeithorizont, für den eine tiefere Integration der
Währungsunion umrissen wird. Aber in dem Bericht steht nichts über eine Verknüpfung
dieses längerfristigen Zeithorizonts mit den Verhandlungen mit dem Vereinigten Königreich.
Diese beiden Punkte sollten unabhängig voneinander betrachtet werden.

1-031-0000

Markus Ferber (PPE). – Vielen Dank, Herr Draghi. Ich möchte nochmals auf das Thema der
Stabilität von Banken zu sprechen kommen.

Sie sind ja auch in Ihrem Teil der Aufsicht über die größten Banken in der Eurozone für die
Untersuchung des Bankensektors mit zuständig. Wir haben jetzt vor kurzem festgestellt, dass
bei einer größeren Bank, die unter Ihrer Aufsicht steht, die sogenannten Contingent
Convertible Bonds unter Druck geraten sind. Es handelt sich dabei aber um eine Bank, die den
Stresstest vor kurzem – 2014 – mit großem Erfolg bestanden hat.

Die Frage lautet also, inwieweit hier vonseiten der Aufsicht auch ein Signal der Stabilität in
die Märkte gegeben werden kann. Oder sind die CoCos doch nicht so stabil, wie sie beim
Stresstest eingeschätzt wurden?

1-032-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich finde, Sie sollten diese Frage
der Präsidentin des SSM stellen, die sich morgen im Rahmen der Interparlamentarischen
Woche äußern wird.

Ich möchte nur kurz anmerken, dass – erstens – die derzeitigen Marktentwicklungen
offensichtlich mehr mit allgemeinen Faktoren, Bedenken wegen der sich abschwächenden
Wirtschaftsaktivität weltweit zu tun haben. Die Kapitalanforderungen sind gegenüber dem
letzten Jahr nicht wesentlich erhöht worden, und die Bankenfinanzierung sollte in jedem Fall
von robusten Eigenkapitalpositionen profitieren.

Zu den konkreten Instrumenten, die Sie genannt haben, ist zu sagen, dass die EZB – der
SSM – vor kurzem bekanntgegeben hat, dass sie sich der aktuellen Stellungnahme der EBA
zum MDA anschließt. Der MDA ist der ausschüttungsfähige Höchstbetrag nach Artikel 141
der neuen Bankenrichtlinie. Der Schwellenwert für den MDA wurde intensiv diskutiert und
analysiert. Der MDA wird dann ausgelöst, wenn eine Bank gegen ihre Kapitalanforderungen
verstößt, die als Säule 1 plus Säule 2 plus die kombinierten Kapitalpuffer definiert sind.
In den Märkten wurde viel über die mangelnde Offenlegung der Schwellenwerte für den
MDA, den ausschüttungsfähigen Höchstbetrag, geredet, und wir werden darauf gesondert
antworten, aber wir sollten nicht vergessen, dass es ja nicht so ist, dass der SSM eine
Offenlegung untersagen würde. Die Offenlegung ist Sache der Banken, und manche Banken
wurden tatsächlich von den Marktbehörden zur Offenlegung gezwungen. Das müssen wir im
Hinterkopf behalten.
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Zu der Bank konkret habe ich in meinen einleitenden Bemerkungen gesagt, dass es
Situationen gibt, in denen – und ich zitiere – „manche Teile des Bankensektors im Euro-
Währungsgebiet ganz klar immer noch mit einer Reihe Herausforderungen konfrontiert sind.
Diese reichen von der Unsicherheit über die Kosten für Rechtsstreitigkeiten und
Umstrukturierungen in einer Reihe von Banken bis hin zur Abarbeitung eines Bestands an
Altlasten.“ Das ist die andere Kategorie der Banken. Dem SSM ist diese Tatsache bewusst,
und ich bin ganz sicher, dass die Präsidentin des SSM Ihre konkrete Frage am besten
beantworten kann, also ob die konkrete Bank – das war ja die Frage – bei der umfassenden
Bewertung berücksichtigt wurde. War das die Frage?

1-033-0000

Markus Ferber (PPE). – Wenn ich das schnell ausführen darf. Es geht ja um die Frage
dieser CoCos, die extra geschaffen wurden, um mehr Stabilität in die Bankenfinanzierung
reinzubringen und die jetzt natürlich zusätzlichen Druck auslösen, wenn – wie in dem
konkreten Fall – durch eine Bilanzpressekonferenz die CoCos und die Bedienbarkeit der
CoCos in Frage gestellt werden, und es geht um die Frage, ob sie in Eigenkapital
umzuwandeln sind. Das hat ja doch eine große Auswirkung auf den Finanzmarkt.

1-034-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Wie ich schon gesagt habe, hat
das mit den Schwellenwerten und den Basiskosten zu tun, und ich glaube, Danièle Nouy kann
diese Frage morgen am besten beantworten. Wir streiten oft über eine Trennung, und hier
haben wir ein Beispiel dafür, dass man eine Trennung zwischen der Geldpolitik und den
Beschlüssen der Aufsichtsbehörde haben will.

1-035-0000

Der Vorsitzende. – Übrigens diskutieren wir derzeit das Thema der MDA und des
Schwellenwerts intensiv mit dem SSM und Danièle Nouy, weil manche in unseren Reihen
glauben, es könne mehr Flexibilität geben. Außerdem hat Frau Nouy bestätigt, dass es mit
dem derzeitigen Rechtsrahmen sicher nicht das sinnvollste ist, Basiskosten mit
Schuldverschreibungen und Dividenden in einen Topf zu werfen. Wir werden das aber
morgen im Detail besprechen und noch heute Nachmittag über einen Bericht abstimmen, der
sich auch mit diesem Thema befasst.

1-036-0000

Jakob von Weizsäcker (S&D). – Ich fürchte, ich muss noch einmal auf zwei Punkte
zurückkommen, die bereits erwähnt wurden. Der erste betrifft das Schreiben von Tusk im
Zusammenhang mit dem Referendum über den Brexit. In Ihren Antworten vorhin haben Sie
einen gewissen Optimismus an den Tag gelegt, wonach der Binnenmarkt und die gemeinsame
Währung voneinander unabhängig seien und es kaum Überschneidungen gäbe. Ich wäre sehr
froh, wenn dem so wäre, und wenn dem so ist, dann verstehe ich nicht, warum es für
Großbritannien so wichtig sein sollte, dieses Thema in die Verhandlungen aufzunehmen. Ich
glaube eigentlich eher, dass – wenn sie das als so wichtig erachten – es doch
Überschneidungen gibt und dass wir vielleicht in Anbetracht der Schwierigkeiten mit dem
Aufbau der gemeinsamen Währung – so, dass sie wirklich funktioniert – sehr sorgfältig auf
potenzielle Konflikte zwischen diesen beiden Bereichen achten sollten. Mit dem ersten Teil
meiner Frage möchte ich das etwas vertiefen: Wo könnten Ihrer Meinung nach Konflikte
auftreten und wie könnten sie vorteilhaft gelöst werden?

Der zweite Teil der Frage betrifft die aktuellen Finanzturbulenzen mit Blick auf – wenn Sie so
wollen – die Gesundheit einer Reihe europäischer Großbanken. Wie Sie selbst festgestellt
haben, wurden diese Turbulenzen nicht von plötzlich eingetretenen Entwicklungen ausgelöst;
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es gab keine heftigen Schocks. Der makroökonomische Ausblick war nur etwas düsterer als
vorausgesagt. Es gab nicht einmal einen Stresstest – der Anlass war viel geringer. Und
trotzdem kam es zu einer sehr heftigen Reaktion.

Für diese Entwicklungen gibt es drei unterschiedliche Erklärungen. Eine Erklärung wäre
einfach, dass die Märkte irrational sind; eine Erklärung wäre, dass die Märkte endlich
bemerken, dass wir mit der Gläubigerbeteiligung ernst machen; und eine Erklärung wäre, dass
wir vielleicht – trotz aller erzielten Verbesserungen, die Sie in Ihren Antworten zuvor bereits
erwähnt haben – nicht genug getan haben, denn wenn eine leichte Eintrübung des
makroökonomischen Ausblicks eine solche Nervosität auslösen kann, dann reichen die
Kapitalpuffer und die Verlustausgleichskapazität vielleicht nicht aus. Ich wollte also nur
herausfinden, warum Sie diese dritte Möglichkeit ausschließen.

1-037-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zu Ihrer ersten Frage will ich
nicht optimistischer klingen, als ich wirklich bin. Wie schon erwähnt, nimmt die EZB nicht an
diesen Verhandlungen teil. Mit dem, was ich gesagt habe, wollte ich nur sicherstellen, dass
die beiden Grundsätze, die für uns alles andere überstrahlen, von den Verhandlungspartnern
nicht vergessen werden. Jede Schwächung eines dieser beiden Grundsätze würde – um das
Wort zu benutzen, das Sie in einem anderen Zusammenhang gebraucht haben – düstere
systemische Folgen für die Zukunft der Union und die Zukunft der Währungsunion zeitigen.

Ich sehe Ihre Frage also eher als eine Aufforderung, das nicht zu vergessen. Ich bin da auf
jeden Fall Ihrer Meinung und ich würde diesen Punkt – der für mich der wichtigste Punkt in
diesen Verhandlungen sein sollte – an die Entscheidungsträger und den Präsidenten des
Europäischen Rates, die derzeit die Vereinbarung aushandeln, übermitteln.

Die zweite Frage betrifft die jüngsten Entwicklungen. Hier kommen mehrere Faktoren
zusammen. Wir haben hier nicht eine etwas düstere Perspektive. Wir haben eine viel düstere
Perspektive in den Schwellenländern und insbesondere in einer großen Volkswirtschaft,
obwohl ich sagen sollte, dass die jetzt von der chinesischen Regierung ergriffenen
Maßnahmen – und darüber habe ich auch in der letzten Pressekonferenz gesprochen – zeigen,
dass sie ihrem Ruf, verantwortungsvoll zu handeln, gerecht wird.

Ich möchte aber hinzufügen, dass die Märkte seit Mitte letzten Jahres in einer instabilen
Verfassung sind. Das liegt nicht nur an dem unsichereren und düsteren Ausblick, sondern
auch an den großen Ausschlägen beim Ölpreis und bei den Preisen anderer Rohstoffe und an
den Unwägbarkeiten mit Blick auf die Beständigkeit der Erholung in anderen Teilen der Welt,
in denen man mehr oder weniger davon ausgegangen war, dass die Erholung robust und
vorhersehbar verlaufen würde. Wir haben hier also mehrere Faktoren.

Ein besonderer Aspekt – und ich komme jetzt zum letzten Teil Ihrer Frage – ist folgender:
Ganz sicher hat die starke regulatorische Dynamik in den Maßnahmen der politischen
Entscheidungsträger seit der Krise den Kapitalbetrag, den die Banken jetzt vorhalten müssen,
wesentlich erhöht. Ich habe vorhin schon erwähnt, dass die harte Kernkapitalquote bei den
Banken im Euro-Währungsgebiet von 9 % auf jetzt 13 % gestiegen ist. Dadurch sind die
Banken ganz sicher widerstandsfähiger geworden. Übrigens bin ich ziemlich sicher, dass das
ganze System noch viel anfälliger wäre, als es heute ist, wenn diese dramatischen
Schwankungen bei allen Preisen für Vermögenswerte und den Rohstoffpreisen vor der Krise
aufgetreten wären.
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Das System ist also sowohl weltweit als auch in Europa deutlich robuster, aber natürlich ist
die Eigenkapitalrendite gesunken. Die Banken sind also robuster, aber ihr geringeres Risiko
hat sich noch nicht in einer angemessenen Eigenkapitalrentabilität niedergeschlagen.
Einfacher formuliert, der investierte Kapitalbetrag war so hoch, dass die
Eigenkapitalrentabilität jetzt – vor allem, wenn sie risikogewichtet ist – niedrig ist.

Die Einführung neuer Bestimmungen ist keine globale Begebenheit. Sie ist eine europäische
Begebenheit. Wie sollen wir also diese Schwankungen in den Bankaktien woanders erklären,
wo es diese Bestimmungen über die Gläubigerbeteiligung schon gibt? Die neuen
Bestimmungen haben vielleicht Auswirkungen auf das Euro-Währungsgebiet gehabt, aber nur
als einer von mehreren Faktoren.

Sollten wir mehr Kapital verlangen? Ich meine, ich hätte vorhin darauf hingewiesen, was die
Regierungen und die Chefs der Aufsichtsbehörden nach einer Sitzung zur Überprüfung des
Arbeitsprogramms des Basler Ausschusses im Dezember in einer Presseerklärung gefolgert
haben, nämlich, dass die Überprüfung im Grunde ohne eine deutliche Kapitalerhöhung im
Durchschnitt abgeschlossen werden sollte. Das heißt nicht, dass wir mit unseren Strategien
nicht mehr tun sollten. Dazu habe ich vorhin Stellung genommen.

1-038-0000

Danuta Maria Hübner (PPE). – Ich würde gerne auf das Referendum im Vereinigten
Königreich zurückkommen, denn ich glaube, wir müssen davon ausgehen, dass die
Verhandlungen weitestgehend abgeschlossen sind, also wird es in dieser Woche nicht
passieren, und mit Blick auf den Binnenmarkt ist – glaube ich – in dieser neuen Vereinbarung
eine ganz starke Notbremse zum einheitlichen Regelwerk für den Finanzsektor vorgesehen.
Die gilt nicht nur für das Vereinigte Königreich; sie gilt für alle nicht am Euro teilnehmenden
Mitgliedstaaten, was bedeutet, dass das Risiko, dass wir nach all den Jahren, in denen
verschiedene Richtungen verfolgt wurden, zu einer stärkeren Fragmentierung des Sektors
zurückkommen, ziemlich hoch ist. Ich glaube deshalb, dass wir das sehr ernst nehmen sollten.

Die Verhandlungen sind abgeschlossen, und es besteht das Risiko, dass das einheitliche
Regelwerk für den Finanzsektor in Gefahr gerät, und zwar nicht nur für das Vereinigte
Königreich, sondern für alle nicht am Euro teilnehmenden Mitgliedstaaten. Ich weiß nicht, ob
Sie diese Tage bis zum Ende der Verhandlungen einfach abwarten können oder ob Sie lieber
in den Prozess eingreifen sollten. Ich habe alle Ihre Anmerkungen vernommen.

Meine zweite Frage betrifft die Politik des lockeren Geldes, die jahrelang mit einer eher
aggressiven Regulierung einherging, und ich habe das Gefühl, dass die Reaktion der Banken
bei einem Wechsel in der Geldpolitik immer schwieriger vorauszusagen ist. Ich weiß nicht,
wie gut wir die potenzielle Reaktion der Banken auf einen Wechsel in Ihrer Politik wirklich
verstehen. Ich frage Sie: Können Sie mit den Banken sprechen, so, wie es die Amerikaner
gemacht haben, als sie vor ein paar Wochen die Wende der Politik der amerikanischen
Notenbank eingeleitet und auch die Versicherer und die Notenbanken eine Art Erklärung für
den Finanzsektor abgegeben haben? Man kann allerlei Hinweise geben, wenn man diskret an
die Risiken erinnert. Sie könnten sie ja auffordern, gewisse Anforderungen an das
Risikomanagement einzuhalten, und so könnten Sie die Darlehensgeber aus der Gefahrenzone
bringen. Glauben Sie, dass das in Europa funktionieren würde?
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1-039-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich nehme Ihren ersten Punkt als
Erklärung, als Kommentar, und ich habe ja bereits darauf hingewiesen, dass wir nicht an den
Verhandlungen beteiligt sind, aber wir werden ganz bestimmt an diese Grundsätze denken,
wenn wir das Ergebnis sehen.

Der zweite Punkt ist, ob wir mit den Banken Gespräche führen. Natürlich führen wir mit den
Banken Gespräche, innerhalb des Formats, das wir selbst gesetzt haben. Wir sprechen ständig
mit den Banken und den Märkten und den Finanzintermediären, weil sie eine
Informationsquelle sind. Gar keine Frage. Die Verhaltensregeln, nach denen wir uns richten,
sind vor kurzem mit einer Reihe von Beschlüssen, die ich bei anderen Gelegenheiten
vorgestellt habe, transparent gemacht worden. Aber auch davor gab es überhaupt keine
Interessenkonflikte, wir haben die Dinge also nur formalisiert. Natürlich sprechen wir mit
ihnen. Wir haben halboffizielle oder offizielle Anlässe, bei denen wir Finanzintermediäre und
Vertreter der Wirtschaft in der EZB zusammenbringen, und wir haben ausführliche
Lagedarstellungen. Ich würde also sagen, dass wir die Informationen von den Märkten und
von den Banken als wichtigen Beitrag zu unserer politischen Entscheidungsfindung
betrachten.

1-040-0000

Danuta Maria Hübner (PPE). – Ich habe noch 20 Sekunden, deshalb möchte ich gerne
darauf hinweisen, dass die quantitative Lockerung nicht wirklich dauerhaft mehr Kaufkraft
schafft. Um die Frage der Inflation zu bewältigen, könnte meiner Ansicht nach die
Einbringung von frischem Geld hilfreich sein. Könnten Sie sich Methoden vorstellen, mit
denen das gehen würde und mit denen die EZB frisches Geld in die Wirtschaft leiten könnte?

1-041-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Natürlich prüfen wir diese Ideen.
Sie wurden noch nicht mit einer Zentralbank getestet, aber wir haben sie analysiert. Sie
bringen übrigens aber auch schwerwiegende Komplikationen mit sich. Die erste ist
buchmäßiger Art, und die zweite ist haushaltspolitischer Art, nämlich inwieweit die
Geldpolitik in die Haushaltspolitik eingreifen kann.

1-042-0000

Costas Mavrides (S&D). – Herr Draghi, wir schätzen es sehr, dass Sie heute hier sind, und
wir schätzen auch Ihre Bemühungen sehr. Allerdings ist mir aufgefallen, dass die Zentralbank
normalerweise entweder dafür kritisiert wird, dass sie zu wenig tut, dafür, dass sie zu spät
dran ist, oder für beides. Ich gebe Ihnen ein Beispiel. Als die amerikanische Notenbank die
quantitative Lockerung einführte, beschloss sie, fast alles zu kaufen – alle möglichen Titel.
Als die EZB vor ein paar Jahren mit dem Gleichen begann, wissen wir, was sie tat: Sie ging
sehr selektiv vor.

Ich kann mich noch genau daran erinnern, dass wir hier vor ungefähr einem Jahr – oder
vielleicht erst vor ein paar Monaten – über den Mechanismus für notleidende Kredite
gesprochen haben. Die Antwort damals war, es handele sich um eine Angelegenheit der
lokalen Behörden. Mir scheint, die Zentralbank sieht das jetzt anders. Können Sie hierzu
etwas sagen?

Noch eine Anmerkung: Letzte Woche ist in Zypern in der Öffentlichkeit viel über die Rolle
der EZB bei der Umsetzung der Bestimmungen über unfaire Bankpraktiken oder ungültige
Vertragsklauseln diskutiert worden. Die Art und Weise, in der die Regelungen über unfaire
Vertragsbestimmungen von den Banken oder den Mitgliedstaaten umgesetzt werden, variiert
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ganz beträchtlich, und dafür gibt es viele Gründe. Aber ich habe eine ganz einfache Frage an
Sie: Glauben Sie, dass die EZB eine Rolle dabei spielt, die Mitgliedstaaten auf den neuesten
Stand zu bringen oder ihnen mit Rat und Tat zur Seite zu stehen, damit die Rechtsvorschriften
über unfaire Methoden einheitlich und besser umgesetzt werden?

1-043-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Auf die zweite Frage kann ich
Ihnen antworten, dass das wohl kaum der Fall ist, denn das ist voll und ganz Aufgabe der
nationalen Behörden. Wir können sicherlich über Möglichkeiten nachdenken, wie wir den
nationalen Behörden dabei helfen können, dass die Verhaltensregeln zur Begrenzung dieser
unfairen Methoden im ganzen Euro-Währungsgebiet einheitlich angewendet werden, aber so
wie ich das im Moment sehe, ist das wohl eher – und voll und ganz – Aufgabe der nationalen
Behörden. Aber wir werden sicher darüber nachdenken und schauen, ob wir helfen können.

Beim zweiten Punkt bin ich nicht sicher, ob ich das genauso im Kopf habe. Wie ich schon
gesagt habe, als ich nach italienischen notleidenden Krediten gefragt wurde, können
notleidende Kredite in der Form von ABS als Sicherheiten in Frage kommen, wenn sie
gewissen Ratinganforderungen – nämlich, wie schon erwähnt, einem zweitbesten
Mindestrating der Stufe A – entsprechen. Außerdem gibt es noch andere Voraussetzungen in
unserem Rahmen für Sicherheiten. Ich glaube nicht, dass sich die Dinge geändert haben. Es
war schon immer so. Natürlich sind die Geldpolitik und – konkreter – die quantitative
Lockerung in den verschiedenen Rechtsräumen unterschiedlich. Die Institutionen sind nicht
dieselben. Das marktgestützte Finanzierungssystem in den USA zum Beispiel, in dem
Instrumente vor allem in den Märkten bewertet und bepreist werden und die Finanzströme in
erster Linie durch die Märkte gehen, ist institutionell gesehen ein ganz anderer Ansatz als
hier, wo wir ein bankengestütztes System haben und die Vermögenswerte, die Banken als
Sicherheiten anbieten können, Vermögenswerte sind, die nicht so einfach zu bewerten oder zu
bepreisen sind, weil es sich häufig um Kredite an KMU handelt. Einer der Gründe dafür, dass
die EZB sehr vorteilhafte Verbriefungen hat – wir waren tatsächlich einer der beiden
Initiatoren der Bemühungen um eine transparente und einfache Verbriefung – war nämlich
genau das Ziel, diese Kredite zu nehmen und in eine Form zu bringen, die bepreist und
transparent bewertet werden kann, damit sie als Instrument für unsere Geldpolitik genutzt
werden können. Wir befürworten den Vorschlag der Kommission ganz entschieden, und die
EZB wird auch eine Stellungnahme zu ihm abgeben.

1-044-0000

Georgios Kyrtsos (PPE). – Herr Präsident Draghi, wie es scheint, hat die griechische
Regierung große Schwierigkeiten mit der Umsetzung des dritten Rettungspakets und der
damit verbundenen Absichtserklärung. Der IWF sagt, dass zusätzliche Maßnahmen ergriffen
werden müssen und dass es eine große Kluft zwischen der griechischen Regierung und den
Gläubigern des griechischen Staates gibt. Andererseits meint die griechische Regierung, wir
könnten sogar noch vor Ende Februar eine positive erste Überprüfung durchführen. Die
Kommission und die Eurogruppe liegen irgendwo dazwischen. Sie sagen, wir könnten vor
Ostern eine erfolgreiche erste Überprüfung vornehmen, sofern Griechenland das Paket
effektiver umsetzt.

Wie steht die EZB dazu? Können wir sehr bald eine positive erste Überprüfung vornehmen,
oder steht der griechischen Wirtschaft wieder eine neue Vertrauens-, Finanzierungs- und
Liquiditätskrise wie in den letzten Jahren bevor? Und abschließend: Wie ist der Stand bei den
Verhandlungen über den Umgang mit den notleidenden Krediten des griechischen
Bankensystems, die zwischen 40 und 50 % der gesamten Darlehen ausmachen?
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1-045-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Zuerst möchte ich darauf
hinweisen, dass die Diskussionen mit den griechischen Behörden noch laufen. Es ist also noch
zu früh, um einen genauen Zeitplan für den Abschluss der Überprüfung festzulegen. Es ist
ganz wichtig, dass diese Überprüfung rasch abgeschlossen wird, sie sollte aber auf der
Grundlage eines robusten Maßnahmenpakets, mit dem vor allem auch die Risiken der
Programmumsetzung minimiert werden, abgeschlossen werden. In anderen Worten: Eile –
Zeit – ist wichtig, aber die Verlässlichkeit der Überprüfung ist es auch.

Ein erfolgreicher Abschluss dieser Überprüfung hängt von mehreren Faktoren ab. Zuerst
müssen die Behörden deutliche Bemühungen um die effektive Umsetzung der Strategie für
den Umgang mit notleidenden Krediten unternehmen. Das ist für die rasche Abwicklung der
Überprüfung von allergrößter Bedeutung. Außerdem ist es wichtig, weil dann Mittel in die
griechische Wirtschaft umgeschichtet werden, sodass die Privatwirtschaft in Griechenland
unterstützt werden kann. Aber wir haben auch die andere Seite, nämlich den Haushalt, und
hier haben wir natürlich die Einkommensteuer und die Rentenreform. Beim Rentensystem
gibt es trotz der seit 2010 gebilligten Reformen immer noch kurz- und mittelfristige
Herausforderungen, und mit den Maßnahmen in diesem Bereich sollte die
versicherungsmathematische und die generationenübergreifende Fairness verbessert werden.
Auch bei der Einkommensteuer sind Maßnahmen erforderlich. Es gibt also eine Reihe von
Punkten, bei denen die Verhandlungen noch nicht abgeschlossen sind.

1-046-0000

Jonás Fernández (S&D). – Herr Vorsitzender! Herr Draghi, herzlich willkommen! Ich muss
sagen, wenn man erst gegen Ende der Sitzung an der Reihe ist, ist es schwer, sich Fragen
auszudenken, weil die Kollegen vorher bereits fast alles ansprechen. Ich möchte aber auf zwei
konkrete Dinge Bezug nehmen.

In den letzten Wochen haben wir eine ausgeprägte Finanzinstabilität erlebt, und mein Kollege
Jakob hat zuvor über das Erfordernis gesprochen, dass die Kapitalpuffer der Banken in
Europa verbessert werden. Meine Frage bezieht sich darauf, inwiefern die – in diesem Fall –
legislative Agenda – das Erfordernis, die Vermarktung von Verbriefungen zu verbessern – mit
einer Überprüfung der Kapitalanforderungen für diese Verbriefungen einhergeht. Ich würde
gerne wissen, ob Sie es für sinnvoll halten, die Kapitalanforderungen für manche
Verbriefungen zum jetzigen Zeitpunkt zu senken, auch wenn wir uns alle einig sind, dass der
Markt für bankenunabhängige Finanzierungen wiederbelebt werden muss.

Und die zweite Frage bezieht sich auf das Erfordernis wachstumsfördernder Maßnahmen. Sie
haben gesagt, dass in den letzten vier Jahren nur die Geldpolitik expansionistisch geprägt
gewesen ist, und ich glaube, hier liegen Sie ganz richtig. Sie haben auch gesagt, dass der
Stabilitäts- und Wachstumspakt Flexibilität bietet, mit der die Haushaltsdynamik in einigen
Ländern mit Schwierigkeiten verbessert werden kann. Ich glaube, dass Sie auch hier ganz
richtig liegen. Aber wahrscheinlich brauchen wir verstärkt die Fähigkeit, dass die Länder mit
Haushaltsspielräumen – wie Sie gesagt haben – diese auch nutzen, und, ganz ehrlich, seit
eineinhalb Jahren, seit ich diesem Parlament angehöre, reden wir darüber, dass die Länder mit
Haushaltsspielräumen diese Spielräume nutzen sollen, und sie tun es einfach nicht. Und ich
habe mich auch gefragt, ob wir zusätzlich zu der Verbesserung der Haushaltsspielräume, der
Haushaltsimpulse dieser Länder, die Union mit einer echten Haushaltspolitik ausstatten
könnten, und inwieweit Sie glauben, dass die Gewinne der Europäischen Zentralbank –
Münzprägegewinne, die in anderen Ländern in den Unionshaushalt fließen, nicht in den
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Haushalt des jeweiligen Staates – auch dazu beitragen könnten, diese Haushaltspolitik zu
verbessern, von der Sie und andere erhoffen, dass sie das Wachstum in der Union
wiederbelebt.

1-047-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich habe das so verstanden, dass
Ihre erste Frage die einfache und transparente Verbriefung betrifft. Ich bin darauf bereits
eingegangen. Wir sind der Auffassung, dass die Kommission hier ein robustes Paket
vorgeschlagen hat, mit dem ein Ausgleich zwischen dem Erfordernis, die europäischen
Verbriefungsmärkte wiederzubeleben, und dem Erfordernis, einen aufsichtsrechtlichen
Rahmen zu bewahren, gefunden wurde. Die EZB wurde vom Rat um eine Anhörung gebeten,
und – wie ich schon sagte – wir bereiten derzeit eine Stellungnahme zu den beiden
Rechtsakten vor.

Nebenbei bemerkt, bei den ersten Reaktionen auf die Finanzkrise in den Jahren 2008 und
2009 wurden alle Arten Verbriefungen auf beiden Seiten des Atlantiks gleich behandelt.
Tatsächlich gab es große Unterschiede zwischen den in den Vereinigten Staaten und den in
Europa getätigten Verbriefungen. Die Unterschiede waren beträchtlich. Erstere zeichneten
sich dadurch aus, dass sie vor allem aus Hypothekendarlehen oder anderen Produkten
bestanden, die weder transparent waren noch transparent bepreist werden konnten. Hier waren
die Verbriefungen eher einfach, gut lesbar und meistens einfach zu bepreisen. Das hat sich in
den Ausfallraten widergespiegelt. Die Ausfallraten wichen stark voneinander ab. In den
Vereinigten Staaten waren sie sehr hoch, in Europa hingegen extrem niedrig. In diesem
Zusammenhang haben wir zusammen mit der Bank of England vorgeschlagen, eine noch
enger gefasste, noch einfachere und transparentere Palette verbriefbarer Vermögenswerte
festzulegen. Das ist für mich der wichtigste Punkt im Vorschlag der Kommission, der ein
äußerst robustes Paket darstellt.

Zum zweiten Punkt kann ich sagen, dass die ganze Angelegenheit in den Händen der
Kommission liegt – der Vertrag und das Vertrauen, die Aufsicht über die Haushaltspolitik.
Aber wenn das alles erst besprochen und erledigt ist und all diese komplexen Regeln
angewendet werden, ist doch entscheidend, dass die Länder mit Haushaltsspielräumen von
diesen Gebrauch machen sollten und die Länder ohne Haushaltsspielräume eben nicht.

Ich möchte zum dritten Mal heute betonen, dass die Beschaffenheit des Haushalts genauso
wichtig ist wie sein Umfang.

1-048-0000

Fulvio Martusciello (PPE). – In Europa und in Italien herrscht große Besorgnis mit Blick auf
die Stabilität der Banken und den Schutz der Sparer und der kleinen und mittleren
Unternehmen. Die Richtlinie über die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten macht
den Banken zu schaffen. Sind Sie der Auffassung, dass die Überprüfungsklausel vor 2018
angewendet werden muss und dass in der Zwischenzeit eine Informationskampagne für den
Schutz der Sparer eingeleitet und die ordnungsgemäße und einheitliche Umsetzung der
Richtlinie streng überwacht werden muss?

Herr Präsident, glauben Sie außerdem nicht auch, dass manche Aspekte der vor kurzem von
der italienischen Regierung verabschiedeten Reform der Genossenschaftsbanken dem System
der lokalen Banken schweren Schaden zufügen können, indem der Grundsatz der
Unteilbarkeit der auf dem Gegenseitigkeitsprinzip beruhenden Vermögenswerte aufgegeben
wird, da manchen dieser Banken gestattet wird, nicht in die in dem Gesetz vorgesehene
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einzige Holding einzutreten? Meinen Sie nicht, dass hier Marktungleichgewichte geschaffen
werden können?

1-049-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Die zweite Frage kann ich nicht
beantworten, weil sie außerhalb meines konkreten Zuständigkeitsbereichs liegt. Sie können
sie morgen der Präsidentin des SSM stellen.

Zur ersten Frage würde ich sagen, dass die Regeln gerade erst in Kraft getreten sind, und
schon wird über ihre Überprüfung nachgedacht. Das scheint mir kaum machbar. Die
Verantwortung für die Regeln aber – und ich sage das noch einmal – liegt bei der
Kommission und dem einheitlichen Abwicklungsausschuss. Natürlich ist das Erfordernis von
Informationen über die Regeln von allergrößter Bedeutung. Was die aktuellen Ereignisse in
Italien und auch in Portugal zeigen, ist, dass diese Regelungen vor zwei Jahren angenommen
und erlassen wurden. Folglich müssen wir – mussten es und müssen es immer noch – alles
tun, um den Sparern dabei zu helfen, die Bedeutung dieser Regeln zu verstehen. Wie ich
schon gesagt habe, ist leicht gesagt, dass jemand, der in eine Bankschuldverschreibung
investiert, wissen muss, dass es sich um ein riskantes Instrument handelt und dass das
investierte Geld verlorengehen kann. Das ist leicht gesagt, aber man muss den Menschen
stattdessen helfen, das auch zu verstehen. Von diesem Standpunkt aus sind deshalb sowohl
die Transparenz des Verhaltens der Banken als auch die Informationen für die Sparer wichtig.

1-050-0000

Hugues Bayet (S&D). – Herr Vorsitzender! Herr Draghi, wir sind uns hier alle der wichtigen
Rolle bewusst, die Sie und die EZB für die Unterstützung der Realwirtschaft in Europa
spielen. Bei den eingesetzten Instrumenten sind wir ein bisschen vorsichtiger. Sie haben
gerade gesagt, dass wir auf dem richtigen Weg sind, dass er zwar schwierig ist, aber dass wir
durchhalten müssen. Aber wie alle Bürger Europas lese ich, wenn ich die Zeitung aufschlage,
dass – zum Beispiel – der italienische Premierminister die Entscheidungen der EZB in Frage
stellt, oder ich lese, dass sich unsere amerikanischen Freunde oder die Präsidentin der FED
über die in Europa eingesetzten Instrumente wundern, weil es so lange dauert, bis die
Wirtschaft wieder in Gang kommt, oder ich lese, dass die Börsen verrücktspielen, weil sie
immer noch kein Vertrauen in die Rettungspläne für Griechenland oder für die italienischen
Banken haben.

Ich räume ja sogar ein, dass ich von dem, was Sie mir über die anzuwendenden Instrumente
und Methoden erläutert haben, absolut überzeugt bin. Aber offenbar gibt es – wenn schon
kein Vertrauensproblem – wohl ein Kommunikationsproblem. Sie wissen besser als ich, dass
Vertrauen und Kommunikation im Finanzwesen von allergrößter Bedeutung sind. Sollten die
EZB und die einschlägigen Akteure in diesem Bereich folglich nicht ein bisschen mehr tun,
um hier Abhilfe zu schaffen? Brauchen Sie keine Hilfe oder das eine oder andere Instrument,
um hier eine Verbesserung herbeizuführen? Das war eine eher allgemeine Frage.

Zweite Frage: Ich würde gerne auf Ihre Antwort an meine Kollegin Pervenche Berès zum
Thema quantitative Lockerung zurückkommen. Sie sagen, Sie seien optimistisch mit Blick
auf die Übertragung in die Realwirtschaft. Sie wären mit den Bankern im Gespräch und alles
würde gut verlaufen. Auch wir haben mit einigen Bankern gesprochen, und mir wurde gesagt,
dass in den Banken alle der Meinung sind, Geld wäre jetzt zu billig. In meinem Land –
Belgien – zum Beispiel kann man jetzt ein Bankdarlehen zu 1,5 % bekommen, aber das ist
nicht interessant für die Banken, weil das Geld nicht teuer genug ist. Warum ist das nicht
interessant für sie? Ich nehme ein konkretes Beispiel: Belfius oder BNP Paribas arbeiten in
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Belgien mit unabhängigen Strukturen. Sie sind in einem Netzwerk unabhängiger Banken, und
wenn sie als unabhängige Banken nicht genug Geld verdienen, weil zu viel Geld im Umlauf
ist, dann ist es für sie nicht interessant, weiter Geschäfte in der Realwirtschaft zu betreiben.

Kann man also nicht sagen, dass es eine Diskrepanz zwischen den Beschlüssen der EZB und
der konkreten Umsetzung in der Praxis gibt? Denn Sie können noch so viel mit den großen
Bankchefs reden, aber es sind nicht die großen Bankchefs, die das vor Ort in die Praxis
umsetzen.
Drittens: Sie sind Wirtschaftswissenschaftler, aber zahlreiche Wirtschaftswissenschaftler, die
nicht immer Ihrer Meinung sind, sagen, dass eine der tatsächlichen Ursachen für die
Abschwächung der Wirtschaft darin liegt, dass kaum öffentliche Investitionen getätigt
werden. Ich will jetzt nicht wieder über Austerität reden, aber über eine Regel – das
ESVG 2010 –, mit der die öffentlichen Ausgaben künstlich blockiert werden, obwohl man
doch weiß, dass damit auch unmittelbar die Realwirtschaft blockiert wird.

1-051-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Ich komme zuerst zur dritten Frage.
Natürlich ist die Gesamtbewertung der derzeitigen wirtschaftlichen Lage komplex, und
niemand hat die ganze Wahrheit für sich gepachtet. Aber sogar die
Wirtschaftswissenschaftler, die sich darüber beschweren, dass der Realzinssatz so niedrig ist,
würden uns keine Änderung unseres geldpolitischen Kurses nahelegen. Sie schlagen uns nicht
vor, die Geldpolitik jetzt zu straffen. Tatsächlich treten sie für andere Maßnahmen ein – in
erster Linie Haushaltspolitik und öffentliche Investitionen.

Zu Ihrer ersten Frage ist zu sagen, dass wir natürlich wissen – und wahrscheinlich wissen wir
das am besten –, dass Kommunikation sehr wichtig ist. Wir glauben, dass wir in der jüngsten
Vergangenheit sehr viel für die Verbesserung der Kommunikation geleistet haben, und unsere
Kommunikation ist mit Blick auf die Zahl der Verlautbarungen, die Intensität und – ich würde
sagen – die Granularität ganz sicher besser geworden. Natürlich sind zusätzliche
Kommunikationsbemühungen erforderlich, wenn die Dinge – so wie jetzt – kompliziert
werden und die Märkte so volatil sind. Ich stimme Ihnen ganz bestimmt darin zu, dass wir
weiter an einer Verbesserung unserer Kommunikation arbeiten sollten. Wenn ich über
Geldpolitik rede und sage, dass wir nicht aufgeben, dann sollte über Kommunikation die
gleiche Aussage getroffen werden. Wir sollten ganz bestimmt noch mehr für ihre
Verbesserung leisten.

Ich habe die Frage zum zweiten Punkt nicht genau verstanden. Haben Sie gesagt, dass Geld
zu billig ist und dass die Leute es deshalb nicht einsetzen? Ich bin nicht sicher, ob das so
funktioniert.

1-052-0000

Hugues Bayet (S&D). – Herr Präsident, die Banken setzen das Geld nicht ein. Aber die
Banken vor Ort wie zum Beispiel BNP Paribas sind unabhängig und deswegen nicht von der
Zentrale angestellt, sie haben ihre eigene Niederlassung in einer Stadt. Und in dieser Stadt, in
dieser Niederlassung, sind sie gar nicht so sehr an der Vergabe von zum Beispiel
Wohnungsbaukrediten interessiert, weil das Geld so billig ist, dass sie als Unabhängige
keinen Gewinn damit erzielen.

Also gibt es ein Problem mit der konkreten Funktionstüchtigkeit dieser quantitativen
Lockerung in der Realwirtschaft.
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1-053-0000

Mario Draghi, Präsident der Europäischen Zentralbank. – Es ist sicher so, dass sehr niedrige
Zinssätze über einen sehr langen Zeitraum anders gelagerte Geschäftsmodelle erforderlich
machen. So habe ich in gewissem Sinne Ihre Frage verstanden. Die zuvor bestehenden
Geschäftsmodelle basierten auf einer anderen Konstellation der Preise für Vermögenswerte
und vor allem der Zinssätze. Wir sind jetzt in einer Situation, in der die Zinssätze niedrig sind.
Schauen Sie sich die Vereinigten Staaten an, in denen die Zinssätze um die acht Jahre lang bei
null lagen, und übrigens ist dort kein Versicherungsunternehmen Pleite gegangen, das
Geschäftsmodell wurde also irgendwie an das Niedrigzins-Umfeld angepasst.

Ich will die Schwierigkeiten, die diese Anpassungen mit sich bringen, nicht herunterspielen.
Ich weiß, dass sie komplex sind, und ich weiß, dass sie in gewissem Maße in Europa mit
einem anderen Regulierungsumfeld zurechtkommen müssen, aber aus Sicht der Zentralbank
ist das Entscheidende, dass wir ein Mandat haben, das darin besteht, die Preisstabilität gemäß
unserem Ziel zu erreichen. Das ist das Allerwichtigste, und wenn wir dieses Ziel
verwirklichen, wenn wir unser Mandat erfüllen, dann wird sich die wirtschaftliche Lage
verbessern, die Zinssätze werden wieder steigen und den Pensionsfonds, den
Versicherungsunternehmen und den Sparern, die derzeit unter der aktuellen Lage leiden, wird
es wieder besser gehen. Wenn wir die Geldpolitik aufgrund solcher Bedenken wechseln
würden, dann würden wir meiner Auffassung nach letztendlich ihren Interessen schaden.

1-054-0000

Der Vorsitzende. – Nochmals vielen Dank, Herr Präsident Draghi. Dieser währungspolitische
Dialog war sehr aufschlussreich. Der nächste währungspolitische Dialog ist für den 21. Juni
2016 anberaumt.

(Schluss der Sitzung: 17.25 Uhr.)


