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Abkiirzungen

EG
EPM
ESZB
EU
EWR
EZB
FRN
ISIN

Kl

MEZ
MFI
NZB
OGAW
RTGS
Strip

Europidische Gemeinschaft

Zahlungsverkehrsmechanismus der EZB (ECB Payment Mechanism)
Europdisches System der Zentralbanken

Europdische Union

Europdischer Wirtschaftsraum

Europdische Zentralbank

Variabel verzinsliche Anleihe (Floating-Rate Note)

Internationale Wertpapier-ldentifikationsnummer (International Securities
Identification Number)

Kreditinstitut

Mitteleuropdische Zeit

Monetires Finanzinstitut

Nationale Zentralbank

Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
Bruttoabwicklung in Echtzeit (Real-Time Gross Settlement)
Nullkuponanleihe (Separate trading of interest and principal)

TARGET Transeuropiisches Automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungssystem

(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system)
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Einleitung

Das Dokument stellt den
Handlungsrahmen vor, den das Eurosystem*
fur die einheitliche Geldpolitik
Wihrungsgebiet gewihlt hat. Das Dokument,
das Bestandteil des rechtlichen Rahmens fiir
die geldpolitischen Instrumente und Verfahren
des Eurosystems ist, soll in Form ,,Allgemeiner
Regelungen* fur die geldpolitischen
Instrumente und Verfahren des Eurosystems
insbesondere dazu dienen, den Geschifts-
partnern die Informationen zu liefern, die sie
hinsichtlich des geldpolitischen Handlungs-

rahmens des Eurosystems bendtigen.

vorliegende

im Euro-

Die ,Allgemeinen Regelungen“ begriinden
weder Rechte noch Pflichten der Geschifts-
partner. Das Rechtsverhiltnis zwischen dem
Eurosystem und Geschiftspartnern
wird in entsprechenden vertraglichen oder
offentlich-rechtlichen Regelungen niedergelegt.

seinen

Das Dokument ist in sieben Kapitel gegliedert:
Kapitel | gibt einen Uberblick iber den
geldpolitischen Handlungsrahmen des Euro-
systems. In Kapitel 2 werden die Zulassungs-
kriterien fiir Geschiftspartner, die an den
geldpolitischen Operationen des Eurosystems
teilnehmen, spezifiziert. Kapitel 3 beschreibt
die Offenmarktgeschifte, wihrend in Kapitel 4

die den

stehenden

Geschiftspartnern zur Verfligung
stindigen Fazilititen vorgestellt
werden. Kapitel 5 spezifiziert die Verfahren fiir
die  Durchfihrung  der  geldpolitischen
Geschifte. In Kapitel 6 werden die Zulassungs-
kriterien  fir die refinanzierungsfihigen
Sicherheiten bei geldpolitischen Geschiften
In Kapitel 7 wird das Mindest-
reservesystem des Eurosystems dargestellt.

definiert.

Die Anhinge enthalten Beispiele fiir die
geldpolitischen  Operationen, ein  Glossar,
Kriterien fiir die Auswahl der Geschifts-
partner fiir Devisenmarktinterventionen des
Eurosystems, eine Darstellung des Berichts-
rahmens fiir die Geld- und Bankenstatistiken
der Europdischen Zentralbank, eine Auflistung
der Websites des Eurosystems und eine
Beschreibung der Verfahren und Sanktionen im
Falle der Nichterfullung von Verpflichtungen
der Geschiftspartner.

* Der Rat der Europdischen Zentralbank hat beschlossen, den
Begriff ,,Eurosystem* zu verwenden, und bezeichnet damit die
Zusammensetzung, in der das Europdische System der
Zentralbanken seine grundlegenden Aufgaben durchfiihrt, d. h.
das  Eurosystem  umfasst die  Zentralbanken  jener
Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wdhrung gemdB dem
Vertrag zur Griindung der Europdischen ~Gemeinschaft
eingefiihrt haben, und die Europdische Zentralbank.
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Uberblick iiber den
geldpolitischen Handlungsrahmen



| Uberblick iiber den geldpolitischen Handlungsrahmen

1.1  Das Europdische System der
Zentralbanken

Das Europdische System der Zentralbanken
(ESZB) besteht aus der Europdischen
Zentralbank (EZB) und den nationalen Zentral-
banken der Mitgliedstaaten der Europdischen
Union (EU).' Das ESZB nimmt seine Titigkeit
nach MaBgabe des Vertrags zur Griindung der
Europiischen Gemeinschaft (des Vertrags) und
der Satzung des Europidischen Systems der
Zentralbanken  und  der  Europiischen
Zentralbank (ESZB-Satzung) wahr. Das ESZB
wird von den Beschlussorganen der EZB
geleitet. Dabei legt der EZB-Rat die
Geldpolitik fest, wihrend das Direktorium
ermichtigt ist, die Geldpolitik gemd den
Entscheidungen und Leitlinien des EZB-Rats
Soweit moglich
sachgerecht erscheint und im Hinblick auf die
Gewihrleistung operationaler Effizienz nimmt
die EZB die nationalen Zentralbanken? zur
Durchfilhrung von Geschidften, die zu den
Aufgaben des Eurosystems gehdren, in
Anspruch. Die geldpolitischen Geschidfte des
Eurosystems werden in allen Mitgliedstaaten?
zu einheitlichen Bedingungen durchgefiihrt.

auszufiihren. dies und

1.2 Ziele des Eurosystems

Das vorrangige Ziel des Eurosystems ist es,
gemdB  Artikel 105 des Vertrags die
Preisstabilitit zu gewihrleisten. Soweit dies
ohne  Beeintriachtigung des Ziels der
Preisstabilitit moglich ist, unterstiitzt das
Eurosystem die allgemeine Wirtschaftspolitik
in der Europidischen Gemeinschaft. Bei der
Verwirklichung Ziele handelt das
Eurosystem im Einklang mit dem Grundsatz
einer offenen Marktwirtschaft mit freiem
Wettbewerb, wodurch ein effizienter Einsatz
der Ressourcen geférdert wird.

seiner

1.3 Geldpolitische Instrumente des
Eurosystems

Zur Erreichung seiner Ziele stehen dem
Eurosystem Reihe
Instrumente zur Verfigung: Das Eurosystem
fuhrt Offenmarktgeschdfte durch, bietet stdndige
Fazilitdten an und verlangt, dass Kreditinstitute
Mindestreserven auf Konten im Eurosystem
halten.

eine geldpolitischer

1.3.1 Offenmarktgeschdfte

Offenmarktgeschifte spielen eine wichtige
Rolle in der Geldpolitik des Eurosystems. Sie
werden eingesetzt, um die Zinssitze und
Liquiditdit am Markt zu steuern und Signale
beziiglich des geldpolitischen Kurses zu geben.
Dem Eurosystem
Instrumenten zur Durchfiihrung von Offen-
marktgeschiften zur Verfiigung. Wichtigstes
Instrument sind die befristeten Transaktionen (in
Form Pensionsgeschiften oder
besicherten Krediten). Weitere Instrumente,
die das Eurosystem kann,
endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe, die Emission von
Schuldverschreibungen, Devisenswapgeschdfte und
die Hereinnahme von Termineinlagen. Bei
Offenmarktgeschdften geht die Initiative von
der EZB aus, die auch iiber das einzusetzende
Instrument und die Bedingungen fiir die
Durchfiihrung der Geschifte
Offenmarktgeschifte kdnnen in Form von
Standardtendern, Schnelltendern oder

stehen finf Arten von

von

nutzen sind

entscheidet.

| Anzumerken ist, dass die nationalen Zentralbanken der
Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wdahrung gemdB dem
Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft (dem
Vertrag) nicht eingefiihrt haben, ihre wdhrungspolitischen
Befugnisse nach innerstaatlichem Recht behalten und damit in
die Durchfiihrung der einheitlichen Geldpolitik nicht einbezogen
sind.

2 In diesem Dokument bezieht sich der Begriff ,,nationale
Zentralbanken® durchgingig auf die nationalen Zentralbanken
der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wahrung im Einklang
mit dem Vertrag eingefiihrt haben.

3 In diesem Dokument bezieht sich der Begriff ,Mitgliedstaat
durchgdngig auf einen Mitgliedstaat, der die einheitliche
Wiahrung im Einklang mit dem Vertrag eingefiihrt hat.

«
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bilateralen Geschidften durchgefiihrt werden.*
Im Hinblick auf ihre Zielsetzung, den Rhythmus
und die Verfahren koénnen die Offenmarkt-
geschifte des Eurosystems in die folgenden
vier Kategorien unterteilt werden (siehe auch
Tabelle 1):

* Als Hauptrefinanzierungsgeschdfte  dienen
regelmiBig stattfindende liquiditdts-
zufiihrende  befristete  Transaktionen in

wochentlichem  Abstand und mit einer
Laufzeit von in der Regel zwei Wochen.
Diese Transaktionen
nationalen Zentralbanken im Rahmen von
Standardtendern durchgefiihrt. Den Haupt-
refinanzierungsgeschiften kommt bei der
Verfolgung der Ziele der Offenmarkt-
geschifte des Eurosystems eine Schliissel-
rolle zu; lber sie wird dem Finanzsektor
der groBte Teil des Refinanzierungs-
volumens zur Verfligung gestellt.

werden von den

* Ldngerfristige ~ Refinanzierungsgeschdfte  sind
liquiditdtszufiihrende befristete Transaktionen
in monatlichem Abstand und mit einer
Laufzeit von drei Monaten. Uber diese
Geschifte sollen den Geschiftspartnern
zusdtzliche lingerfristige Refinanzierungs-
mittel zur Verfiigung gestellt werden. Sie
werden von den nationalen Zentralbanken
im Wege von Standardtendern durch-
gefiihrt. Im Allgemeinen verfolgt das Euro-
system mit diesen Geschiften nicht die
Absicht, dem Markt Signale zu geben, und
tritt deshalb im Regelfall als Preisnehmer
auf.

* Feinsteuerungsoperationen werden von Fall zu
Fall zur Steuerung der Marktliquiditit und
der Zinssitze durchgefiihrt, und zwar ins-
besondere, um die Auswirkungen uner-
warteter marktmaBiger Liquiditdts-
schwankungen auf die Zinssitze auszu-
gleichen. Die Feinsteuerung erfolgt in
erster Linie uUber befristete Transaktionen,
u. U. aber auch in Form von endgiiltigen
Kiufen Verkiufen,
swapgeschiften und der Hereinnahme von
Termineinlagen. Die
instrumente und -verfahren werden der
jeweiligen Art der Transaktionen und den

bzw. Devisen-

Feinsteuerungs-

dabei verfolgten speziellen Zielen ange-

passt. Feinsteuerungsoperationen werden
tiblicherweise von den nationalen
Zentralbanken Uber Schnelltender oder

bilaterale Geschifte durchgefiihrt. Der EZB-
Rat entscheidet, ob in Ausnahmefillen

bilaterale Feinsteuerungsoperationen von
der EZB selbst durchgefiihrt werden.
e Dariiber hinaus kann das Eurosystem

strukturelle Operationen iiber die Emission
von  Schuldverschreibungen,  befristete
Transaktionen und endgiiltige Kaufe bzw.
Verkiufe durchfithren. Diese Operationen
genutzt, EZB die
strukturelle Liquidititsposition des Finanz-
sektors  gegeniiber Eurosystem
(in  regelmiBigen unregelmiBigen
Abstinden) Strukturelle
Operationen in befristeten
Transaktionen oder im Wege der Emission
von Schuldtiteln werden von den nationalen
Zentralbanken tber Standardtender
durchgefithrt. ~ Strukturelle  Operationen
mittels endgiltiger Kaufe bzw. Verkdufe
erfolgen im Wege bilateraler Geschifte.

werden wenn die

dem
oder

anpassen  will.

Form von

1.3.2 Stdndige Fazilitdten

Die stindigen Fazilititen dienen dazuy,

Ubernachtliquiditit bereitzustellen oder zu
absorbieren. Sie setzen Signale beziglich des
allgemeinen Kurses der Geldpolitik und
stecken die Ober- und Untergrenze fir
Tagesgeldsitze ab. Die zugelassenen Geschifts-
partner konnen zwei stindige Fazilititen auf
eigene Initiative in Anspruch nehmen, sofern

4 Die verschiedenen Verfahren fiir die Durchfiihrung von
Offenmarktgeschdften des Eurosystems, d. h. Standardtender,
Schnelltender und bilaterale Geschdfte, werden im Einzelnen in
Kapitel 5 beschrieben. Bei Standardtendern erfolgt die
Durchfiihrung (von der Tenderankiindigung bis zur Bestdtigung
des Zuteilungsergebnisses) innerhalb von hochstens 24
Stunden. Alle Geschdftspartner, die die allgemeinen Zulassungs-
kriterien gemdB Abschnitt 2.1 erfiillen, konnen an den
Standardtendern teilnehmen. Schnelltender werden innerhalb
von einer Stunde durchgefiihrt. Das Eurosystem kann eine
begrenzte Anzahl von Geschdftspartnern zur Teilnahme an
Schnelltendern auswdhlen. Der Begriff ,,bilaterale Geschdfte*
bezieht sich auf Fille, in denen das Eurosystem nur mit einem
oder wenigen Geschdftspartnern Geschdfte durchfiihrt, ohne
Tenderverfahren zu nutzen. Zu den bilateralen Geschdften
gehoren auch Operationen, die iiber die Borsen oder iiber
Vermittler durchgefiihrt werden.
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sie gewisse operationale Zugangskriterien
erfiillen (siehe auch Tabelle |):
* Die Geschiftspartner kénnen die
Spitzenrefinanzierungsfazilitdt nutzen, um sich
von den nationalen Zentralbanken Uber-
nachtliquiditit gegen
Sicherheiten zu beschaffen. In der Regel gibt
es keine Kredithdchstgrenzen, und die
Inanspruchnahme dieser Fazilitit durch die
Geschiftspartner unterliegt auch keinen
sonstigen Beschriankungen mit Ausnahme
der Bedingung, dass ausreichende Sicher-
heiten zur Verfligung stehen miussen. Der
Zinssatz fir die Spitzenrefinanzierungs-
fazilitit bildet im Allgemeinen die Ober-
grenze des Tagesgeldsatzes.

refinanzierungsfihige

e Die Geschiftspartner kénnen die Einlage-
fazilitit nutzen, um bei den nationalen
Zentralbanken Guthaben bis zum nachsten
Geschiftstag anzulegen. In der Regel gibt es

Betragsbegrenzungen  fur  die

entsprechenden Einlagekonten, und die

Inanspruchnahme dieser Fazilitit durch die

Geschiftspartner unterliegt auch keinen

sonstigen Beschrankungen. Der Zinssatz fuir

die Einlagefazilitit bildet im Allgemeinen die

Untergrenze des Tagesgeldsatzes.

keine

Die stdndigen Fazilititen werden dezentral von
den nationalen Zentralbanken verwaltet.

1.3.3 Mindestreserven

Das Mindestreservesystem des Eurosystems
gilt fir Kreditinstitute im Euro-Wdhrungs-
gebiet. Es dient in erster Linie dazu, die
Geldmarktzinsen zu
strukturelle  Liquiditatsknappheit
fihren (oder zu vergréBern). Die Reserve-
pflicht des einzelnen Instituts wird anhand
bestimmter Positionen seiner Bilanz festgelegt.
Um die angestrebte Stabilisierung der
Zinssidtze zu erreichen, ist es den Instituten im
Rahmen des Mindestreservesystems des
Eurosystems gestattet, von den Bestimmungen
tiber die Durchschnittserfiillung Gebrauch zu
machen, d. h. ihre Mindestreservepflicht unter
Zugrundelegung der tagesdurchschnittlichen

stabilisieren und eine
herbeizu-

Reserveguthaben innerhalb einer einmonatigen
Erfillungsperiode zu erfiillen. Die Mindest-
reserveguthaben der Institute werden zum
Satz fur die Hauptrefinanzierungsgeschifte des
Eurosystems verzinst.

1.4 Geschiftspartner

Der geldpolitische Handlungsrahmen des
Eurosystems ist so festgelegt, dass die
Teilnahme  eines groBen  Kreises von

Geschiftspartnern gewihrleistet ist. Mindest-
reservepflichtige Institute gemdB Artikel 19.1
der ESZB-Satzung diurfen die stdndigen
Fazilititen in Anspruch nehmen und an
Offenmarktgeschiften Standardtender
teilnehmen. Fir die Teilnahme an Fein-
steuerungsgeschiften kann das Eurosystem
eine begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern
auswidhlen. Bei endgiiltigen
Verkdufen gibt es
Beschrinkungen des Kreises der Geschifts-
partner.  Devisenswapgeschifte, die aus
geldpolitischen Griinden durchgefiihrt werden,
werden mit devisenmarktaktiven Instituten
abgeschlossen. Der Kreis der Geschiftspartner
ist hierbei auf diejenigen Institute beschrankt,
die fur
Eurosystems ausgewdhlt wurden und im Euro-
Wihrungsgebiet ansdssig sind.

tiber

Kiufen bzw.

von vornherein keine

Devisenmarktinterventionen  des

1.5 Refinanzierungsfihige
Sicherheiten

Artikel 18.1 der ESZB-Satzung verlangt, dass
fur alle Kreditgeschifte (d. h. liquiditits-
Geschifte) des  Eurosystems
ausreichende Sicherheiten zu stellen sind. Das
Eurosystem akzeptiert ein breites Spektrum
von Sicherheiten fiir seine Operationen. Dabei
wird, im Wesentlichen fiir interne Zwecke des
Eurosystems, zwischen zwei Gruppen von
refinanzierungsfihigen Sicherheiten,
Kategorie-|-Sicherheiten und den Kategorie-2-
Sicherheiten, unterschieden. Kategorie-|-
Sicherheiten sind marktfihige Schuldtitel, die
von der EZB festgelegte einheitliche und im
gesamten  Euro-Wihrungsgebiet  geltende
Zulassungskriterien Kategorie-2-

zufiihrende

den

erfiillen.
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Sicherheiten sind zusitzliche marktfihige und
nicht marktfihige Sicherheiten, die fiir die
nationalen Finanzmirkte und Bankensysteme
Bedeutung Die
Zulassungskriterien  fiir Sicherheiten
werden von den nationalen Zentralbanken
festgelegt, sie bediirfen aber der Zustimmung
der EZB. Hinsichtlich der Qualitit der
Sicherheiten und ihrer Zulassung zu den
Arten geldpolitischen
Geschiften des Eurosystems gibt es zwischen
den beiden Kategorien keine Unterschiede
(abgesehen davon, dass das Eurosystem bei
endgtiltigen Kiufen Verkidufen
ublicherweise keine Kategorie-2-Sicherheiten
verwendet). Refinanzierungsfihige Sicherheiten
kénnen iiber das Korrespondenz-Zentralbank-
modell oder Uber zugelassene Verbindungen
zwischen Wertpapierabwicklungssystemen der

von besonderer sind.

diese

verschiedenen von

bzw.

EU auch grenziiberschreitend genutzt werden,
um alle Arten von Krediten des Eurosystems
refinanzierungsfihigen
Sicherheiten fiir geldpolitische Geschifte des
Eurosystems konnen auch fir die Besicherung

zu besicherns

von Innertageskrediten genutzt werden.

Alle

1.6 Anderungen des geldpolitischen
Handlungsrahmens

Der EZB-Rat
Konditionen,

die Instrumente,

Zulassungskriterien

und

Verfahren fiir die Durchfilhrung von geld-
des  Eurosystems

politischen
jederzeit dndern.

5 Siehe Kapitel 6.6.1 und 6.6.2.

Geschiften

Tabelle |

Geldpalitische Operationen des Eurosystems

Geldpolitische Transaktionsart Laufzeit Rhythmus Verfahren
Geschéfte
Liquiditats- Liquiditats-
bereitstellung abschopfung
Offenmarktgeschéfte
Hauptrefinanzierungs- |« Befristete - * Zwei Wochen * Wochentlich « Standardtender
geschéfte Transaktionen
Léangerfristige * Befristete - * Drei Monate e Monatlich « Standardtender
Refinanzierungs- Transaktionen
geschéfte
Feinsteuerungs- * Befristete  Devisen- * Nicht * Unregelméflig  Schnelltender
oper ationen Transaktionen swaps standardisiert * Bilaterale
* Devisenswaps * Hereinnahme von Geschéfte
Termineinlagen
* Befristete
Transaktionen
» Endgliltige » Endgliltige - * Unregelméfdig « Bilaterale
Kéaufe Verkéaufe Geschéfte
Strukturelle * Befristete » Emission von Schuld-| « Standardisiert/nicht | « Regelméafiig und « Standardtender
Operationen Transaktionen verschreibungen standardisiert unregelmaiig
» Endgliltige » Endglltige - * Unregelméfdig * Bilaterde
Kéaufe Verkéaufe Geschéfte
Standige Fazilitaten
Spitzenrefinanzierungs- | « Befristete - « Uber Nacht * Inanspruchnahme auf Initiative der
fazilitat Transaktionen Geschéftspartner
Einlagefazilitat - * Einlageannahme |+ Uber Nacht « Inanspruchnahme auf Initiative der
Geschéftspartner
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2 Zugelassene Geschiftspartner

2.1 Allgemeine Zulassungskriterien
Die Geschiftspartner bei den geldpolitischen
Geschiften  des  Eurosystems  miissen
bestimmte Zulassungskriterien erfiillen.! Diese
Kriterien sind so festgelegt, dass ein grofBer
Kreis Instituten  Zugang zu
geldpolitischen Geschiften des Eurosystems
erhdlt, die Gleichbehandlung von Instituten im
gesamten Euro-Wihrungsgebiet geférdert und
gewihrleistet wird, dass die Geschiftspartner
gewisse operationale und aufsichtsrechtliche
Anforderungen erfiillen:

von den

¢ Nur Institute, die in das Mindestreserve-
system des Eurosystems gemiB Artikel 19.1
der ESZB-Satzung einbezogen sind, werden
als Geschiftspartner zugelassen. Institute,
die von ihren Verpflichtungen im Rahmen
des Mindestreservesystems des Euro-
systems befreit sind (siche Abschnitt 7.2),
sind nicht als Geschiftspartner fiir die
stindigen  Fazilititen und Offenmarkt-
geschifte des Eurosystems zugelassen.

* Es muss sich bei den Geschiftspartnern um
finanziell solide Institute handeln. Sie sollen
zumindest einer Form der auf EU- bzw.
EWR-Ebene harmonisierten Aufsicht durch
die nationalen Behérden unterliegen.? Wirt-
schaftlich solide Institute, die einer nicht
harmonisierten nationalen Aufsicht
vergleichbaren Standards unterliegen,
kénnen ebenfalls als Geschiftspartner zu-
gelassen werden, z. B. im Euro-Wihrungs-
gebiet ansdssige  Niederlassungen
Instituten  mit  Sitz  auBerhalb
Europiischen Wirtschaftsraumes (EVWR).

mit

von
des

* Die Geschiftspartner missen sidmtliche
Kriterien erfiillen, die in
vertraglichen oder O&ffentlich-rechtlichen
Regelungen der betreffenden nationalen
Zentralbank (oder der EZB) niedergelegt
sind, um eine effiziente Durchfilhrung der
geldpolitischen Geschifte des Eurosystems
zu gewihrleisten.

operationalen

Diese allgemeinen Zulassungskriterien gelten
einheitlich im gesamten Euro-Wihrungsgebiet.
Institute, die diese allgemeinen Zulassungs-
kriterien erfiillen, kénnen

* die stdndigen Fazilititen des Eurosystems in
Anspruch nehmen und

* an den Offenmarktgeschiften des Euro-
systems Uber Standardtender teilnehmen.

Der Zugang zu den stindigen Fazilititen und
den Offenmarktgeschiften des Eurosystems im
Wege von Standardtendern wird nur iber die
nationale  Zentralbank des Mitgliedstaats
gewidhrt, in dem das betreffende Institut
niedergelassen ist. Wenn ein Institut Nieder-
lassungen  (Hauptverwaltung oder Zweig-
stellen) in  mehr einem Mitgliedstaat
unterhidlt, kann jede Niederlassung bei der
jeweiligen Zentralbank
Mitgliedstaats, in dem sie ansdssig ist, an diesen
Geschidften  teilnehmen. Die Tendergebote
eines Instituts dirfen aber in jedem
Mitgliedstaat nur von einer Niederlassung
(entweder der Hauptverwaltung oder einer
dafir ausgewihlten Zweigstelle) eingereicht
werden.

als

nationalen des

2.2 Auswahl von Geschiftspartnern
fiir Schnelltender und bilaterale

Geschifte

Bei endgiiltigen Kaufen bzw. Verkiufen ist der
Kreis der Geschiftspartner nicht von vorn-
herein beschrinkt.

Bei Devisenswapgeschiften, die aus geld-
politischen Griinden durchgefiihrt werden,
miissen die Teilnehmer in der Lage sein, jeder-
zeit groBvolumige Devisengeschifte effizient
durchzufiihren. Der Kreis der zu Devisenswap-

| Bei endgiiltigen Kaufen bzw. Verkdufen ist der Kreis der
Geschdftspartner nicht von vornherein beschradnkt.

2 Die harmonisierte Beaufsichtigung von Kreditinstituten basiert
auf der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 20. Mdrz 2000 iiber die Aufnahme und
Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute (in der geltenden
Fassung).
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geschiften  zugelassenen  Geschiftspartner
entspricht den im  Euro-Wihrungsgebiet
beheimateten Teilnehmern, die als Geschifts-
partner fiir Devisenmarktinterventionen des
Eurosystems ausgewadhlt wurden. Die Kriterien
und Verfahren fir die Auswahl der Geschifts-
partner bei Devisenmarktinterventionen wer-
den in Anhang 3 dargestellt.
Bei anderen Geschiften, die uber Schnell-
abgewickelt werden
(Feinsteuerungsoperationen in Form
befristeter Transaktionen und die Herein-
nahme Termineinlagen), wihlt jede
nationale Zentralbank eine bestimmte Anzahl
von Geschiftspartnern aus dem Kreis der in
ihrem Mitgliedstaat niedergelassenen Institute
aus, die die allgemeinen Zulassungskriterien fur
Geschiftspartner erfiillen. Wichtigstes Aus-
wabhlkriterium dabei ist, dass es sich um
geldmarktaktive Institute handelt. Weitere
Kriterien, die ebenfalls in Betracht gezogen
werden koénnten, sind beispielsweise die
Leistungsfahigkeit ihrer Handelsabteilung und
ihr Bietungspotenzial.

tender und Dbilateral

von

Schnelltender und bilaterale Geschifte wickeln
die nationalen Zentralbanken ausschlieBlich mit
den Geschiftspartnern ab, die zum Kreis
ihrer Geschiftspartner fiir Feinsteuerungs-
operationen gehoren. Wenn eine nationale
Zentralbank aus operationalen Griinden nicht
jedes Geschift mit allen Geschiftspartnern fiir
Feinsteuerungsoperationen abwickeln kann,
erfolgt die Auswahl der Geschiftspartner in
diesem Mitgliedstaat im Hinblick auf eine
gleichberechtigte Beriicksichtigung nach einem
Rotationssystem.

Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahme-
fillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen von
der EZB selbst durchgefiihrt werden. Sollte die
EZB bilaterale Geschifte durchfiihren, so
wiirde sie in solchen Fillen die Geschifts-
partner nach einem Rotationssystem aus dem
Kreis derjenigen Geschiftspartner im Euro-
Wihrungsgebiet auswihlen, die zu Schnell-
tendern und bilateralen Geschiften zugelassen
sind, um gleichberechtigte  Bertick-
sichtigung zu gewdhrleisten.

eine

2.3 Sanktionen im Falle der Nicht-
erfiillung von Verpflichtungen der
Geschiftspartner

GemiB der Verordnung (EG) Nr. 2532/98 des
Rates vom 23. November 1998 iiber das
Recht der EZB, Sanktionen zu verhingen, der
EZB-Verordnung vom 23. September 1999

tber das Recht der EZB, Sanktionen zu
verhingen (EZB/1999/4), der Verordnung
(EG) Nr. 2531/98 des Rates vom

23. November 1998 uber die Auferlegung
einer Mindestreservepflicht durch die EZB und
der EZB-Verordnung vom |. Dezember 1998
Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-
pflicht (EZB/1998/15) verhingt die EZB
Sanktionen gegen Institute, welche die
Verpflichtungen aus den Verordnungen und
Entscheidungen der EZB iiber die Auferlegung
von Mindestreserven nicht erfiillen. Die
entsprechenden Sanktionen und Verfahrens-
regeln fir deren Anwendung werden in den
vorgenannten Verordnungen niher erldutert.
Dariiber  hinaus kann das Eurosystem
Geschiftspartner bei schwerwiegenden Uber-
tretungen der Mindestreserveanforderungen
von der Teilnahme an Offenmarktgeschiften
voriibergehend ausschlieBen.

Auf der Grundlage
offentlich-rechtlicher
jeweiligen nationalen Zentralbank (oder der
EZB) verhingt das Eurosystem finanzielle
Sanktionen gegen  Geschiftspartner
schlieBt sie von der
Offenmarktgeschiften voriibergehend aus, falls
die Geschiftspartner ihre im Folgenden
abschlieBend aufgefiihrten vertraglichen oder
offentlich-rechtlichen  Verpflichtungen gegen-
Uber den nationalen Zentralbanken (oder der
EZB) nicht erfillen.

vertraglicher  oder
Regelungen der

oder
Teilnahme an

Hierzu zdhlen VerstoBe sowohl gegen die
Tenderregeln (ein Geschiftspartner ist nicht in
der Lage, refinanzierungsfihige
Sicherheiten anzuschaffen, um den zugeteilten
Liquiditdtsbetrag zu besichern oder den ihm in
einem  liquidititsabschopfenden  Geschift
zugeteilten Betrag bereitzustellen) als auch
gegen die Bestimmungen fiir bilaterale
Geschidfte (ein Geschidftspartner kann nicht

ausreichend
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geniigend refinanzierungsfihige Sicherheiten
anschaffen oder den in einem liquiditats-
absorbierenden bilateralen Geschift verein-
barten Betrag nicht bereitstellen).

Hierzu zdhlen ferner Pflichtverletzungen der
Geschiftspartner hinsichtlich  der Nutzung
refinanzierungsfihiger Sicherheiten (ein
Geschiftspartner verwendet Sicherheiten, die
nicht oder nicht mehr refinanzierungsfihig sind
oder die etwa aufgrund einer engen Ver-
bindung zwischen dem Emittenten/Garanten
und dem Geschidftspartner bzw. weil diese
identisch sind, nicht verwendet werden
dirfen), der Tagesabschlussverfahren und des
Zugangs zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit (ein
Geschiftspartner, der am Tagesende einen
Sollsaldo auf dem Zahlungsausgleichskonto
aufweist, erfiillt die Zugangsbedingungen fiir
die Spitzenrefinanzierungsfazilitit nicht).

Ferner kann sich eine Sanktion gegen einen
Geschiftspartner in  Form eines voriiber-
gehenden Ausschlusses von den Offenmarkt-
geschiften auch auf rechtlich unselbstindige
Zweigstellen in  anderen  Mitgliedstaaten
erstrecken.  Ein  Geschidftspartner  kann
ausnahmsweise auch voriibergehend von allen
geldpolitischen  Geschidften  ausgeschlossen
werden, sofern dies aufgrund der besonderen
Schwere des VerstoBes (etwa aufgrund seiner
Haufigkeit oder seiner Dauer) geboten
erscheint.

Die von den nationalen Zentralbanken
auferlegten finanziellen Sanktionen im Fall von
VerstoBen gegen die Regeln fiir Tender-
geschifte, bilaterale Transaktionen, refinanzie-
rungsfihige  Sicherheiten, = Tagesabschluss-
verfahren und die Zugangsbedingungen fiir die
Spitzenrefinanzierungsfazilitit sind auf der
Grundlage eines im Voraus festgelegten
Strafzinses (wie in Anhang 6 dargelegt) zu
berechnen.

2.4 Voriibergehender oder
dauerhafter Ausschluss aus
Risikoerwidgungen

Auf der Grundlage vertraglicher oder &ffentlich-
rechtlicher ~ Regelungen  der  jeweiligen
nationalen Zentralbank (oder der EZB) kann
das Eurosystem Geschiftspartner voriber-
gehend oder dauerhaft von den geldpolitischen
Instrumenten aufgrund von Risikoerwigungen
ausschlieBen.

AuBerdem kann der voriibergehende oder
dauerhafte Ausschluss von Geschiftspartnern
in einigen Fdllen gerechtfertigt sein, die unter
den  Begriff ,Vertragsverletzung“  eines
Geschiftspartners im Sinne der vertraglichen
und offentlich-rechtlichen Regelungen der
nationalen Zentralbanken fallen.
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3 Offenmarktgeschifte

Offenmarktgeschdfte spielen bei der Geld-
politik des Eurosystems eine wichtige Rolle; sie
kénnen eingesetzt werden, um die Zinssdtze
und die Liquiditit am Markt zu steuern und
Signale beziiglich des geldpolitischen Kurses zu
setzen. Die  Offenmarktgeschifte  des
Eurosystems kénnen hinsichtlich ihrer Ziel-
setzung, der Abstinde, in denen sie durch-
gefuhrt werden, und der angewandten
Verfahren in vier Gruppen unterteilt werden:
Hauptrefinanzierungsgeschifte,  lingerfristige
Refinanzierungsgeschifte, Feinsteuerungs-
operationen und Operationen.
Befristete Transaktionen sind das wichtigste
Offenmarktinstrument des Eurosystems; sie
kénnen bei allen vier Gruppen von
Operationen genutzt werden. Schuldverschrei-
bungen konnen bei strukturellen liquiditats-
absorbierenden Geschiften verwendet werden.
Daruber hinaus stehen dem Eurosystem drei
weitere Instrumente fiir die Durchfiihrung von
Feinsteuerungsoperationen  zur  Verfligung:
endgiiltige Kdufe bzw. Verkaufe, Devisenswap-
geschifte und die Hereinnahme von Termin-
einlagen. In den folgenden Abschnitten werden
die besonderen Merkmale der verschiedenen
Arten
Eurosystems im Einzelnen dargestellt.

strukturelle

von Offenmarktinstrumenten  des

3.1 Befristete Transaktionen
3.1.1 Aligemeines
a. Art des Instruments

Als befristete Transaktionen werden Geschifte
bezeichnet, bei denen das Eurosystem refinan-
zierungsfihige Sicherheiten im Rahmen von
Riickkaufsvereinbarungen kauft oder verkauft
oder Kreditgeschifte gegen Verpfindung
refinanzierungsfihiger Sicherheiten durchfiihrt.
Befristete Transaktionen
Hauptrefinanzierungsgeschiften und bei den
langerfristigen Refinanzierungsgeschiften zum
Einsatz. Dariiber hinaus kann sich das
Eurosystem fiir strukturelle Operationen und
Feinsteuerungsoperationen befristeter Trans-
aktionen bedienen.

kommen bei den

b. Rechtscharakter

Die  nationalen = Zentralbanken  konnen
befristete  Transaktionen  entweder als
Pensionsgeschifte durchfihren (d. h., das
Eigentum an dem Vermogenswert wird auf den
Gldubiger Ubertragen,
vereinbaren gleichzeitig, das Geschift durch
eine Rickiibertragung des Vermogenswerts

und die Parteien

auf den Schuldner zu einem zukiinftigen
Zeitpunkt wieder umzukehren) oder in Form
von besicherten Krediten (d. h., es wird ein
rechtswirksames Sicherungsrecht an den als
Pfander hinterlegten Vermdogenswerten
eingerdaumt, wobei aber unter der Annahme,
dass der Schuldner seine Verpflichtungen
erfillen  wird, das Eigentum an dem
Vermogenswert beim  Schuldner verbleibt).
Weitere
Transaktionen Uber Pensionsgeschifte werden
in den vertraglichen Vereinbarungen der
nationalen Zentralbank (oder der EZB)
festgelegt. Die Regelungen fiir befristete
Transaktionen in  Form besicherten
Krediten  tragen den  unterschiedlichen
Verfahren und Formalititen Rechnung, die in

Bestimmungen  zu  befristeten

von

den jeweiligen Rechtssystemen zur
Begriindung und spiteren Verwertung eines
Sicherungsrechts (z. B. eines Pfands) zu
beachten sind.

C Zinsgestaltung

Die Differenz  zwischen Kaufpreis und

Riickkaufspreis bei Pensionsgeschiften
entspricht den fiir die Laufzeit des Geschifts
anfallenden Zinsen fur den aufgenommenen
oder ausgeliechenen Betrag, d. h., der Ruck-
kaufspreis schlieBt die jeweils zu zahlenden
Zinsen ein. Bei befristeten Transaktionen in
Form von besicherten Krediten werden die
Zinsen aus dem festgesetzten Zinssatz auf den
ausstehenden Kreditbetrag und der Laufzeit
des Geschifts berechnet. Der Zinssatz bei
befristeten Offenmarktgeschiften des Euro-
systems wird als einfacher Zins nach der
Eurozinsmethode (act/360) berechnet.
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3.1.2 Hauptrefinanzierungsgeschdfte
Hauptrefinanzierungsgeschifte sind die
wichtigsten Offenmarktgeschifte des
systems; ihnen kommt bei der Verfolgung der
Ziele der Offenmarktgeschifte — namlich die
Zinssdtze und Liquiditdit am Markt zu steuern
und Signale beziglich des geldpolitischen
Kurses zu setzen — eine Schliisselrolle zu.

Euro-

Uber sie wird dem Finanzsektor auBerdem der
grofte Teil des Refinanzierungsvolumens zur
Verfugung  gestellt.  Die  operationalen
Merkmale der Hauptrefinanzierungsgeschifte
lassen sich wie folgt zusammenfassen:

e Es handelt sich um liquidititszufiihrende
Geschifte.

e Sie werden Woche

durchgefiihrt.!

regelmiBig jede

* Sie haben in der Regel eine Laufzeit von
zwei Wochen.2 3

* Sie werden dezentral von den nationalen
Zentralbanken durchgefiihrt.

* Sie werden uber Standardtender (gemil
Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

* Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen
Zulassungskriterien (gemal3 Abschnitt 2.1)
erfiillen, konnen Gebote fiir die Haupt-
refinanzierungsgeschifte abgeben.

* Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-
Sicherheiten (gemdB Kapitel 6) sind zur
Unterlegung der  Hauptrefinanzierungs-
geschifte zugelassen.

3.1.3 Ldngerfristige Refinanzierungs-
geschdfte

Das Eurosystem fiihrt auBerdem regelmiBige
Refinanzierungsgeschifte mit dreimonatiger
Laufzeit durch, iber die dem Finanzsektor
zusitzliche ldngerfristige Refinanzierungsmittel
zur Verfiigung gestellt werden sollen. Sie
stellen nur einen begrenzten Teil des gesamten
Refinanzierungsvolumens dar. Im Allgemeinen

verfolgt das Eurosystem mit dem Einsatz
dieser Refinanzierungsgeschifte nicht die
Absicht, dem Markt Signale zu geben, und tritt
damit in der Regel als Preisnehmer auf.
Entsprechend lingerfristige
Refinanzierungsgeschifte gewohnlich die Form
des Zinstenders gewihlt, und die EZB gibt von
Zeit zu Zeit Hinweise auf das fiir die nichsten
Tender geplante  Zuteilungsvolumen. In
Ausnahmefillen  kann  das  Eurosystem
langerfristige  Refinanzierungsgeschifte
Uiber Mengentender anbieten.

wird fur

auch

Die operationalen Merkmale der linger-
fristigen Refinanzierungsgeschifte lassen sich
wie folgt zusammenfassen:

* Es handelt sich um liquiditdtszufiihrende
Geschifte.

* Sie werden Monat

durchgefiihre.#

regelmiBig jeden

* Sie haben in der Regel eine Laufzeit von
drei Monaten.’

e Sie werden dezentral von den nationalen
Zentralbanken durchgefiihrt.

* Sie werden diiber Standardtender (gemiB
Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

* Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen
Zulassungskriterien (gemdB Abschnitt 2.1)
erfiillen, konnen Gebote fiir die linger-
fristigen Refinanzierungsgeschifte abgeben.

| Hauptrefinanzierungs- und  ldngerfristige ~ Refinanzierungs-
geschdfte werden nach dem im Voraus bekannt gegebenen
Tenderkalender des Eurosystems durchgefiihrt (siehe auch
Abschnitt 5.1.2); dieser kann auf der Website der EZB
abgerufen werden (www.ecb.int; siehe auch die Websites des
Eurosystems (Anhang 5)).

2 Die Laufzeiten der Hauptrefinanzierungs- und  der
langerfristigen  Refinanzierungsgeschdfte kdnnen gelegentlich
variieren, etwa wegen unterschiedlicher Bankfeiertage in den
Mitgliedstaaten.

3 Dariiber hinaus kann das Eurosystem gelegentlich auch parallel
Hauptrefinanzierungsgeschdfte ~ mit  einer  abweichenden
Laufzeit (z. B. eine Woche) durchfiihren, um z. B. die Differenz
zwischen den Volumen der beiden ausstehenden Haupt-
refinanzierungsgeschdfte zu verringern.

4 Siehe FuBnote | in diesem Kapitel.

5 Siehe FuBnote 2 in diesem Kapitel.
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* Sowohl Kategorie-|- als auch Kategorie-2-
Sicherheiten (gemdB Kapitel 6) sind zur
Unterlegung von langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschiften zugelassen.

3.1.4 Feinsteuerungsoperationen in Form

von befristeten Transaktionen
Das  Eurosystem  kann
operationen in  Form befristeten
Offenmarktgeschiften  durchfiihren.  Fein-
steuerungsoperationen werden zur Steuerung
der Marktliquiditdt und der Zinssitze genutzt,
und zwar insbesondere, um die Auswirkungen
unerwarteter Liquidititsschwankungen auf die
Zinssdtze auszugleichen. Da unter Umstdnden
bei unerwarteten Marktentwicklungen rasch
gehandelt werden muss, ist es wiinschenswert,
dass bei der Auswahl der Verfahren und
operationalen  Merkmale zur  Abwicklung
dieser Geschifte ein hohes Mal3 an Flexibilitit
beibehalten wird:

Feinsteuerungs-
von

sich entweder um
oder um

e Es kann
zufiihrende
absorbierende Geschifte handeln.

liquiditats-
liquiditdts-

* Sie finden unregelmiBig statt.
* lhre Laufzeit ist nicht standardisiert.

* Liquiditdtszufihrende befristete Transaktio-
nen zur Feinsteuerung werden in der Regel
tber Schnelltender durchgefiihrt, obgleich
auch der Riickgriff auf bilaterale Geschifte
nicht ausgeschlossen ist (siehe Kapitel 5).

* Liquidititsabsorbierende befristete Trans-
aktionen zur Feinsteuerung werden in der
Regel Uber bilaterale Geschifte durch-
gefuihrt (gemdB Abschnitt 5.2).

* Sie werden in der Regel dezentral durch die
nationalen  Zentralbanken  durchgefiihrt.
(Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahme-
fillen bilaterale befristete Transaktionen zur
Feinsteuerung von der EZB selbst durch-
gefuihrt werden.)

e Das Eurosystem kann nach den in
Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien eine
begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern
zur  Teilnahme an
steuerungsoperationen auswahlen.

befristeten  Fein-

* Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-
Sicherheiten (gemdB Kapitel 6) sind zur
Unterlegung von befristeten Transaktionen
zur Feinsteuerung zugelassen.

3.1.5 Strukturelle Operationen in Form
von befristeten Transaktionen
Das Eurosystem kann strukturelle
Operationen in Form von befristeten Offen-
marktgeschdften  zur  Beeinflussung  der
strukturellen  Position des  Finanzsektors
gegeniber dem Eurosystem einsetzen. Die
operationalen Merkmale dieser Transaktionen

lassen sich wie folgt zusammenfassen:

e Es handelt sich um liquidititszufiilhrende
Operationen.

* Sie konnen regelmdBig oder unregelmiBig
stattfinden.
vornherein

¢ Die Laufzeit ist nicht von

standardisiert.

* Sie werden uber Standardtender (gemidf
Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

e Sie werden dezentral von den nationalen
Zentralbanken durchgefiihrt.

* Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen
Zulassungskriterien (gemaB Abschnitt 2.1)
erfiillen, kdénnen Gebote fiir strukturelle
Operationen in Form von befristeten
Transaktionen abgeben.

* Sowohl Kategorie-I- als auch Kategorie-2-
Sicherheiten (gemiB Kapitel 6) sind zur
Unterlegung von strukturellen Operationen
in Form von befristeten Transaktionen
zugelassen.
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3.2 Endgiiltige Kdufe bzw. Verkiufe
a. Art des Instruments

Als endgiiltige Offenmarkttransaktionen wer-
den Geschifte bezeichnet, bei denen das
Eurosystem refinanzierungsfihige Sicherheiten
endgiiltig am Markt kauft oder verkauft.
Endgultige Kdufe bzw. Verkiufe am offenen
Markt werden nur zur Beeinflussung der
strukturellen Liquiditit und zur Feinsteuerung
genutzt.

b. Rechtscharakter

Bei einem endgiiltigen Kauf bzw. Verkauf geht
das Eigentum an dem Vermégenswert
vollstindig vom Verkdufer auf den Kaufer
tber, ohne dass gleichzeitig eine Ruick-
Ubertragung des Eigentums vereinbart wird.
Die Geschifte werden nach den Markt-
gepflogenheiten abgewickelt, die fiir die bei der
Transaktion verwendeten Schuldtitel (blich
sind.

c Kurs-/Preisgestaltung

Bei der Gestaltung von Kursen/Preisen richtet
sich das Eurosystem nach den Markt-
gepflogenheiten, die fiir die bei dem Geschift
verwendeten Schuldtitel am verbreitetsten
sind.

d. Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale von endgiiltigen
Kéufen bzw. Verkaufen des Eurosystems lassen
sich wie folgt zusammenfassen:

* Es kann sich sowohl um liquiditits-
zufuhrende (endgiiltiger Kauf) als auch
liquiditdtsabsorbierende (endgiiltiger Ver-
kauf) Transaktionen handeln.

* Sie finden unregelmiBig statt.

» Sie werden als bilaterale Geschifte (gemiB
Abschnitt 5.2) durchgefiihrt.

* Sie werden in der Regel dezentral von den
nationalen  Zentralbanken  durchgefiihrt.

(Der EZB-Rat  entscheidet, ob in
Ausnahmefillen endgiltige Kéaufe bzw.
Verkidufe zur Feinsteuerung von der EZB
selbst durchgefiihrt werden.)

* Der Kreis der Geschidftspartner bei
endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen ist nicht
von vornherein beschrinkt.

* Fir endgiltige Kdufe bzw. Verkiufe werden
normalerweise nur Kategorie-|-Sicherheiten
(gemdB Abschnitt 6.1) verwendet.

3.3 Emission von EZB-Schuld-
verschreibungen

a. Art des Instruments

Die EZB kann Schuldverschreibungen mit dem
Ziel emittieren, die strukturelle Position des
Finanzsektors gegentiber dem Eurosystem so
zu beeinflussen, dass am Markt ein Liquiditits-
bedarf herbeigefiihrt oder vergroBert wird.

b. Rechtscharakter

Die  Schuldverschreibungen stellen  eine
Verbindlichkeit der EZB gegeniiber dem
Inhaber der Schuldverschreibung dar. Sie
werden in girosammelverwahrfihiger Form
begeben und bei Zentralverwahrern im Euro-
Wihrungsgebiet verwahrt. Die EZB schrinkt
die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen
nicht ein. Weitere Bestimmungen zu den EZB-
Schuldverschreibungen finden sich in den
Bedingungen fiir diese Schuldverschreibungen.

C Zinsgestaltung

Die  Schuldverschreibungen  werden in
abgezinster Form emittiert, d. h. zu einem
Kurs, der unter dem Nennwert liegt, und bei
Filligkeit zum Nennwert eingelost. Die
Differenz zwischen dem Emissionsbetrag und
dem Nennbetrag entspricht der Verzinsung
des  Emissionsbetrags zum  vereinbarten
Zinssatz fiir die Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen. Die Verzinsung der Schuldverschrei-
bungen wird mit einem einfachen Zins nach
der Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Die
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Emission von EZB-Schuldver schreibungen

Es selen:

N: Nennwert der Schuldverschreibung

r: Zinssatz (in %)

D: Laufzeit der Schuldverschreibung (in Tagen)
P;: Emissionsbetrag der Schuldverschreibung

Der Emissionsbetrag errechnet sich wie folgt:

Berechnung des Emissionsbetrages wird in
Kasten | dargestellt.

d Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale fiir die Emission

von EZB-Schuldverschreibungen lassen sich

wie folgt zusammenfassen:

e Sie werden zur Liquidititsabschopfung
begeben.

* Sie konnen regelmiBig oder unregelmiBig
emittiert werden.

* Sie haben eine Laufzeit von weniger als
zwolf Monaten.

» Sie werden iiber Standardtender begeben
(gemdB Abschnitt 5.1).

* Sie werden dezentral von den nationalen
Zentralbanken im Tenderverfahren ange-
boten und abgewickelt.

* Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen
Zulassungskriterien (gemdB Abschnitt 2.1)
erfiillen, Tendergebote  zur
Zeichnung von EZB-Schuldverschreibungen
einreichen.

kénnen

3.4 Devisenswapgeschifte
a. Art des Instruments

Bei Devisenswapgeschiften, die aus geld-
politischen Griinden durchgefiihrt werden,
handelt es sich um die gleichzeitige Vornahme
einer Kassa- und einer Termintransaktion in
Euro gegen Fremdwihrung. Sie werden zur
Feinsteuerung  eingesetzt und

hauptsdchlich zur Steuerung der Liquiditit und
der Zinssitze am Markt.

dienen

b. Rechtscharakter

Als Devisenswapgeschifte, die aus geld-
politischen Griinden durchgefiihrt werden,
werden Geschifte bezeichnet, bei denen das
Eurosystem Euro per Kasse gegen eine
Fremdwidhrung kauft (oder verkauft) und diese
gleichzeitig per Termin zu einem festgelegten
(oder kauft). Weitere
Einzelheiten der Devisenswapgeschifte werden
in einer vertraglichen Vereinbarung nieder-
gelegt, die die jeweilige nationale Zentralbank
(oder die EZB) verwendet.

Datum  verkauft

C. Wadhrungen und Wechselkursgestaltung
In der Regel fiihrt das Eurosystem nur
Geschifte in gingigen Wihrungen und gemiB
den allgemeinen Marktgepflogenheiten durch.
Bei jedem Devisenswapgeschift vereinbaren
das Eurosystem und die Geschiftspartner den
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Devisenswapgeschéfte

S: Kassakurs (am Abschlusstag des Devisenswapgeschéfts) des Euro (EUR) gegentber einer

Fremdwahrung ABC

X x ABC

S=

1x EUR

Fy: Terminkurs des Euro gegenilber einer Fremdwahrung ABC am Riickkaufstag des Swapgeschéfts (M)

_ yxABC

M

" 1xEUR

Ay Terminswapsatz Euro/ABC am Riickkaufstag des Swapgeschéfts (M)

A, =

Fu—S

N(.): Kassabetrag der Wahrung. N(.),, ist der Terminbetrag der Wahrung:

N(ABC) = N(EUR) x S oder

N(ABC),, = N(EUR),, xF,, oder

Swapsatz fir das Geschift. Der Swapsatz
entspricht der Differenz zwischen dem
Terminkurs und dem Kassakurs. Der Swapsatz
des Euro gegeniiber der Fremdwahrung wird
im Einklang mit den allgemeinen Markt-
gepflogenheiten quotiert. Die Ermittlung der
Wechselkurse bei Devisenswapgeschiften wird
in Kasten 2 dargestellt.

d. Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale von Devisen-

swapgeschdften lassen sich wie folgt zu-

sammenfassen:

* Sie koénnen als liquidititszufiihrende oder
liquiditdtsabsorbierende Geschidfte durch-
gefiihrt werden.

* Sie finden unregelmiBig statt.

* lhre Laufzeit ist nicht standardisiert.

e Sie werden iiber Schnelltender oder

bilaterale Geschifte durchgefiihrt (siehe
Kapitel 5).

N(EUR) =

N(ABC)
s

N(ABC),,
N(EUR),, =

M

* Sie werden in der Regel dezentral von den
nationalen  Zentralbanken  durchgefiihrt.
(Der  EZB-Rat  entscheidet, ob in
Ausnahmefillen  bilaterale  Devisenswap-
geschifte von der EZB selbst durchgefiihrt
werden.)

e Das Eurosystem kann gemidB den in
Abschnitt 2.2 und Anhang 3 festgelegten
Kriterien eine begrenzte Anzahl von
Geschiftspartnern  zur  Teilnahme  an
Devisenswapgeschiften auswihlen.

3.5 Hereinnahme von Termineinlagen
a. Art des Instruments

Das Eurosystem kann den Geschiftspartnern
die Hereinnahme verzinslicher Termineinlagen
bei der nationalen Zentralbank des Mitglied-
staats anbieten, in dem sich die Niederlassung
des Geschiftspartners befindet. Terminein-
lagen sollen nur zur Feinsteuerung eingesetzt
werden, um Liquiditdit am Markt abzuschopfen.
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b. Rechtscharakter

Die von Geschiftspartnern hereingenom-
menen Einlagen haben eine feste Laufzeit und
einen festen Zinssatz. Die nationalen
Zentralbanken stellen fiir die Einlage im
Gegenzug keine Sicherheiten zur Verfiigung.

C Zinsgestaltung

Die Verzinsung der Einlage wird mit einem
einfachen Zins nach der Eurozinsmethode
(act/360) berechnet. Die Zinsen werden bei
Filligkeit der Einlage gezahlt.

d Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale bei der
Hereinnahme von Termineinlagen lassen sich

wie folgt zusammenfassen:

* Sie werden zur Liquidititsabschopfung
hereingenommen.

* lhre Hereinnahme findet unregelmaBig statt.

e |hre Laufzeit ist nicht standardisiert.

* Die Hereinnahme erfolgt in der Regel tiber
Schnelltender, obgleich auch bilaterale Ge-
schifte nicht ausgeschlossen sind (siehe
Kapitel 5).

* Die Hereinnahme erfolgt in der Regel
dezentral durch die nationalen Zentral-
banken. (Der EZB-Rat entscheidet, ob in
Ausnahmefillen die bilaterale Hereinnahme
von Termineinlagen von der EZB selbst
durchgefiihrt wird.)¢

e Das Eurosystem kann gemiB den in
Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien eine
begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern fiir
die Hereinnahme von Termineinlagen aus-
wihlen.

6 Termineinlagen werden auf Konten bei den nationalen
Zentralbanken unterhalten, und zwar auch dann, wenn solche
Geschdfte zentral von der EZB durchgefiihrt wiirden.
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Kapitel 4

Standige Fazilitaten



4 Stindige Fazilitdten
4.1 Spitzenrefinanzierungsfazilitit
a. Art des Instruments

Die Geschiftspartner konnen die Spitzen-
refinanzierungsfazilitit in Anspruch nehmen,
um sich von den nationalen Zentralbanken
Ubernachtliquiditit zu einem vorgegebenen
Zinssatz gegen refinanzierungsfihige Sicher-
heiten (wie in Kapitel 6 dargestellt) zu
beschaffen. Diese Kreditlinie ist zur Deckung
eines voriibergehenden Liquidititsbedarfs der
Geschiftspartner  bestimmt.  Der
dieser Fazilitit bildet im Allgemeinen die
Obergrenze des Tagesgeldsatzes. Fiir die
Inanspruchnahme der Fazilitit gelten im
gesamten Euro-Widhrungsgebiet die gleichen
Bedingungen.

Zinssatz

b. Rechtscharakter

kénnen im
Spitzenrefinanzierungsfazilitit

Die nationalen Zentralbanken
Rahmen  der
Liquiditit entweder in Form von Ubernacht-
Pensionsgeschiften zur Verfiigung stellen (d. h.
das Eigentum an dem Vermogenswert wird
dem Gldubiger ubertragen, wobei die Parteien
gleichzeitig vereinbaren, die Transaktion am
folgenden Geschiftstag durch eine Riick-
Ubertragung des Vermogenswertes auf den
Schuldner umzukehren) oder als besicherter
Ubernachtkredit (d. h. es wird ein durchsetz-
bares Sicherungsrecht an den hinterlegten

Pfindern eingerdaumt, wobei die
Sicherheiten — unter der Annahme, dass der
Schuldner  seine  Verpflichtung  erfillen

wird — im Eigentum des Schuldners bleiben).
Weitere Einzelheiten zu Pensionsgeschiften
enthalten die von der jeweiligen nationalen
Zentralbank angewandten vertraglichen
Vereinbarungen. Die Regelungen fiir die
Bereitstellung der Liquiditit in Form von
besicherten Krediten tragen den unterschied-
lichen Verfahren und Formalititen Rechnung,
die in den jeweiligen Rechtssystemen zur
Begriindung und spiteren Verwertung eines
Sicherungsrechts (eines Pfandes) zu beachten
sind.

C Zugangsbedingungen

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten
allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschifts-
partner  erfiillen,  haben
Spitzenrefinanzierungsfazilitit. Dieser Zugang
wird Uber die nationale Zentralbank in dem
Mitgliedstaat gewidhrt, in dem das Institut
niedergelassen ist. Zugang zur Spitzen-
refinanzierungsfazilitit wird nur an den
Geschiftstagen  der  jeweiligen  nationalen
Echtzeit-Bruttoabwicklungssysteme (RTGS-
Systeme) und der entsprechenden Wert-
papierabwicklungssysteme gewihrt.

Zugang  zur

Am Tagesende offen gebliebene Innertages-
Sollsalden der Geschiftspartner auf ihrem
Zahlungsausgleichskonto bei den nationalen
Zentralbanken werden automatisch als Antrag
auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit betrachtet. Die Verfahren fiir den
Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit am
Tagesende werden in Abschnitt 5.3.3 erldutert.
Ein Geschiftspartner kann die
refinanzierungsfazilitit bei der

Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem er
niedergelassen ist, auch auf Antrag in Anspruch
nehmen. Der Antrag muss bei der nationalen
Zentralbank spitestens 30 Minuten nach dem
tatsdchlichen Geschiftsschluss des TARGET-
Systems eingehen, damit ihn die nationale
Zentralbank noch am gleichen Tag bearbeiten
kann.'2 Die SchlieBungszeit des TARGET-
Systems ist im Allgemeinen um 18.00 Uhr
EZB-Zeit (MEZ). Die Annahmefrist fiir
Antrige auf Inanspruchnahme der Spitzen-
refinanzierungsfazilitit  verlangert
letzten Geschiftstag der

Spitzen-
nationalen

sich am
Mindestreserve-

| Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale
Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten
Geschdftstagen des Eurosystems aufgrund nationaler oder
regionaler Bankfeiertage nicht zur Ausfiihrung von geld-
politischen Operationen gedffnet sind. In solchen Fdllen muss
die betreffende nationale Zentralbank die Geschdftspartner
vorab iiber die Regelungen beziiglich des Zugangs zur
Spitzenrefinanzierungsfazilitit ~ an  diesem  Bankfeiertag
informieren.

2 Die geschdftsfreien Tage des TARGET-Systems werden auf der
Website der EZB angekiindigt (www.ecb.int; siehe auch die
Websites des Eurosystems (Anhang 5)).
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Erfullungsperiode des Eurosystems nochmals
um 30 Minuten. In dem Antrag sind der
Kreditbetrag und — falls die fiir die Transaktion
erforderlichen Sicherheiten nicht bereits vorab
nationalen Zentralbank hinterlegt
wurden — die fiir die Transaktion noch zu
liefernden Sicherheiten anzugeben.

bei der

Abgesehen von dem Erfordernis, ausreichende
refinanzierungsfihige Sicherheiten zu stellen,
gibt es keine Begrenzung fiir die im Rahmen
der Spitzenrefinanzierungsfazilitit zur Verfiigung
stehende Liquiditat.

d. Laufzeit und Zinsgestaltung

Kredite im Rahmen der Fazilitit haben eine
Laufzeit von einem Geschiftstag. Geschifts-
partner, die direkt an TARGET teilnehmen,
zahlen den Kredit bei Offnung der betref-
fenden nationalen RTGS- und Wertpapier-
abwicklungssysteme am nichsten Geschiftstag
zuriick.

Der Zinssatz wird vom Eurosystem im Voraus
bekannt gegeben und als einfacher Zins nach
der Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Die
EZB kann den Zinssatz jederzeit dndern; die
Anderung wird friihestens am folgenden
Eurosystem-Geschiftstag® wirksam. Die Zinsen
fur die Fazilitit sind bei Rickzahlung des
Kredits zahlbar.

e Aussetzung der Fazilitat

Der Zugang zur Fazilitit wird nur gemiB den
Zielen und geldpolitischen
Erwdgungen der EZB gewihrt. Die EZB kann
die Bedingungen der Fazilitit jederzeit andern
oder sie aussetzen.

allgemeinen

4.2 Einlagefazilitit
a. Art des Instruments

Die Geschidftspartner koénnen die Einlage-
fazilitat in Anspruch nehmen, um Ubernachtli-
quiditit bei den nationalen Zentralbanken
anzulegen. Die Einlagen werden zu einem im
Voraus festgesetzten Zinssatz verzinst. Der

Zinssatz fiir die Einlagefazilitit bildet im
Allgemeinen die Untergrenze des Tages-
geldsatzes. Fur die Inanspruchnahme der
Fazilitit gelten im gesamten Euro-Wihrungs-

gebiet die gleichen Bedingungen.*

b. Rechtscharakter

Die von den Geschiftspartnern herein-
genommenen Ubernachtguthaben werden zu
einem Zinssatz

Geschiftspartner erhalten im Gegenzug fiir die
Einlagen keine Sicherheiten.

festen verzinst. Die

C Zugangsbedingungen’

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten
allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschifts-
partner erfiillen, haben Zugang zur Einlage-
fazilitit. Dieser Zugang wird tber die nationale
Zentralbank in dem Mitgliedstaat gewihrt, in
dem das Institut niedergelassen ist. Zugang zur
Einlagefazilitit ist nur an Tagen moglich, an
denen das maBgebliche nationale RTGS-System
geoffnet ist.

Um die Einlagefazilitit in Anspruch zu nehmen,
stellt der Geschiftspartner bei der nationalen
Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem er
niedergelassen ist, einen Antrag. Der Antrag
muss  bei der Zentralbank
spatestens 30 Minuten nach dem tatsdchlichen
Geschiftsschluss des TARGET-Systems, der im
Allgemeinen um 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ)
ist, eingehen, damit ihn die nationale Zentral-

nationalen

3 Der Begriff , Eurosystem-Geschdftstag” wird hier durchgdngig
fir Tage verwendet, an denen die EZB und mindestens eine
nationale Zentralbank zur Ausflihrung von geldpolitischen
Operationen des Eurosystems gedffnet sind.

4 Aufgrund unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen
Zentralbanken kann es operationale Unterschiede geben.

5 Wegen unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen
Zentralbanken kann die EZB den nationalen Zentralbanken
gestatten, Zugangsbedingungen anzuwenden, die von den hier
genannten Bedingungen leicht abweichen. Die nationalen
Zentralbanken  stellen  Informationen  iiber  etwaige
Abweichungen von den im  vorliegenden  Dokument
beschriebenen Zugangsbedingungen zur Verfiigung.
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bank noch am gleichen Tag bearbeiten kann.®?
Die Annahmefrist fiir Antrage auf Inanspruch-
nahme der Einlagefazilitit verlingert sich am
letzten Geschiftstag der Mindestreserve-
Erfullungsperiode des Eurosystems nochmals
um 30 Minuten. In dem Antrag ist die Hohe
der Einlage im Rahmen dieser Fazilitit
anzugeben.

Fur den Betrag, den ein Geschiftspartner im
Rahmen der Fazilitit anlegen kann, gibt es
keine Obergrenze.

d Laufzeit und Zinsgestaltung

Einlagen im Rahmen der Fazilitit sind bis zum
nichsten Geschidftstag befristet. Geschifts-
partnern, die direkt an TARGET teilnehmen,
werden die im Rahmen der Fazilitit angelegten
Guthaben bei Offnung des betreffenden
nationalen  RTGS-Systems am  folgenden
Geschiftstag zurtickgezahlt. Der Zinssatz wird
vom Eurosystem im Voraus bekannt gegeben
und als einfacher Zins nach der Eurozins-

methode (act/360) berechnet. Die EZB kann
den Zinssatz jederzeit indern; die Anderung
wird frihestens am folgenden Eurosystem-
Geschiftstag wirksam. Die Zinsen auf Einlagen
sind bei Filligkeit der Einlage zahlbar.

e Aussetzung der Fazilitét

Der Zugang zur Fazilitit wird nur gemdB den
Zielen und allgemeinen  geldpolitischen
Erwdgungen der EZB gewihrt. Die EZB kann
die Bedingungen der Fazilitit jederzeit dndern
oder sie aussetzen.

6 Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale
Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten
Eurosystem-Geschdftstagen aufgrund nationaler oder regionaler
Bankfeiertage nicht zur Ausflihrung von  geldpolitischen
Operationen des Eurosystems gedffnet sind. In einem solchen
Fall muss die betreffende nationale Zentralbank die
Geschdftspartner vorab iiber die Regelungen beziiglich des
Zugangs zur  Einlagefazilitit an  diesem  Bankfeiertag
informieren.

7 Die geschiftsfreien Tage des TARGET-Systems werden auf der
Website der EZB angekiindigt (www.ecb.int; siehe auch die
Websites des Eurosystems (Anhang 5)).
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5 Verfahren
5.1 Tenderverfahren
5.1.1 Aligemeines

Die Offenmarktgeschifte des Eurosystems
werden normalerweise in Form von Tendern
durchgefiihrt. Die Tenderverfahren des Euro-
systems gliedern sich in sechs Verfahrens-
schritte, die in Kasten 3 niher erliutert
werden.

Das Eurosystem unterscheidet zwei
verschiedene Tenderverfahren: Standardtender
und Schnelltender. Die Verfahren fiir Standard-
und Schnelltender sind abgesehen vom
zeitlichen Rahmen und dem Kreis der
Geschiftspartner identisch.

a. Standardtender

Standardtender  werden innerhalb  von
héchstens 24 Stunden von der Tender-
ankiindigung  bis  zur  Bestdtigung  des
Zuteilungsergebnisses  durchgefithrt  (wobei
zwischen dem Ablauf der Gebotsfrist und der
Bekanntgabe des Zuteilungsergebnisses etwa
zwei Stunden liegen). Abbildung | gibt einen
Uberblick iiber den normalen Zeitrahmen fiir
die Verfahrensschritte bei Standardtendern.

Die EZB kann fiir einzelne Geschifte den

Zeitrahmen anpassen, wenn sie dies fir
angemessen hilt.

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte, die linger-
fristigen Refinanzierungsgeschifte und die
strukturellen Operationen (auBer endgiiltigen
Kiufen bzw. Verkiufen) werden stets in Form
von Standardtendern durchgefiihrt. Geschifts-
partner, die die in Abschnitt 2.| festgelegten
allgemeinen Zulassungskriterien erfiillen,
kénnen an Standardtendern teilnehmen.

b. Schnelltender

Schnelltender werden in der Regel innerhalb
einer Stunde nach der Tenderankiindigung
durchgefiihrt, wobei die Bestitigung direkt
nach der Bekanntgabe des Zuteilungs-
ergebnisses erfolgt. Der normale Zeitrahmen
fir die Verfahrensschritte bei Schnelltendern
wird in Abbildung 2 dargestellt. Die EZB kann
fir einzelne Operationen den Zeitrahmen
anpassen, wenn sie dies fiir angemessen hilt.
Schnelltender werden nur zur Durchfiihrung
von Feinsteuerungsoperationen verwendet.
Das  Eurosystem kann nach den in
Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien und
Verfahren eine begrenzte Anzahl von
Geschiftspartnern zur Teilnahme an den
Schnelltendern auswihlen.

Verfahrensschritte bei Tenderverfahren

Schritt 1 Tenderankindigung

a.  Ankindigung durch die EZB Uber Wirtschaftsinformationsdienste
b. Ankindigung durch die nationalen Zentralbanken Uber nationale Wirtschaftsinformations-
dienste und direkt gegeniiber einzelnen Geschaftspartnern (wenn dies notwendig erscheint)

Schritt 2 Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschéaftspartner

Schritt 3 Zusammenstellung der Gebote durch das Eurosystem

Schritt 4 Tenderzuteilung und Bekanntmachung der Tenderergebnisse

a.  Zuteilungsentscheidung der EZB

b. Bekanntmachung des Zuteilungsergebnisses

Schritt 5 Bestatigung der einzelnen Zuteilungser gebnisse

Schritt 6 Abwicklung der Transaktionen (siehe Abschnitt 5.3)
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Normaler Zeitrahmen fir die Verfahrensschritte bei Standardtendern

(Zeitangaben in EZB-Zeit (MEZ))

| T-I || Abschlusstag (T) |[T+1|
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 30[|30 45 15
T T T T T T T T A o
la
Ib [
2
3 —H:
4a
4 5 —
6
15.30 9.30 11.15
Tenderankiindigung Frist fiir die Abgabe von Bekanntmachung
Geboten seitens der Geschiftspartner der Tenderergebnisse

Anmerkung: Die Zahlen beziehen sich auf die in Kasten 3 definierten Verfahrensschritte.

Mengen- und Zinstender

Das Eurosystem kann zwischen Festsatz-
tendern (Mengentendern) und Tendern mit
variablem Zinssatz (Zinstendern) wihlen. Bei
einem Mengentender gibt die EZB den
Zinssatz vor; die Teilnehmer geben Gebote
tber den Betrag ab, den sie bereit sind, zu
diesem Festsatz zu kaufen bzw. zu verkaufen.!
Bei einem Zinstender geben die Teilnehmer
Gebote iiber die Betrdge und die Zinssdtze ab,
zu denen sie Geschifte mit den nationalen
Zentralbanken abschlieBen wollen.2

Abbildung

5.1.2 Kalender fiir Tenderoperationen

a. Hauptrefinanzierungsgeschdfte und

langerfristige Refinanzierungsgeschdfte

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die

| Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender legt die EZB
den Swapsatz des Geschdfts fest, und die Geschdftspartner
geben Gebote iiber den festbleibenden Wahrungsbetrag ab,
den sie bereit sind, zu diesem Satz zu verkaufen (und
zuriickzukaufen) oder zu kaufen (und zuriickzuverkaufen).

2 Bei Devisenswapgeschdften iiber Zinstender nennen die
Geschiftspartner ihren  Geboten den festbleibenden
Wihrungsbetrag und den Swapsatz, zu dem sie bereit sind,
das Geschift abzuschlieBen.

in

Normald Z-eitrahmen fur die Verfahrensschritte bei Schnelltendern

| Abschlusstag (T)
30 45 I. Stunde s 30 45 2. Stunde s 30 45 3. Stunde s 30 45
I||I||||I|I||I||||I||I||I|||||I||I||I||| .........................
la
Ib
2
3 4b
4a
Tender- s —
ankiindigung 6
Frist fiir die Abgabe
von Geboten seitens
der Geschiftspartner
Bekanntmachung
der Tenderergebnisse

Anmerkung: Die Zahlen beziehen sich auf die in Kasten 3 definierten Verfahrensschritte.
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langerfristigen Refinanzierungsgeschifte werden
nach einem vom Eurosystem veréffentlichten,
unverbindlichen Kalender? durchgefiihrt. Der
Kalender wird mindestens drei Monate vor
Beginn des Jahres veroffentlicht, fiir das er
glltig ist. Die normalen Abschlusstage fiir die
Hauptrefinanzierungsgeschifte und die linger-
fristigen  Refinanzierungsgeschifte sind in
Tabelle 2 dargelegt. Die EZB ist bestrebt, die
Teilnahmeméglichkeit an  den Hauptrefinan-
zierungsgeschdften und den ldngerfristigen
Refinanzierungsgeschiften fiir die Geschifts-
partner in allen Mitgliedstaaten sicherzustellen.
Um Bankfeiertage in den einzelnen Mitglied-
staaten zu beriicksichtigen, nimmt die EZB
daher bei der Erstellung des Kalenders fiir
diese Geschifte gegeniber dem normalen
Zeitplan entsprechende Anpassungen vor.

b. Strukturelle Operationen

Strukturelle Operationen liber Standardtender
werden nicht nach einem im Voraus
festgelegten Kalender durchgefiihrt. Allerdings
werden sie normalerweise nur an Tagen
durchgefiihrt und abgewickelt, die in allen
Mitgliedstaaten NZB-Geschiftstage* sind.

C Feinsteuerungsoperationen

Feinsteuerungsoperationen werden nicht nach
einem im Voraus festgelegten Kalender
durchgefiihrt. Die EZB kann beschlieBen,
Feinsteuerungsoperationen an jedem
beliebigen  Eurosystem-Geschidftstag  durch-
zufiihren. An solchen Operationen nehmen
nur nationale Zentralbanken von Mitglied-
staaten teil, in denen der Abschluss-,

Abwicklungs- sowie Riickzahlungstag NZB-
Geschiftstage sind.

5.1.3 Ankiindigung von Tenderoperationen

Die Standardtender des Eurosystems werden
tiber Wirtschaftsinformationsdienste &ffentlich
bekannt gegeben. Dariiber hinaus kénnen die
nationalen Zentralbanken Geschiftspartnern,
die keinen Zugang zu Wirtschaftsinformations-
diensten haben, den Tender unmittelbar
bekannt geben. Die offentliche Tender-
ankiindigung  enthilt
folgenden Angaben:

normalerweise  die

* Referenznummer der Tenderoperation,
* Tag der Durchfiihrung des Tenders,

e Art der Operation (Bereitstellung oder
Absorption von Liquiditit und die Art des
anzuwendenden geldpolitischen Instruments),

 Laufzeit der Operation,

* Art des Tenders (Mengen- oder Zins-
tender),

3 Der Tenderkalender des Eurosystems kann auf der Website
der EZB abgerufen werden (www.ecb.int; siehe auch die
Websites des Eurosystems (Anhang 5)).

4 Der Begriff ,,NZB-Geschdftstag” wird hier durchgingig fiir Tage
verwendet, an denen die nationale Zentralbank eines
bestimmten Mitgliedstaats zur Ausfiihrung von geldpolitischen
Operationen des Eurosystems gedffnet ist. Sollten Zweigstellen
der nationalen Zentralbank in einigen Mitgliedstaaten an NZB-
Geschdftstagen aufgrund lokaler oder regionaler Bankfeiertage
geschlossen sein, muss die betreffende nationale Zentralbank
die Geschdftspartner vorab iiber die Regelungen beziiglich der
Geschdfte mit diesen Zweigstellen informieren.

Tabelle 2

Normale Abschlusstage flr die Hauptrefinanzierungsgeschafte und die

langer fristigen Refinanzier ungsgeschafte

Art des Geschafts

Normaler Abschlusstag (T)

Hauptrefinanzierungsgeschéfte

Jeder Dienstag

Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte

Erster Mittwoch jeder Mindestreserve-
Erfullungsperiode?

1) Aufgrund der Weihnachtsfeiertage wird das ldngerfristige Refinanzierungsgeschdft im Dezember um eine Woche vorverlegt und am
Ende der am 23. Dezember ablaufenden Mindestreserve-Erfiillungsperiode statt zu Beginn der darauf folgenden Erfiillungsperiode

durchgefiihrt.
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oder
gemilB

» Zuteilungsmethode (,,holldndisches*
»amerikanisches* Verfahren
Definition in Abschnitt 5.1.5 d),

* beabsichtigtes Zuteilungsvolumen (in der
Regel nur bei ldngerfristigen Refinanzie-
rungsgeschiften),

+ festgesetzter Zinssatz/Preis/Swapsatz (bei
Mengentendern),

+ gegebenenfalls niedrigster/hdchster akzep-
tierter Zinssatz/Preis/Swapsatz,

+ Starttag und gegebenenfalls Filligkeitstag des
Geschifts Abwicklungstag  und
Filligkeit der Wertpapiere (bei der Emission
von Schuldverschreibungen),

bzw.

* verwendete Wihrungen und die Wihrung,
Handelsbetrag fixiert ist (bei
Devisenswapgeschiften),

deren

* Referenz-Devisenkassakurs, der fiir die
Berechnung der Gebote verwendet wird
(bei Devisenswapgeschiften),

» gegebenenfalls Hochstbietungsbetrag,

* gegebenenfalls individueller Mindest-

zuteilungsbetrag,
» gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote,
» Zeitplan fiir die Abgabe der Gebote,

* Stiickelung der Schuldverschreibungen (bei
der Emission von Schuldverschreibungen),

* ISIN-Code der Emission (bei der Emission
von Schuldverschreibungen).

Um die Transparenz bei Fein-
steuerungsoperationen zu verbessern, kiindigt
das Eurosystem ublicherweise Schnelltender
im Voraus offentlich an. In Ausnahmefillen
EZB jedoch beschlieBen,
Schnelltender nicht vorab &ffentlich bekannt zu
geben. Fiir die Bekanntgabe von Schnell-
tendern werden die gleichen Verfahren wie bei
Standardtendern  angewandt.  Unabhingig

kann die

davon, ob ein Schnelltender offentlich bekannt
gegeben wird, werden die ausgewihlten
Geschiftspartner von den nationalen Zentral-
banken unmittelbar angesprochen.

5.1.4 Vorbereitung und Abgabe von
Geboten durch die Geschdftspartner

Die Gebote der Geschiftspartner miissen dem
von den nationalen Zentralbanken fiir das
jeweilige ~ Geschdft vorgegebenen Muster
entsprechen. Die Gebote sind bei der
nationalen Zentralbank des Mitgliedstaates
einzureichen, in Institut
Niederlassung (Hauptverwaltung oder Zweig-
stelle) hat. Gebote eines Instituts kdnnen in
jedem Mitgliedstaat nur von einer Nieder-
lassung eingereicht werden (entweder von der
Hauptverwaltung oder hierfiir
ausgewihlten Zweigstelle).

dem das eine

einer

Bei Mengentendern geben die Geschifts-
partner in ihren Geboten den Betrag an, den
sie bereit sind, mit den nationalen Zentral-
banken zu kontrahieren.’

Bei Zinstendern sind die Geschiftspartner
berechtigt, bis zu zehn verschiedene Zins-/
Preis-/Swap-Gebote abzugeben. Bei jedem
Gebot ist neben dem Betrag auch der jeweilige
Zinssatz anzugeben, zu dem sie mit den
nationalen  Zentralbanken das  jeweilige
Geschift abschlieBen wollen.® 7 Die Bietungs-
sitze missen  auf Hundertstel-
Prozentpunkte lauten. Bei Devisenswap-
geschiften Uber Zinstender muss der Swap-
satz den allgemeinen Marktgepflogenheiten
entsprechend quotiert werden und auf volle
Hundertstel-Swappunkte lauten.

volle

5 Bei Devisenswapgeschdften iiber Mengentender ist der fest-
bleibende Wihrungsbetrag anzugeben, den der Geschdft-
spartner bereit ist, mit dem Eurosystem zu kontrahieren.

6 Hinsichtlich der Emission von EZB-Schuldverschreibungen kann
die EZB beschlieBen, dass die Gebote auf einen Preis anstatt
auf einen Zinssatz lauten miissen. In einem solchen Fall werden
die Preise als Prozentsatz des Nominalbetrags angegeben.

7 Bei Devisenswapgeschdften iiber Zinstender sind  der
festbleibende Wdhrungsbetrag, den der Geschdftspartner bereit
ist, mit dem Eurosystem zu kontrahieren, sowie der jeweilige
Swapsatz anzugeben.
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Bei den
missen Gebote auf einen Mindestbetrag von
I 000 000 € lauten. Dariiber hinaus kann in
Schritten von 100 000 € geboten werden.
Mindestgebotsbetrag ~ und  Gebotsschritte
gelten gleichfalls fiir Feinsteuerungsoperationen
und strukturelle Operationen. Der Mindest-
bietungsbetrag gilt fir jedes Zins-, Preis- und
Swapsatzgebot.

Hauptrefinanzierungsgeschiften

Bei ldngerfristigen Refinanzierungsgeschiften
setzt jede nationale Zentralbank einen
Mindestbietungsbetrag in der Spanne von
10 000 € bis | 000 000 € fest. Dariiber hinaus
kann in Schritten von 10 000 € geboten
werden. Der Mindestbietungsbetrag gilt fiir
jedes einzelne Zinsgebot.

Die EZB kann einen Hochstbietungsbetrag
festsetzen, um unverhiltnismiBig hohe Gebote
auszuschlieBen. Ein etwaiger Hochstbietungs-
betrag wird stets in der o&ffentlichen Tender-
ankiindigung angegeben.

Von den Geschidftspartnern wird erwartet,
dass die ihnen im Rahmen von Tender-
geschiften zugeteilten Betrige stets durch
einen ausreichenden Betrag an refinanzie-
rungsfihigen Sicherheiten gedeckt sind.® Die
vertraglichen oder  offentlich-rechtlichen
Regelungen, die von der jeweiligen nationalen

Zentralbank angewandt werden, rdumen das
Recht ein, Sanktionen zu verhingen, falls ein
Geschiftspartner nicht in der Lage ist, fir die
Deckung des Zuteilungsbetrages ausreichende
Sicherheiten oder liquide Mittel bereit-
zustellen.

Bis zum Bietungsschluss kénnen Gebote
zuriickgerufen werden. Nach Ablauf der in der
Tenderankiindigung angegebenen Bietungsfrist
eingehende  Gebote sind ungiiltig. Die
nationalen Zentralbanken beurteilen, ob die
Gebote vor  Ablauf der  Bietungsfrist
eingegangen sind. Sie berticksichtigen keines
der Gebote eines Geschiftspartners, wenn der
Gesamtbietungsbetrag die von der EZB
gegebenenfalls festgesetzten Hochstbietungs-
betrige uberschreitet. Gleichfalls lassen sie
auch alle Gebote auBer Acht, die den
Mindestbietungsbetrag unterschreiten oder
unter dem niedrigsten bzw. iber dem
héchsten akzeptierten Zinssatz/Preis/Swapsatz
liegen. AuBerdem koénnen die nationalen
Zentralbanken Gebote als gegenstandslos
betrachten, die unvollstindig sind oder nicht
den Formvorschriften entsprechen. Wird ein
Gebot nicht beriicksichtigt, so teilt die
nationale Zentralbank dem Geschiftspartner

8 Oder dass fir diese im Falle liquiditdtsabschopfender
Operationen ausreichend liquide Mittel bereitgestellt werden.

Zuteilung bel M engentendern

Es selen:

A: Gesamter zugeteilter Betrag

n:  Gesamtzahl der Geschéftspartner

a;: Gebotener Betrag des i-ten Geschéftspartners

all%: Prozentsatz der Zuteilung

al;: Dem i-ten Geschéftspartner insgesamt zugeteilter Betrag

Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:
all% =

A

> a
f=il

Der dem i-ten Geschéftspartner zugeteilte Betrag belduft sich auf:
all; = all% x (a))
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ihre Entscheidung vor der Tenderzuteilung
mit.

5.1.5 Zuteilungsverfahren bei Tendern
a. Mengentender

Bei der Zuteilung von Mengentendern werden
die von den Geschiftspartnern eingereichten
Gebote zusammengestellt. Ubersteigt das
Bietungsaufkommen den angestrebten
Zuteilungsbetrag, so werden die Gebote
anteilig im Verhiltnis des vorgesehenen
Zuteilungsbetrags zZum Gesamtbietungs-
aufkommen zugeteilt (siche Kasten 4). Der
jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird
auf den nichsten vollen Euro gerundet. Die

EZB  kann  jedoch  beschlieBen, bei
Mengentendern jedem Geschiftspartner einen
Mindestbetrag/eine Mindestquote zuzuteilen.

b. Zinstender in Euro

Bei der Zuteilung von liquiditdtszufiihrenden
Zinstendern in Euro werden die Gebote in
absteigender Reihenfolge der Zinsgebote
zusammengestellt. Die Gebote mit den
héchsten  Zinssitzen  werden  vorrangig
zugeteilt. Nachfolgende Gebote mit
niedrigeren Zinssitzen werden so lange
akzeptiert, bis der fur die Zuteilung
vorgesehene Gesamtbetrag erreicht ist. Wenn
beim niedrigsten akzeptierten Zinssatz (d. h.

Zuteilung bel Zinstendern in Euro

(Das Beispiel bezieht sich auf Gebote in Form von Zinssatzen)

Es seien:

A: Gesamter zugeteilter Betrag

re s-tes Zinsgebot der Geschéftspartner
n: Gesamtzahl der Geschéftspartner

a(r)i:  Gebotener Betrag zum s-ten Zinssatz (r,) vom i-ten Geschéftspartner
ary: Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Zinssatz (r)

a(r) = 3 ar),

=

Mo Marginaler Zinssatz

r, = r = r, bei einem liquiditatszufiihrenden Tender
rn=rs2r, be einem liquiditétsabsorbierenden Tender
T Zinssatz vor dem marginalen Zinssatz (letzter Zinssatz, zu dem Gebote vollsténdig zugeteilt

werden)

Ima > I bei einer liquiditétszufiihrenden Tenderoperation
rm> Ty bei ener liquiditatsabsorbierenden Tenderoperation
all%(r,): Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz
al(rd;:  Zutellung fur den i-ten Geschéftspartner zum s-ten Zinssatz
al;: Gesamter zugeteilter Betrag fur den i-ten Geschéftspartner

Der Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz errechnet sich wie folgt:

A— m_z_l a(ry)

all%(rm) = W

Die Zuteilung flr den i-ten Geschéftspartner zum marginalen Zinssatz betrégt:

all(r,); = al%(r,) x a(rm)

Die gesamte Zuteilung fur den i-ten Geschéftspartner belauft sich auf:

al, = mz_l a(r,); + all(r,);

s=1
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dem marginalen Zinssatz) der Gesamtbetrag
dieser Gebote den verbleibenden Zuteilungs-
betrag Ubersteigt, wird Letzterer anteilig auf
die Gebote nach MaBgabe des Verhiltnisses
zwischen verbleibendem Zuteilungsbetrag und
Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen
Zinssatz zugeteilt (siehe Kasten 5). Der jedem
Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf
den ndchsten vollen Euro gerundet.

Bei der Zuteilung von liquiditdtsabschépfenden
Zinstendern (die bei der Emission von
Schuldverschreibungen und der Hereinnahme
Termineinlagen  verwendet
kénnen) werden die Gebote in aufsteigender
Reihenfolge der Zinsgebote zusammengestellt
(oder in absteigender Reihenfolge der
gebotenen Preise). Gebote mit den niedrigsten
Zinssitzen (dem hochsten Preis)
vorrangig zugeteilt, und nachfolgende Gebote
mit  hoheren (niedrigeren
Preisgeboten) werden so lange akzeptiert, bis
der Gesamtbetrag, der abgeschopft werden
soll, erreicht ist. Wenn beim hochsten
akzeptierten Zinssatz/niedrigsten Preis (d. h.
dem marginalen Zinssatz/Preis) der Gesamt-
betrag dieser Gebote
Zuteilungsbetrag iibersteigt,
anteilig auf die Gebote nach MaB3gabe des
Verhiltnisses zwischen verbleibendem
Zuteilungsbetrag  und  Gesamtbetrag der
Gebote marginalen  Zinssatz/Preis
zugeteilt (siehe Kasten 5). Bei der Emission
von Schuldverschreibungen wird der jedem
Geschiftspartner zugeteilte Betrag auf das
nichste Vielfache der Stiickelung der
Schuldverschreibungen gerundet. Bei sonstigen
liquiditdtsabsorbierenden Geschiften wird der
jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag auf
den ndchsten vollen Euro gerundet.

von werden

werden

Zinssitzen

den verbleibenden

wird Letzterer

zum

Die EZB kann beschlieBen, bei Zinstendern
jedem zum Zuge kommenden Bieter einen
Mindestbetrag zuzuteilen.

C Zinstender bei Devisenswaps

Bei der Zuteilung von Zinstendern bei
liquiditdtszufilhrenden Devisenswaps werden
die Gebote in aufsteigender Reihenfolge der
gebotenen Swapsitze zusammengestellt.” Die

Gebote mit den niedrigsten Swapsitzen
werden  vorrangig  zugeteilt, und die
nachfolgenden Gebote mit hoheren Swap-
sitzen werden so lange akzeptiert, bis der
angestrebte Zuteilungsbetrag in der
festgelegten Widhrung erreicht ist. Wenn beim
hochsten akzeptierten Swapsatz (d. h. dem
marginalen Swapsatz) der Gesamtbetrag dieser
Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag
Ubersteigt, wird Letzterer anteilig auf diese
Gebote nach Maligabe des
zwischen verbleibendem Zuteilungsbetrag und
Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen
Swapsatz zugeteilt (siche Kasten 6). Der jedem
Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf
den nichsten vollen Euro gerundet.

Verhiltnisses

Bei der Zuteilung von Zinstendern bei
liquiditdtsabsorbierenden Devisenswaps wer-
den die Gebote in absteigender Reihenfolge
der gebotenen Swapsitze zusammengestellt.
Die Gebote mit den héchsten Swapsitzen
werden  vorrangig  zugeteil, und die
nachfolgenden  Gebote mit  niedrigeren
Swapsidtzen werden so lange akzeptiert, bis
der Gesamtbetrag in der festgelegten
Wihrung, der absorbiert werden soll, erreicht
ist.  Wenn niedrigsten akzeptierten
Swapsatz (d. h. dem marginalen Swapsatz) der
Gesamtbetrag dieser Gebote den
verbleibenden  Zuteilungsbetrag {ibersteigt,
wird Letzterer anteilig auf diese Gebote nach
MaBgabe des
verbleibendem Zuteilungsbetrag und Gesamt-
betrag der Gebote zum marginalen Swapsatz
zugeteilt (siche Kasten 6). Der jedem
Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf
den néchsten vollen Euro gerundet.

beim

Verhiltnisses zwischen

9 Die gebotenen Swapsdtze werden in aufsteigender Reihenfolge
unter Beriicksichtigung des Vorzeichens, das vom Vorzeichen
des Zinsgefilles zwischen der Fremdwdhrung und dem Euro
abhdngt, zusammengestellt. Wenn fiir die Laufzeit des
Swapgeschdfts der Fremdwdhrungszinssatz hoher als der
entsprechende Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz
positiv (d. h. der Eurokurs wird mit einem Aufschlag gegeniiber
der  Fremdwdhrung  notiert). ~ Wenn  dagegen  der
Fremdwdhrungszinssatz niedriger als der entsprechende Euro-
Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz negativ (d. h. der
Eurokurs wird mit einem Abschlag gegeniiber der Fremd-
wdhrung notiert).
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Zuteilung von Zinstendern bei Devisenswapgeschaften

Es seien:

A: Gesamter zugeteilter Betrag

Ag s-tes Swapsatzgebot der Geschéftspartner

n: Gesamtzahl der Geschéftspartner

a(A);:  Gebotener Betrag zum s-ten Swapsatz (A, vom i-ten Geschéftspartner
aAy): Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Swapsatz (AJ)

n

as) = 3 ala)

i=1
Ay Marginaler Swapsatz
A= A,=A; bel einem liquiditdtszufiihrenden Devisenswapgeschaft
A, >2A > A, be einem liquiditatsabsorbierenden Devisenswapgeschéft
Swapsatz vor dem marginalen Swapsatz (letzter Swapsatz, zu dem die Gebote vollsténdig
zugeteilt werden)
A, > A, be einem liquiditétszufiihrenden Devisenswapgeschaft
A, > A, be einem liquiditétsabsorbierenden Devisenswapgeschaft
all%(A,): Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz
al(Ay;: Zuteilung fur den i-ten Geschéftspartner zum s-ten Swapsatz
al;: Gesamter zugeteilter Betrag fur den i-ten Geschéftspartner

Ay

Der Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz errechnet sich wie folgt:
—1
A-S aa)
s=1
a(an)

Die Zuteilung fur den i-ten Geschéftspartner zum marginalen Swapsatz betréagt:

alo(a,) =

all (Am)i =al% (Am) X a(Am)i

Die gesamte Zuteilung fir den i-ten Geschéftspartner belduft sich auf:

m-1

al;= 5 a(ay) +al(d,),

s=1

d. Zuteilungsverfahren 5.1.6 Bekanntmachung der
Tenderergebnisse

Bei Zinstendern kann das Eurosystem die

Zuteilung entweder zu einem einheitlichen  Das

Ergebnis der Standardtender und

Satz oder zu mehreren Sitzen vornehmen. Bei  Schnelltender ~ wird  iber = Wirtschafts-
der Zuteilung zu einem einheitlichen informationsdienste offentlich bekannt
Bietungssatz (hollandisches Zuteilungs-  gegeben. Dariiber hinaus koénnen die
verfahren) erfolgt die Zuteilung bei allen zum  nationalen Zentralbanken das Zuteilungs-

Zuge kommenden Geboten zum marginalen
Zinssatz/Preis/Swapsatz (d. h. demjenigen, bei
dem der gesamte Zuteilungsbetrag
geschopft wird). Bei einer Zuteilung nach dem
amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt die
Zuteilung zu den individuell gebotenen
Zinssitzen/Preisen/Swapsitzen.

aus-

ergebnis Geschiftspartnern ohne Zugang zu
Wirtschaftsinformationsdiensten ~ unmittelbar
bekannt geben. Die &ffentliche Mitteilung tiber
das Tenderergebnis enthilt Regel
folgende Angaben:

in der

* Referenznummer der Tenderoperation,

* Tag der Durchfihrung des Tenders,
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e Art der Operation,
* Laufzeit der Operation,

* Gesamtbetrag der von den Geschiftspart-
nern des Eurosystems eingereichten Gebote,

e Anzahl der Bieter,

* einbezogene Wihrungen (bei Devisenswap-
geschiften),

* zugeteilter Gesamtbetrag,

* Prozentsatz der Zuteilung (bei Mengen-
tendern),

» Kassakurs (bei Devisenswapgeschiften),

+ akzeptierter  marginaler  Zinssatz/Preis/
Swapsatz und Prozentsatz der Zuteilung
zum marginalen Zinssatz/Preis/Swapsatz (bei
Zinstendern),

* niedrigster und hoéchster Bietungssatz und
gewichteter Durchschnittssatz (beim
amerikanischen Zuteilungsverfahren),

 Starttag und gegebenenfalls Filligkeitstag des
Geschdfts  bzw.  Abwicklungstag  und
Filligkeit der Wertpapiere (bei der Emission
von Schuldverschreibungen),

Mindest-

* gegebenenfalls individueller

zuteilungsbetrag,
» gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote,

» Stuickelung der Schuldverschreibungen (bei
der Emission von Schuldverschreibungen),

* ISIN-Code der Emission (bei der Emission
von Schuldverschreibungen).

Die nationalen Zentralbanken bestitigen allen
zum Zuge gekommenen Geschiftspartnern
ihre Zuteilung direkt.

5.2 Verfahren bei bilateralen
Geschiften

a. Allgemeines

Die  nationalen = Zentralbanken  konnen
Operationen in  Form von bilateralen
Geschiften durchfiihren.'® Diese kénnen fiir
Offenmarktoperationen zum Zwecke der
Feinsteuerung und fiir strukturelle Operationen
mittels endgultiger Kaufe bzw. Verkiufe
eingesetzt werden. Bilaterale Geschifte werden
im weiteren Sinne definiert als Verfahren, bei
denen das Eurosystem ein Geschidft mit einem
oder mehreren Geschiftspartnern abschlief3t,
ohne sich eines Tenderverfahrens zu bedienen.
Es lassen sich zwei verschiedene Arten von
bilateralen Geschiften unterscheiden:
Geschifte, bei denen die Geschéftspartner
direkt vom Eurosystem angesprochen werden,
und Geschifte, die iber Borsen und
Marktvermittler durchgefiihrt werden.

b. Direkter Kontakt mit den
Geschdftspartnern

Bei diesem Verfahren sprechen die nationalen
Zentralbanken einen oder mehrere inlindische
Geschiftspartner direkt an, die nach den in
Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien ausgewihlt
werden. Entscheidungen iiber Geschifts-
abschliisse mit Geschiftspartnern treffen die
Zentralbanken gemiB den von der EZB
erteilten genauen Anweisungen. Die
Transaktionen werden iiber die nationalen
Zentralbanken abgewickelt.

Wenn der EZB-Rat entscheiden sollte, dass in
Ausnahmefillen bilaterale Geschifte auch von der
EZB selbst durchgefiihrt werden kdnnen (oder
von einer oder mehreren nationalen Zentral-
banken, die als operativer Arm der EZB fungie-
ren), wiirden die Verfahren fiir diese Geschifte
entsprechend angepasst. In diesem Fall spricht die
EZB (oder die nationalen Zentralbanken, die als
operativer Arm der EZB fungieren) einen oder
mehrere Geschiftspartner im Euro-Wihrungs-
gebiet, die nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten

10 Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahmefdllen bilaterale
Feinsteuerungsoperationen auch von der EZB selbst durch-
geflihrt werden kénnen.
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Kriterien  ausgewdhlt werden, direkt an.
Entscheidungen ber Geschiftsabschliisse mit
Geschiftspartnern trifft die EZB (oder die natio-
nalen Zentralbanken, die als operativer Arm der
EZB fungieren). Die Transaktionen werden des-
sen ungeachtet dezentral iiber die nationalen

Zentralbanken abgewickelt.

Geschifte durch direkte Kontakt-
aufnahme mit den Geschiftspartnern kommen

Bilaterale

bei befristeten Transaktionen, endgiiltigen Kiu-
fen bzw. Verkidufen, Devisenswapgeschiften und
der Hereinnahme von Termineinlagen in Frage.

C Uber Bérsen und Marktvermittler
durchgefiihrte Geschdfte

Die  nationalen  Zentralbanken  kdnnen
endgiiltige Kaufe bzw. Verkaufe iiber Borsen
und Marktvermittler durchfiihren. Bei diesen
Operationen ist der Kreis der Geschifts-
partner nicht von vornherein beschrinkt, und
die Verfahren sind den Marktgepflogenheiten
fur die jeweils gehandelten Schuldtitel
angepasst. Der EZB-Rat entscheidet, ob in
Ausnahmefillen von der EZB selbst (oder
einer oder mehreren nationalen Zentral-
banken, die als operativer Arm der EZB
fungieren) endgiiltige Kaufe bzw. Verkiufe zu
Feinsteuerungszwecken iiber Boérsen und

Marktvermittler durchgefiihrt werden.
d. Ankiindigung von bilateralen Geschdften

Bilaterale Geschifte werden normalerweise nicht
im Voraus offentlich angekiindigt. Die EZB kann
auch entscheiden, die Ergebnisse bilateraler
Geschifte nicht offentlich bekannt zu geben.

e Geschdftstage

Die EZB kann beschlieBen, bilaterale Geschifte
zu Feinsteuerungszwecken an  jedem
Eurosystem-Geschiftstag durchzufithren.  An
solchen Operationen nehmen nur nationale
Mitgliedstaaten teil, in
denen der Abschluss-, Abwicklungs- sowie der
Riickzahlungstag NZB-Geschiftstage sind.

Zentralbanken von

Bilaterale endgiiltige Kiufe bzw. Verkdufe fiir
strukturelle Zwecke werden normalerweise

nur an Tagen durchgefiihrt und abgewickelt, die
in allen Mitgliedstaaten NZB-Geschiftstage sind.

5.3 Abwicklungsverfahren
5.3.1 Allgemeines

Die geldlichen Verrechnungen im Zusammen-
hang mit der Inanspruchnahme der stindigen
Fazilititen des Eurosystems oder der Teilnahme
an Offenmarktgeschiften werden iber die
Konten der Geschiftspartner bei den nationa-
len Zentralbanken (oder iiber ihre Konten bei
Zahlungsausgleichsbanken, die an TARGET teil-
nehmen) abgewickelt. Die geldlichen Verrech-
nungen werden erst nach (oder zum Zeitpunkt)
der endgiiltigen Ubertragung der Sicherheiten
durchgefiihrt. Das bedeutet, dass die Sicher-
heiten entweder im Voraus auf einem Depot-
konto bei den nationalen Zentralbanken hinter-
legt worden sein oder — unter Beachtung des
Grundsatzes ,Lieferung gegen Zahlung*
gleichtdgig angeschafft werden miissen. Die
Ubertragung der Sicherheiten erfolgt iiber die
Wertpapierabwicklungskonten der Geschifts-
partner bei Wertpapierabwicklungssystemen,
die den Mindestanforderungen der EZB ent-
sprechen.!" Geschiftspartner ohne Depot bei
einer nationalen Zentralbank oder ohne
Wertpapierabwicklungskonto bei einem Wert-
papierabwicklungssystem, das den Mindest-
anforderungen der EZB entspricht, kénnen die
Ubertragung  von
Wertpapierabwicklungskonto oder ein Depot
bei einer Korrespondenzbank abwickeln.

Sicherheiten iiber ein

Weitere Einzelheiten zu den Abwicklungs-
verfahren werden in den von den nationalen
Zentralbanken (oder der EZB) angewandten
vertraglichen Vereinbarungen fiir die jeweiligen
geldpolitischen Instrumente festgelegt. Die
Abwicklungsverfahren der einzelnen nationalen
Zentralbanken  kénnen  aufgrund
schiedlicher nationaler Rechtsvorschriften und
Abldaufe  geringfiigig

unter-

verfahrenstechnischer
voneinander abweichen.

'l Eine Beschreibung der Mindestanforderungen (,,Standards”) an die
geeigneten Wertpapierabwicklungssysteme im Euro-Wahrungsge-
biet und ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen
zwischen diesen Systemen finden sich auf der Website de EZB
(www.ecb.int).
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Tabelle 3

Normale Abwicklungstage bei Offenmarktgeschéften des Eurosystems?

Geldpolitisches Instrument

Abwicklungstag bei Geschéften
im Rahmen von Standardtendern

Abwicklungstag bei Geschéften
im Rahmen von Schnelltendern
oder bei bilateralen Geschéften

Befristete Transaktionen T+12
Endgliltige Kaufe bzw. Verkaufe —
Emission von Schuldverschreibungen T+1
Devisenswapgeschéfte —
Hereinnahme von Termineinlagen —

T

Gemal den Marktgepflogenheiten fiir
die zugrunde liegenden Sicherheiten

T, T+1 oder T+2
T

1) T bezieht sich auf den Abschlusstag. Gezdhlt werden nur Eurosystem-Geschiftstage.

2) Falls die normalen Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschdfte oder die ldngerfristigen Refinanzierungsgeschdfte mit
Bankfeiertagen zusammenfallen, kann die EZB andere Abwicklungstage, mit der Maglichkeit einer gleichtdgigen Abwicklung, festlegen.
Die Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschdfte und die ldngerfristigen Refinanzierungsgeschdfte werden im Voraus im
Kalender fiir Tenderoperationen des Eurosystems festgelegt (siehe Abschnitt 5.1.2).

5.3.2 Abwicklung von Offenmarkt-
geschdften

Offenmarktgeschifte auf der Grundlage von
Standardtendern (also Hauptrefinanzierungs-
geschifte, lingerfristige Refinanzierungsgeschifte
und strukturelle Operationen) werden norma-
lerweise am ersten Tag nach dem Abschlusstag
abgewickelt, an dem alle maBgeblichen nationa-
len RTGS- und Wertpapierabwicklungssysteme
gedffnet sind. Grundsitzlich ist das Eurosystem
bestrebt, Transaktionen im Zusammenhang mit
seinen Offenmarktgeschiften in allen Mitglied-
staaten mit simtlichen Geschéftspartnern, die
ausreichende Sicherheiten gestellt haben, gleich-
zeitig abzuwickeln. Aufgrund verfahrenstech-
nischer Einschrinkungen und technischer Merk-
male der Wertpapierabwicklungssysteme kon-
nen allerdings die zeitlichen Abldufe am Abwick-
lungstag von Offenmarktgeschiften innerhalb
des Euro-Wihrungsgebiets voneinander abwei-
chen. Der Zeitpunkt der Abwicklung der
Hauptrefinanzierungsgeschifte und der linger-
fristigen Refinanzierungsgeschifte ist normaler-
weise identisch mit dem Zeitpunkt der
Riickzahlung einer friiheren Operation mit ent-
sprechender Laufzeit.

Das Eurosystem ist bestrebt, Offenmarkt-
geschifte auf der Grundlage von Schnell-
tendern und bilateralen Geschiften am
Abschlusstag abzuwickeln. Allerdings kann das
Eurosystem aufgrund verfahrenstechnischer
Festlegungen  bei  diesen  Operationen,
insbesondere bei endgiiltigen Kiufen bzw.

Verkdufen (fiir Feinsteuerungszwecke sowie
fir strukturelle Zwecke) sowie bei Devisen-
swapgeschiften (sieche Tabelle 3), gelegentlich
andere Abwicklungstage festlegen.

5.3.3 Tagesabschlussverfahren

Die Tagesabschlussverfahren sind in der Doku-
mentation zu den nationalen RTGS-Systemen und
dem TARGET-System niedergelegt. Normaler-
weise ist die SchlieBungszeit fur das TARGET-
System 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ). Danach
werden keine weiteren Zahlungsauftrige mehr
fur die Verarbeitung in den nationalen RTGS-
Systemen angenommen. Zahlungsauftrage, die
vor der SchlieBungszeit akzeptiert wurden, wer-
den jedoch noch verarbeitet. Die Antrige der
Geschiftspartner auf Inanspruchnahme  der
Spitzenrefinanzierungsfazilitit oder der Einlage-
fazilitit miissen bei der jeweiligen nationalen
Zentralbank spdtestens 30 Minuten nach der
tatsdchlichen  SchlieBungszeit des TARGET-
Systems eingehen.'?

Nach dem Tagesabschluss verbleibende Sollsal-
den auf den Zahlungsausgleichskonten (in den
nationalen RTGS-Systemen) von zugelassenen
Geschiftspartnern werden automatisch als An-
trag auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit betrachtet (sieche Abschnitt 4.1).

12 Die Annahmefrist fiir Antrdge auf Inanspruchnahme der
stdndigen Fazilitdten des Eurosystems verldngert sich am
letzten  Eurosystem-Geschdftstag ~ der ~ Mindestreserve-
Erfiillungsperiode nochmals um 30 Minuten.
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Kapitel 6

Refinanzierungsfahige
Sicherheiten



6 Refinanzierungsfihige Sicherheiten

6.1 Allgemeines

GemiB Artikel 18.1 der ESZB-Satzung kénnen
die EZB und die nationalen Zentralbanken auf
den Finanzmirkten tdtig werden, indem sie
Finanzaktiva endgliltig oder im Rahmen von
Riickkaufsvereinbarungen kaufen und verkaufen.
Desgleichen sind fiir alle Kreditgeschifte des
Eurosystems
stellen. Dementsprechend werden alle liquidi-
titszufiihrenden Operationen des Eurosystems
durch  Sicherheiten unterlegt, die die
Geschiftspartner zur Verfiigung stellen, indem
sie entweder das Eigentum an
Vermégenswerten ibertragen (bei endgiiltigen
Kédufen oder Riickkaufsvereinbarungen) oder

ausreichende Sicherheiten zu

diesen

sie als Pfand hinterlegen (bei besicherten
Krediten).!
Um das Eurosystem gegen Verluste aus

geldpolitischen Transaktionen abzusichern, die
Gleichbehandlung der Geschiftspartner zu
gewihrleisten und die Geschiftsabwicklung zu
erleichtern, mussen die refinanzierungsfihigen
Sicherheiten Voraussetzungen
erfiilllen, damit sie fir die geldpolitischen
Operationen des Eurosystems geeignet sind.

bestimmte

Zwar  kann die  Harmonisierung  der
Zulassungskriterien  im  gesamten
Wihrungsgebiet dazu beitragen, die Gleich-
behandlung und die operationale Effizienz
zu gewihrleisten. Doch ist gleichzeitig
den bestehenden unterschiedlichen Finanz-
strukturen in den Mitgliedstaaten Rechnung zu
tragen. Daher wird, im Wesentlichen fiir
interne Zwecke des Eurosystems, zwischen
zwei Gruppen von Sicherheiten unterschieden,
die fiir die geldpolitischen Operationen des
Eurosystems verwendet werden kdnnen. Sie
werden als ,Kategorie-1-*“ bzw. ,Kategorie-2-
Sicherheiten* bezeichnet:

Euro-

e Zur Kategorie | zdhlen marktfihige Schuld-

tite, die von der EZB festgelegte,
einheitliche und im gesamten Euro-
Wihrungsgebiet ~ geltende  Zulassungs-

kriterien erfiillen.

e Zur Kategorie 2 zihlen weitere marktfihige
und nicht marktfihige Sicherheiten, die fiir
die nationalen Finanzmirkte und Banken-
systeme von besonderer Bedeutung sind
und fiir die die nationalen Zentralbanken die
Zulassungskriterien auf der Basis von
EZB-Mindeststandards festlegen. Die von
den nationalen Zentralbanken angewandten
jeweiligen Zulassungskriterien fur
Kategorie-2-Sicherheiten ~ bediirfen  der
Zustimmung der EZB.

Im Hinblick auf die Qualitit der Sicherheiten
und ihre Eignung fur die verschiedenen Arten
geldpolitischen Operationen des
Eurosystems gibt es zwischen den beiden
Kategorien keine Unterschiede (abgesehen
davon, dass das Eurosystem bei endgiiltigen
Kédufen bzw. Verkdufen iblicherweise keine
Kategorie-2-Sicherheiten ~ verwendet). Die
refinanzierungsfihigen Sicherheiten fiir geld-
politische  Operationen des Eurosystems
kénnen auch fiir die Besicherung
Innertageskrediten genutzt werden.?

von

von

Die Kategorie-I- und Kategorie-2-Sicherheiten
unterliegen Abschnitt 6.4
bezeichneten MaBnahmen zur Risikokontrolle.

den in niher

Die Geschiftspartner des Eurosystems kdnnen
refinanzierungsfihige Sicherheiten grenziiber-
schreitend nutzen, d. h. sie kdnnen sich bei
der Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem sie
niedergelassen sind, refinanzieren und dafiir in
einem anderen  Mitgliedstaat  hinterlegte
Sicherheiten verwenden (siehe Abschnitt 6.6).

I Liquiditdtsabsorbierenden Offenmarktgeschdften in Form von
endgiiltigen und befristeten Transaktionen liegen ebenfalls
Vermogenswerte  zugrunde.  Fiir ~ Sicherheiten gelten  bei
liquiditdtsabsorbierenden Offenmarktgeschdften in Form von
befristeten Transaktionen die gleichen Zulassungskriterien wie
bei liquiditdtszufiihrenden  Offenmarktgeschdften  mittels
befristeter ~ Transaktionen. ~ Bei liquiditdtsabsorbierenden
Operationen werden aber weder Sicherheitenmargen noch
Bewertungsabschlige angewandt.

2 AuBerdem kann die EZB genehmigen, dass die nationalen
Zentralbanken bestimmte Arten von Sicherheiten, die nicht als
Sicherheiten fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems
zugelassen sind, fiir Innertageskredite anerkennen (siehe
FuBnote 17 in diesem Kapitel).
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6.2 Kategorie-l-Sicherheiten

Die EZB erstellt und fiihrt ein Verzeichnis der
Kategorie-|-Sicherheiten, das
wird.?

verdffentlicht

Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen
werden als Kategorie-|-Sicherheiten gefiihrt.
Von den nationalen Zentralbanken vor der
Einfuhrung des Euro in ihrem jeweiligen
Mitgliedstaat emittierte Schuldverschreibungen
sind ebenfalls im Verzeichnis der Kategorie-I-
Sicherheiten enthalten.

Fur die anderen Kategorie-|-Sicherheiten
gelten die folgenden Zulassungskriterien (siehe
auch Tabelle 4):

* Es muss sich um Schuldtitel handeln, die a)
Voraus  festgelegten
Kapitalbetrag lauten und b) Uber eine
Verzinsung verfligen, die nicht zu einem
negativen Cashflow fiihren kann. Dariiber
hinaus sollte die Verzinsung wie folgt
gestaltet sein: Es sollte sich i) um ein
abgezinstes Papier, ii) um ein
festverzinsliches Papier bzw. iii) um ein
variabel verzinsliches Papier, das an einen
Referenzzins gebunden ist, handeln. Die
Verzinsung kann auch an eine Anderung des
Ratings des Emittenten selbst gebunden
sein. Ferner werden an Preisindizes
gebundene  Anleihen  zugelassen. Die
Schuldtitel missen bis zur Tilgung der
Verbindlichkeit iiber die hier aufgefiihrten
Merkmale verfiigen.*

auf  einen im

* Sie missen hohen Bonititsanforderungen
geniigen. Bei der Beurteilung, ob Schuldtitel
den Bonititsanforderungen entsprechen,
beriicksichtigt die EZB unter anderem
verfiigbare Ratings von Ratingagenturen,
Garantien® von bonititsmaBig einwandfreien
Garanten® sowie bestimmte institutionelle
Kriterien, die einen besonderen Gliubiger-
schutz gewihrleisten.”

* Sie miissen stiickelos Ubertragbar sein.

+ Sie miissen im EWR hinterlegt/eingetragen
(emittiert) sein, und zwar bei einer

Zentralbank oder einem Zentralverwahrer,
die bzw. der die von der EZB festgelegten
Mindestanforderungen erfiillt. Sie mussen im
Euro-Wihrungsgebiet auf einem Konto des
Eurosystems oder eines Wertpapier-
abwicklungssystems  gehalten  (dariiber
abgewickelt) werden, das die von der EZB
festgelegten Standards erfiillt (sodass das
Wirksamwerden  ihrer  Bestellung als
Sicherheit und ihre Verwertung als solche
nach dem Recht eines Euro-Landes erfolgen
kann). Sind der Zentralverwahrer, bei dem
die Ursprungsemission des Vermogenswerts
hinterlegt wurde, und das Wertpapier-
abwicklungssystem, bei dem er gehalten
wird, nicht identisch, so miissen die beiden
Einrichtungen iiber eine von der EZB
genehmigte Verbindung verbunden sein.®

Sie miissen auf Euro lauten.’

Sie missen von Rechtssubjekten mit Sitz im
EWR begeben (oder garantiert) werden.'®

Sie missen an einem geregelten Markt im
Sinne der Wertpapierdienstleistungsricht-

Dieses Verzeichnis wird taglich aktualisiert und auf der Website
der EZB veroffentlicht (www.ecb.int).

Schuldtitel, aus denen sich Anspriiche auf den Kapitalbetrag
und/oder die Zinsen ergeben und die den Anspriichen der
Inhaber von anderen von diesem Emittenten begebenen
Schuldtiteln untergeordnet sind (bzw. die im Rahmen einer
strukturierten Emission anderen Tranchen derselben Emission
untergeordnet sind), sind von Kategorie | ausgeschlossen.

Es muss sich dabei um unbedingte Garantien handeln, die
jederzeit eingefordert werden kdnnen. Sie miissen nach dem
der Garantie zugrunde liegenden Recht wirksam und nach dem
Recht eines Euro-Landes durchsetzbar sein.

Garanten miissen ihren Sitz im EWR haben.

Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien
gemdl3  Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie
(Richtlinie 85/611/EWG in der durch Richtlinie 88/220/EWG
gednderten Fassung) nicht genau erfiillen, werden nur dann als
Kategorie-1-Sicherheit akzeptiert, wenn jede Emission ein
Emissionsrating (durch eine Ratingagentur) aufweist, das den
Bonitdtsanforderungen  des  Eurosystems  entspricht.  Die
Refinanzierungsfahigkeit von Schuldtiteln, die im Rahmen eines
Emissionsprogramms begeben wurden, wird auf der Grundlage
eines individuellen Ratings fiir jede einzelne Emission innerhalb
des Programms gepriift.

Eine Beschreibung der Mindestanforderungen (,,Standards®) an
die geeigneten Wertpapierabwicklungssysteme im  Euro-
Wihrungsgebiet und ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen
Verbindungen zwischen diesen Systemen finden sich auf der
Website der EZB (www.ecb.int).

Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

Die Vorschrift, dass der Emittent seinen Sitz im EWR haben
muss, gilt nicht fiir internationale oder supranationale
Organisationen.
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linie'" eingefiihrt sein bzw. notiert werden
oder an bestimmten, von der EZB
festgelegten nicht geregelten Markten
eingefiihrt sein bzw. notiert oder gehandelt
werden.'? Dariiber hinaus kann die EZB bei
der Bestimmung der Refinanzierungs-
fahigkeit einzelner Schuldtitel die Markt-
liquiditdt berticksichtigen.

Ein Geschiftspartner darf keine Schuldtitel, die
von ihm selbst oder einer anderen mit ihm im
Sinne der Richtlinie 2000/12/EG iiber die
Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der
Kreditinstitute  eng  verbundenen  Stelle
begeben garantiert wurden'’, als
Sicherheiten einreichen,
Schuldtitel im Kategorie-|-Verzeichnis gefiihrt
werden.'# 15

oder
auch wenn diese

Die  nationalen  Zentralbanken  konnen
beschlieBen, die folgenden Sicherheiten nicht
als refinanzierungsfihig zu akzeptieren, auch
wenn diese in das Kategorie-|-Verzeichnis
aufgenommen sind:

e Schuldtitel, die vor dem Filligkeitstag des
geldpolitischen  Geschifts,
Sicherheit zugrunde liegen, zur Riickzahlung
fallig werden,'¢ und

dem sie als

* Schuldtitel, bei denen Einkiinfte (z. B. eine
Zinszahlung) in  der Zeit bis
Filligkeitstag des geldpolitischen Geschifts,
dem sie als Sicherheit zugrunde liegen,
anfallen.

zum

Alle Kategorie-|-Sicherheiten konnen grenz-
Uberschreitend genutzt werden; das bedeutet,
dass ein Geschiftspartner von der nationalen
Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem der
Geschiftspartner niedergelassen ist, Kredit
erhalten kann, indem er Kategorie-|-Sicher-
heiten verwendet, die in einem anderen Mitglied-
staat hinterlegt sind (siehe Abschnitt 6.6).

Kategorie-|-Sicherheiten sind fiir alle mit
Sicherheiten unterlegten geldpolitischen
Geschifte zugelassen, d. h. fiir Offenmarkt-
geschifte in Form von befristeten und endgiil-
tigen Transaktionen sowie fuir die Inanspruch-
nahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitat.

I'l' Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iiber
Wertpapierdienstleistungen, ABL L 141, 1. Juni 1993,
Seite 27 ff.

12 Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien
gemdlB3  Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie
(Richtlinie 85/611/EWG in der durch Richtlinie 88/220/EWG
gednderten Fassung) nicht genau erfiillen, werden nur dann als
Kategorie- -Sicherheiten  akzeptiert, wenn sie an einem
geregelten Markt gemdB der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie
(Richtlinie 93/22/EWG) eingefiihrt bzw. notiert sind und den
Anforderungen  der  Verkaufsprospektrichtlinie  (Richtlinie
89/298/EWG) entsprechen.

13 Verwendet ein Geschdftspartner Sicherheiten, die er nicht oder
nicht mehr zur Besicherung eines ausstehenden Kredits ver-
wenden darf, weil er mit dem Emittenten/Garanten identisch ist
oder enge Verbindungen bestehen, so hat er dies der zustdndigen
Zentralbank umgehend mitzuteilen. Die Sicherheiten werden
dann am ndchsten Bewertungstag mit null bewertet, und ein
Margenausgleich kann vorgenommen werden (siehe Anhang 6).

14 Artikel | Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen

Parlaments und des Rates vom 20. Mdrz 2000 iiber die
Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute,
ABL L 126 vom 26. Mai 2000, Seite | ff., lautet wie folgt:
,Enge Verbindungen: eine Situation, in der zwei oder mehr
natiirliche oder juristische Personen verbunden sind durch
a) Beteiligung, d. h. das direkte Halten oder das Halten im
Wege der Kontrolle von mindestens 20 v. H. der Stimmrechte
oder des Kapitals an einem Unternehmen, oder
b) Kontrolle, d. h. die Verbindung zwischen einem Mutter-
unternehmen und einem Tochterunternehmen in allen Fdllen
des Artikels | Absdtze | und 2 der Richtlinie 83/349/EWG
oder ein gleichgeartetes Verhdltnis zwischen einer natiirlichen
oder juristischen Person und einem Unternehmen; jedes
Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens wird ebenfalls
als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens angesehen,
das an der Spitze dieser Unternehmen steht.
Als enge Verbindung zwischen zwei oder mehr natiirlichen oder
juristischen Personen gilt auch eine Situation, in der die
betreffenden Personen mit ein und derselben Person durch ein
Kontrollverhéltnis dauerhaft verbunden sind.

15 Diese Bestimmung gilt nicht fiir (i) enge Verbindungen zwischen
dem Geschdftspartner und den offentlichen Stellen von EWR-
Ldndern, (i) Handelswechsel, zu deren Zahlung neben dem
Geschdftspartner mindestens eine weitere Stelle, die kein
Kreditinstitut sein darf, verpflichtet ist, (iii) Schuldtitel, die die
Kriterien gemdB  Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-
Richtlinie ~ (Richtlinie 85/611/EWG in der durch Richt-
linie 88/220/EWG geiinderten Fassung) genauestens erflillen
oder (iv) Fdlle, in denen Schuldtitel durch bestimmte, mit (iii)
vergleichbare rechtliche Sicherungen geschiitzt sind.

16 Falls die nationalen Zentralbanken die Nutzung von
Instrumenten zulassen, deren Fdlligkeitsdatum vor dem Ende
der Laufzeit des geldpolitischen Geschdfts liegt, dem sie als
Sicherheit zugrunde liegen, miissen die Geschdftspartner diese
Sicherheiten an oder vor dem Flligkeitstag ersetzen.

17 Die EZB kann genehmigen, dass die nationalen Zentralbanken,
zusdtzlich zu den refinanzierungsfahigen Kategorie-2-Sicherheiten
fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems, Innertageskredite
gegen Schuldtitel gewdhren, die von nicht teilnehmenden
EU-Zentralbanken fiir Innertageskredite akzeptiert werden und
die 1) in EWR-Ldndern auBerhalb des Euro-Wdahrungsgebiets
hinterlegt sind; 2) von Stellen in EWR-Ldndern auflerhalb des
Euro-Wdhrungsgebiets ~ emittiert  wurden;  3) auf EWR-
Wihrungen (oder andere gingige Wdhrungen) lauten. Die
Genehmigung der EZB setzt voraus, dass eine effiziente
Geschdftsabwicklung moglich  bleibt und eine angemessen
Kontrolle der mit solchen Schuldtiteln verbundenen besonderen
rechtlichen  Risiken erfolgen kann. Innerhalb des Euro-
Wihrungsgebiets  diirfen diese  Schuldtitel nicht grenziiber-
schreitend genutzt werden (d. h., Geschdftspartner diirfen diese
Schuldtitel nur verwenden, um Mittel direkt von der nationalen
Zentralbank zu erhalten, die von der EZB dazu ermdchtigt
wurde, Innertageskredite gegen diese Sicherheiten zu gewdhren).
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6.3 Kategorie-2-Sicherheiten'’

Neben den Schuldtiteln, die die Zulassungs-
kriterien fir die Kategorie | erfillen, kénnen
die nationalen Zentralbanken auch weitere
Sicherheiten, die so genannten ,Kategorie-2-
Sicherheiten”, die fiir ihre nationalen
Finanzmadrkte  und  Bankensysteme  von
besonderer Bedeutung sind, als refinanzie-
rungsfihig einstufen. Die Zulassungskriterien
fur die Kategorie-2-Sicherheiten werden von
den nationalen Zentralbanken im Einklang mit
den unten aufgefiihrten EZB-Mindeststandards
festgelegt. Die jeweiligen nationalen
Zulassungskriterien  fiir Kategorie-2-Sicher-
heiten bedirfen der Zustimmung der EZB. Die
nationalen Zentralbanken erstellen und fithren
nationale Verzeichnisse der refinanzierungs-
fahigen Kategorie-2-Sicherheiten. Diese
Verzeichnisse werden veréffentlicht.'®

Kategorie-2-Sicherheiten missen die folgenden
EZB-Mindeststandards erfiillen (sieche auch
Tabelle 4):

e Es kann sich um (marktfihige oder nicht
marktfihige) Schuldtitel handeln, die a) auf
einen im Voraus festgelegten Kapitalbetrag
lauten und b) (ber eine Verzinsung
verfiigen, die nicht zu einem negativen
Cashflow fithren kann. Dariiber hinaus
sollte die Verzinsung wie folgt gestaltet sein:
Es sollte sich i) um ein abgezinstes Papier, ii)
um ein festverzinsliches Papier bzw. iii) um
ein variabel verzinsliches Papier, das an
einen Referenzzins gebunden ist, handeln.
Die Verzinsung kann auch an eine Anderung
des Ratings des Emittenten selbst gebunden
sein. Ferner werden an Preisindizes
gebundene  Anleihen  zugelassen. Die
Schuldtitel missen bis zur Tilgung der
Verbindlichkeit iiber die hier aufgefiihrten
Merkmale verfiigen. Es kann sich auch um
an einem geregelten Markt im Sinne der
Wertpapierdienstleistungsrichtlinie'” gehan-
delte Aktien handeln. Von Kreditinstituten
begebene Aktien und von Kreditinstituten
begebene Schuldtitel, die nicht die in
Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie
festgelegten Kriterien genau erfiillen, sind
normalerweise  nicht als Kategorie-2-

Sicherheiten zugelassen. Allerdings kann die
EZB  den Zentralbanken
gestatten, diese Sicherheiten unter be-
stimmten Bedingungen und Einschrinkungen
in ihre Kategorie-2-Verzeichnisse aufzu-
nehmen.

nationalen

e Es missen Schuldverschreibungen oder
Aktien sein, die von solchen Stellen begeben
(oder garantiert?®) worden sind, die von der
nationalen Zentralbank, die diese
Sicherheiten  in  ihrem  Kategorie-2-
Verzeichnis  fiihrt, als  bonitdtsmaBig
einwandfrei beurteilt werden.

¢ Sie missen der nationalen Zentralbank, die
sie in ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenom-
men hat, leicht zugidnglich sein.

e Sie missen im  Euro-Wihrungsgebiet
hinterlegt sein (sodass das Wirksamwerden
ihrer Bestellung als Sicherheit und ihre
Verwertung als solche nach dem Recht
eines Euro-Landes erfolgen kann).

e Sie mussen auf Euro lauten.?!

* Sie missen von Rechtssubjekten mit Sitz im
Euro-Wihrungsgebiet ~ emittiert  (oder
garantiert) worden sein.

Ein Geschiftspartner darf keine Schuldetitel
oder Aktien, die von ihm selbst oder einer
anderen mit ihm im Sinne von Artikel | Nr. 26
der Richtlinie 2000/12/EG iiber die Aufnahme
und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute

18 Diese Verzeichnisse werden taglich aktualisiert und auf der
Website der EZB verdffentlicht (www.ecb.int). Die nationalen
Zentralbanken konnen beschlieBen, bei nicht marktfihigen
Kategorie-2-Sicherheiten und Schuldtiteln mit eingeschrénkter
Liquiditdt und besonderen Merkmalen in den Verdffent-
lichungen ihrer nationalen Kategorie-2-Verzeichnisse keine

Angaben zu einzelnen Emissionen, Emittenten/Schuldnern oder

Garanten zu  machen. Sie miissen jedoch  andere

Informationsmaglichkeiten anbieten, um zu gewdhrleisten, dass

die Geschdftspartner im gesamten Euro-Wdhrungsgebiet die

Refinanzierungsfadhigkeit —einer bestimmten  Sicherheit ohne

Weiteres feststellen kénnen.

Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iiber

Wertpapierdienstleistungen, ABl. L 141 vom Il. Juni 1993,

Seite 27 ff.

20 Es muss sich dabei um unbedingte Garantien handeln, die
jederzeit eingefordert werden kdnnen. Sie miissen nach dem
der Garantie zugrunde liegenden Recht wirksam und nach dem
Recht eines Euro-Landes durchsetzbar sein.

21| Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

0
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Tabelle 4

Fur geldpolitische Operationen des Eurosystems zugelassene Sicher heiten

Kriterien Kategorie 1 Kategorie 2
Art der Sicherheit « EZB-Schuldverschreibungen « Marktfahige Schuldtitel?
» Sonstige marktfahige « Nicht marktfahige Schuldtitel?
Schuldtitel V-2 * An einem geregelten Markt gehandelte
Aktien

Abwicklungsverfahren « Die Scherheiten miissen zentral in ~ « Die Scherheiten missen der
girosammelverwahrfahiger Form nationalen Zentralbank, die sie in ihr
bei nationalen Zentralbanken oder Kategorie-2-\erzeichnis aufgenommen

einem Wertpapierabwicklungssystem  hat, leicht zugénglich sein.
hinterlegt werden, das den EZB-
Mindeststandards entspricht.

Zentralbanken « Offentliche Hand
Offentliche Hand * Privater Sektor 4
Privater Sektor3

Internationale und supranationale

Organisationen

Emittenten

Die Scherheit muss von der EZB * Die Scherheit muss von der

als von hoher Kreditqualitat nationalen Zentralbank, die die
eingestuft worden sein (dabei kdnnte  Sicherheit in ihr Kategorie-2-

es sich auch um die Garantie eines \ferzeichnis aufgenommen hat, als von

Bonitatsanforderung

Garanten aus dem EWR handeln, hoher Kreditqualitat eingestuft worden
der von der EZB als bonitatsméafiig sein (dabel konnte es sich auch um
einwandfrei eingestuft wird). die Garantie eines Garanten aus dem

Euro-Wahrungsgebiet handeln, der
von der nationalen Zentralbank,

die Scherheit in ihr Kategorie-2-
\erzeichnis aufgenommen hat, als
bonitatsmalig einwandfrei eingestuft

wird).
Sitz des Emittenten * EWRY « Euro-Wahrungsgebiet
(oder des Garanten)
Hinterlegung der Sicherheit * Emissionsort: EWR * Euro-Wahrungsgebiet®

» Abwicklungsort:
Euro-Wahrungsgebiet®

Wahrung  Euro”  Euro”
Nachrichtlich:
Grenziiber schreitende Nutzung * Ja * Ja

1) Sie miissen a) auf einen im Voraus festgelegten Kapitalbetrag lauten und b) iiber eine Verzinsung verfiigen, die nicht zur einem
negativen Cashflow fiihren kann. Dariiber hinaus sollte die Verzinsung wie folgt gestaltet sein: Es sollte sich i) um ein abgezinstes Papier,
ii) um ein festverzinsliches Papier bzw. iii) um ein variabel verzinsliches Papier, das an einen Referenzzins gebunden ist, handeln. Die
Verzinsung kann auch an die Anderung des Ratings des Emittenten selbst gebunden sein. Ferner werden an Preisindizes gebundene
Anleihen zugelassen. Die Schuldtitel miissen bis zur Tilgung der Verbindlichkeit iiber die hier aufgefiihrten Merkmale verfligen.

2) Schuldtitel, aus denen sich Anspriiche auf den Kapitalbetrag und/oder die Zinsen ergeben und die den Anspriichen der Inhaber von
anderen von diesem Emittenten ausgegebenen Schuldtiteln untergeordnet sind (bzw. die im Rahmen einer strukturierten Emission
anderen Tranchen derselben Emission untergeordnet sind), sind von Kategorie | ausgeschlossen.

3) Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien gemdB Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie (Richtlinie 85/611/EWG
in der durch Richtlinie 88/220/EWG gednderten Fassung) nicht genau erfiillen, werden nur unter den folgenden drei Bedingungen als
Kategorie- -Sicherheiten akzeptiert: 1) Jede Emission muss ein Emissionsrating (durch eine Ratingagentur) aufweisen, das den
Bonitdtsanforderungen des Eurosystems entspricht. Die Refinanzierungsfihigkeit von Schuldtiteln, die im Rahmen eines Emissions-
programms ausgegeben wurden, wird auf der Grundlage eines individuellen Ratings fiir jede einzelne Emission innerhalb des Programms
gepriift. 2) Die Schuldtitel miissen an einem geregelten Markt im Sinne der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie (Richtlinie 93/22/EWG)
eingefiihrt sein bzw. notiert werden. 3) Die Schuldtitel miissen den Anforderungen der Verkaufsprospektrichtlinie (Richtlinie
89/298/EWG) entsprechen.

4) Von Kreditinstituten begebene Aktien und von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die den in Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie
festgelegten Kriterien nicht genau entsprechen, kdnnen normalerweise nicht in das Verzeichnis der Kategorie-2-Sicherheiten
aufgenommen werden. Die EZB kann den nationalen Zentralbanken jedoch gestatten, solche Sicherheiten unter bestimmten
Bedingungen und Einschrdnkungen in ihre Kategorie-2-Verzeichnisse aufzunehmen.

5) Die Vorschrift, dass der Emittent seinen Sitz im EWR haben muss, gilt nicht fiir internationale oder supranationale Organisationen.

6) Sodass das Wirksamwerden ihrer Bestellung als Sicherheit und ihre Verwertung als solche nach dem Recht eines Mitgliedstaats des
Euro-Wahrungsgebiets erfolgen kann.

7) Euro oder nationale Denominierungen des Euro.
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eng verbundenen Stelle begeben oder
garantiert  wurden??, als Sicherheiten
einreichen, auch wenn diese Schuldtitel im
Kategorie-2-Verzeichnis gefiihrt werden.?® 24

Die  nationalen  Zentralbanken  kdnnen
beschlieBen, die folgenden Sicherheiten nicht
als refinanzierungsfihig zu akzeptieren, auch
wenn diese in das Kategorie-2-Verzeichnis
aufgenommen sind:

* Schuldtitel, die vor dem Filligkeitstag der
geldpolitischen  Operation, der sie als
Sicherheit zugrunde liegen, zur Riickzahlung
fallig werden,?

* Schuldtitel, bei denen Einkiinfte (z. B. eine
Zinszahlung) in  der Zeit bis zum
Filligkeitstag des geldpolitischen Geschifts,
dem sie als Sicherheit zugrunde liegen,
anfallen oder

* Aktien, bei denen jedwede Dividende
gezahlt wird oder die ein sonstiges Recht
beinhalten, das ihre Eignung als Sicherheit
bis zum Filligkeitstag der geldpolitischen
Operation, der sie als Sicherheit zugrunde
liegen, beeinflussen kann.

Die fiir geldpolitische Operationen des
Eurosystems zugelassenen Kategorie-2-Sicher-
heiten koénnen grenziiberschreitend genutzt
werden; das bedeutet, dass ein Geschifts-
partner von der nationalen Zentralbank des
Mitgliedstaats, in dem der Geschiftspartner
niedergelassen ist, Kredit erhalten kann, indem
er Sicherheiten verwendet, die in einem
anderen Mitgliedstaat hinterlegt sind (siehe
Abschnitt 6.6).

Kategorie-2-Sicherheiten sind fur Offenmarkt-
geschifte in Form von befristeten Trans-
aktionen und fiir die Inanspruchnahme der
Spitzenrefinanzierungsfazilitit zugelassen. Sie
werden bei endgiltigen Kadufen bzw. Verkaufen
des Eurosystems normalerweise nicht ver-
wendet.

6.4 MaBnahmen zur Risikokontrolle

Fur die den geldpolitischen Operationen des
Eurosystems zugrunde liegenden Sicherheiten
sind MaBnahmen zur
vorgesehen, um das Eurosystem vor dem
Risiko finanzieller Verluste fiir den Fall zu
schitzen, dass die  hereingenommenen
Sicherheiten aufgrund des Ausfalls eines
Geschiftspartners verwertet werden mdussen.
Die MaBnahmen, die dem Eurosystem zur
Begrenzung dieser Risiken zur Verfligung
stehen, werden in Kasten 7 vorgestellt.

Risikokontrolle

6.4.1 Sicherheitenmargen

Das Eurosystem wendet Sicherheitenmargen
an, die einem gewissen Prozentsatz der zur
Verfligung gestellten Liquiditdt entsprechen.

22 Verwendet ein Geschdftspartner Sicherheiten, die er aufgrund
bestehender enger Verbindungen nicht zur Besicherung eines
ausstehenden Kredits verwenden darf, so hat er dies der
zustdndigen Zentralbank umgehend mitzuteilen. Die Siche-
rheiten werden dann am ndchsten Bewertungstag mit null
bewertet, und ein Margenausgleich kann vorgenommen werden
(siehe Anhang 6).

23 Artikel | Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 20. Mdrz 2000 iiber die
Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute,
ABL L 126 vom 26. Mai 2000, Seite | ff., lautet wie folgt:
,Enge Verbindungen: eine Situation, in der zwei oder mehr
natiirliche oder juristische Personen verbunden sind durch
a) Beteiligung, d. h. das direkte Halten oder das Halten im
Wege der Kontrolle von mindestens 20 v. H. der Stimmrechte
oder des Kapitals an einem Unternehmen, oder
b) Kontrolle, d. h. die Verbindung zwischen einem Mutter-
unternehmen und einem Tochterunternehmen in allen Fdllen
des Artikels | Absitze | und 2 der Richtlinie 83/349/EWG
oder ein gleichgeartetes Verhdltnis zwischen einer natiirlichen
oder juristischen Person und einem Unternehmen; jedes
Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens wird ebenfalls
als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens angesehen,
das an der Spitze dieser Unternehmen steht. Als enge
Verbindung zwischen zwei oder mehr natiirlichen oder
juristischen Personen gilt auch eine Situation, in der die
betreffenden Personen mit ein und derselben Person durch ein
Kontrollverhiltnis dauerhaft verbunden sind.

24 Diese Bestimmung gilt nicht fiir (i) enge Verbindungen zwischen
dem Geschdftspartner und den dffentlichen Stellen der EWR-
Ldnder, (i) Handelswechsel, zu deren Zahlung neben dem
Geschdftspartner mindestens eine weitere Stelle, die kein
Kreditinstitut sein darf, verpflichtet ist, (iiij) Schuldtitel, die die
Kriterien gemdB Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie
(Richtlinie 85/611/EWG in der durch Richtlinie 88/220/EWG
gednderten Fassung) genauestens erfiillen oder (iv) Félle, in
denen Schuldtitel durch bestimmte, mit (iii) vergleichbare
rechtliche Sicherungen geschiitzt sind.

25 Falls die nationalen Zentralbanken die Nutzung von
Instrumenten zulassen, deren Filligkeitsdatum vor dem Ende
der Laufzeit des geldpolitischen Geschdfts liegt, dem sie als
Sicherheit zugrunde liegen, miissen die Geschdftspartner diese
Sicherheiten an oder vor dem Fdlligkeitstag ersetzen.
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Um diese Marge erhoht sich der Betrag an zu
hinterlegenden Sicherheiten. In Abhingigkeit
von der Laufzeit der Geschifte des
Eurosystems werden zwei Arten von
Sicherheitenmargen angewandt:

* eine Marge von | % fir Innertages- und
Ubernachttransaktionen sowie

* eine Marge von 2 % fiir Transaktionen,
deren  urspriingliche  Laufzeit  einen
Geschiftstag Uibersteigt.

Bei  liquiditdtsabsorbierenden  Geschiften
werden keine Sicherheitenmargen angewandt.

6.4.2 MaBnahmen zur Risikokontrolle bei
Kategorie-1-Sicherheiten

Zusidtzlich zu den  geschiftsartbezogenen
Sicherheitenmargen fiihrt das Eurosystem
MaBnahmen zur Risikokontrolle durch, die sich
nach der Art der vom Geschidftspartner
angebotenen Sicherheiten richten. Die EZB
legt  fest, welche MaBnahmen zur
Risikokontrolle bei Kategorie-|-Sicherheiten
angemessen sind. Dabei beriicksichtigt sie die
Unterschiede zwischen den Rechtssystemen
der Mitgliedstaaten. Die Risikokontroll-
mafBnahmen fiir Kategorie-|-Sicherheiten sind
im Euro-Wihrungsgebiet weitgehend harmoni-

MaflRnahmen zur Risikokontrolle

® Sicherheitenmargen

Das Eurosystem berechnet bei seinen liquiditétszufihrenden befristeten Transaktionen Sicherheiten-
margen. Das bedeutet, dass Geschéftspartner Sicherheiten zur Verfligung stellen missen, deren Wert
mindestens so hoch ist wie die vom Eurosystem zur Verfligung gestellte Liquiditat zuziglich des Werts
der Sicherheitenmarge.

Bewertungsabschlége
Das Eurosystem nimmt bei der Bewertung von Sicherheiten Bewertungsabschlége vor. Das bedeutet,
dass die Sicherheit zum Marktwert abziiglich eines bestimmten Abschlags bewertet wird.

Schwankungsmargen (Mar ktpreisbewertung)

Das Eurosystem verlangt, dass der Wert der Sicherheiten wahrend der Laufzeit einer
liquiditétszufihrenden befristeten Transaktion eine bestimmte Marge einzuhalten hat. Das bedeutet, dass
die nationale Zentralbank, falls der regelméaidig ermittelte Wert der Sicherheiten unter eine bestimmte
Grenze féllt, den Geschéftspartner auffordert, zusétzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfligung zu
stellen (Margenausgleich). Umgekehrt gibt die Zentralbank Uberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben)
an den Geschéftspartner zurtick, falls der Wert der Sicherheiten nach einer Neubewertung ein bestimmtes
Niveau Ubersteigt. (Die Berechnungen fiir die Durchfiihrung des Margenausgleichs zeigt der Kasten 9.)

Obergrenzen fur Emittenten/Schuldner oder Garanten
Das Eurosystem kann fir sein Engagement gegeniber Emittenten/Schuldnern oder Garanten
Obergrenzen festlegen.

Zusétzliche Garantien
Das Eurosystem kann zur Annahme bestimmter Sicherheiten zuséizliche Garantien von bonitétsmaldig
einwandfreien Rechtssubjekten verlangen.

Ausschluss
Das Eurosystem kann bestimmte Sicherheiten von der Nutzung bei seinen geldpolitischen Operationen
ausschlief3en.
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siert.?6 Die Risikokontrolle fiir Kategorie-|-
Sicherheiten umfasst die folgenden Haupt-
elemente:

* Bestimmte Schuldtitel unterliegen beson-
deren Bewertungsabschldgen. Die Abschlige
werden angewandt, indem vom Marktwert
der Sicherheit ein bestimmter Prozentsatz
abgezogen wird. Die Abschlige unter-
scheiden sich je nach Restlaufzeit und
Kuponstruktur der Schuldtitel. Siehe hierzu
Kasten 8.

e Bei liquidititsabsorbierenden Geschiften
gibt es keine Bewertungsabschlige.

* Je nach Rechtssystem und den verfahrens-
technischen Abldufen in den Mitgliedstaaten
nehmen die nationalen Zentralbanken
Sicherheiten nach dem Pfandpoolverfahren
herein bzw. verlangen, dass die jeder
einzelnen Transaktion zugrunde liegenden
Sicherheiten individuell gekennzeichnet zur
Verfiigung gestellt werden. Beim Pfandpool-
verfahren stellt der Geschidftspartner der
Zentralbank einen Pool von Sicherheiten

26

zur Verfigung, der ausreicht, um die
entsprechenden von der Zentralbank
erhaltenen Kredite zu unterlegen, wobei die
einzelnen  Sicherheiten nicht an eine
bestimmte Kreditoperation gebunden sind.
Dagegen ist beim Kennzeichnungsverfahren
jede Kreditoperation an im Einzelnen
bestimmte Sicherheiten gebunden.

Die Sicherheiten werden geschiftstiglich
neu bewertet. Die nationalen Zentralbanken
berechnen tiglich den erforderlichen Wert
der Sicherheiten, wobei Anderungen des
Volumens der ausgereichten Kredite, die in
Abschnitt 6.5 aufgefiihrten Bewertungs-
prinzipien sowie die erforderlichen Sicher-
heitenmargen und Bewertungsabschlige
beriicksichtigt werden.

Aufgrund unterschiedlicher verfahrenstechnischer Abldufe bei
der Anschaffung von Sicherheiten bei den nationalen
Zentralbanken in den Mitgliedstaaten (in Form eines an die
nationale Zentralbank verpfindeten Sicherheitenpools oder
einer Riickkaufsvereinbarung, der einzelne, fiir jede Transaktion
konkretisierte  Sicherheiten  zugrunde liegen), kann es
hinsichtlich des Zeitpunktes der Bewertung und bei anderen
abwicklungstechnischen  Aspekten des Margensystems zu
geringfligigen Diskrepanzen kommen.

Kasten 8

Hohe der Bewertungsabschlage fir refinanzierungsfahige Kategorie-1-Sicher heiten

Bewertungsabschlage fir festverzinsiche Wertpapiere:*

0% bel Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

15% be Papieren mit einer Restlaufzeit von tber 1 Jahr bis zu 3 Jahren;

2% bei Papieren mit einer Restlaufzeit von Uber 3 Jahren bis zu 7 Jahren;

3% bei Inhaberschuldverschreibungen mit einer Restlaufzeit von tber 7 Jahren;
5% bei Nullkuponanleihen und Strips mit einer Restlaufzeit von tber 7 Jahren.

Bewertungsabschlage fur Floater:

0% bel Papieren mit nachtréaglicher Zinsfestlegung.
Bel Papieren mit Zinsfestlegung im Voraus gelten dieselben Bewertungsabschlage wie bei festverzinslichen
Wertpapieren. Bei solchen Papieren héngen die Bewertungsabschldge alerdings von dem Zeitraum
zwischen der letzten und der néchsten Zinsanpassung ab.

Bewertungsabschlége fir Inverse Floater:

15% be Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

4 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von Uber 1 Jahr bis zu 3 Jahren;

8 % bel Papieren mit einer Restlaufzeit von Uber 3 Jahren bis zu 7 Jahren;
12 %  bel Papieren mit einer Restlaufzeit von Uber 7 Jahren.

1 Die Hohe dieser Bewertungsabschlége gilt auch fir Schuldtitel, deren Verzinsung von einer Veeranderung des Ratings
des Emittenten selbst abhéngt oder fir an Preisindizes gebundene Anleihen.
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* Wenn die Sicherheiten nach der Bewertung

den an diesem Tag  berechneten
Anforderungen nicht entsprechen, erfolgt
ein gegenseitiger Margenausgleich. Um die
Haufigkeit eines  Margenausgleichs  zu
verringern, kénnen die nationalen Zentral-
banken einen Schwellenwert festlegen. Ist
dies der Fall, liegt der Schwellenwert bei
| % der zur Verfiigung gestellten Liquiditit.
Je nach nationaler Rechtsordnung kénnen
die Zentralbanken bestimmen, dass ein

Geschiftspartner zusitzliche  Sicherheiten
(oder Guthaben) zur Verfiigung stellen
missen, wenn der Marktwert der
Sicherheiten unter den unteren Schwellen-
wert sinkt, und andererseits die nationale
Zentralbank  iiberschiissige  Sicherheiten
(oder Guthaben) an den Geschiftspartner
zuriickgibt, wenn der Wert der Sicher-
heiten nach einer Neubewertung den
oberen Schwellenwert bersteigt (siehe
Kasten 9).

Margenausgleich in Form von zusitzlichen
Sicherheiten oder in Form von Guthaben
erfolgt. Das heiBt, dass einerseits die

Berechnung der Sicherheitenmargen und Bewertungsabschlage

Der Gesamtbetrag an refinanzierungsfahigen Sicherheiten J (fir j = 1 bis J; Wert C;, zum Zeitpunkt t), die
ein Geschaftspartner fir liquiditatszufuhrende Operationen | (fir i = 1 bis |; Betrag L;, zum Zeitpunkt t)
hinterlegen muss, wird nach folgender Formel berechnet:
| J
S @+ml,s S (1-h), €
i=1 j=

j=1
Es seien:

m: Sicherheitenmarge bei Geschéft i:
m = 1% fir Innertages- und Ubernachtgeschéfte und m = 2% bei Geschéften mit einer Laufzeit von
mehr als einem Geschéftstag;

h;: Bewertungsabschlag fur refinanzierungsfahige Sicherheit j.

T sel der Zeitraum zwischen Neubewertungen. Die Margenausgleichsbasis zum Zeitpunkt t + 7 ist gleich:

| 4
Mt+r = Z (1 + m)Li,t+r - z (1 - hj)C],'[+T (2)
=0 i=1

Je nach Ausgestaltung ihrer Sicherheitenverwaltungssysteme koénnen die nationalen Zentralbanken auf-
gelaufene Zinsen bei ausstehenden Operationen in die Berechnung der Margenausgleichsbasis einbeziehen.

Ein Margenausgleich wird nur durchgefiihrt, wenn die Margenausgleichsbasis einen bestimmten Schwellen-
wert Uberschreitet.

k = 1% sei der Schwellenwert. Bei einem Kennzeichnungsverfahren (I = 1), erfolgt ein Margenausgleich, wenn:
M > K- Lig (der Geschéftspartner zahlt den Margenausgleich an die nationale Zentralbank) oder
M, < =k Ly, (die nationale Zentralbank zahlt den Margenausgleich an den Geschéftspartner).

Bei einem Pfandpoolverfahren muss der Geschéftspartner weitere Sicherheiten in den Pool einbringen, wenn:
|
Mt+r > k- z Li,t+T
i=1
Umgekehrt |&sst sich der Betrag des Innertageskredits (IDC), der einem Geschéftspartner bei einem
Pfandpoolverfahren zur Verfligung steht, wie folgt ausdriicken:

_Mt+r + k- IZLi,H»r

IDC = =1
1,01

Sowohl bel einem Kennzeichnungs- as auch bel einem Pfandpoolverfahren soll der Margenausgleich
gewahrleisten, dass die in Gleichung (1) dargestellte Beziehung wiederhergestellt wird.

(falls positiv)
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* Beim Pfandpoolverfahren konnen die
Geschiftspartner definitionsgemaB  Sicher-
heiten téglich austauschen.

* Beim Kennzeichnungsverfahren kann der
Austausch  von Sicherheiten von den
nationalen Zentralbanken gestattet werden.

« Die EZB kann jederzeit beschlieBen,
einzelne Schuldtitel aus dem Verzeichnis der
zugelassenen Kategorie-1-Sicherheiten zu
streichen.?

6.4.3 MaBnahmen zur Risikokontrolle bei
Kategorie-2-Sicherheiten

Die nationale Zentralbank, die die Sicherheiten
in ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen
hat, bestimmt, welche MaBnahmen zur
Risikokontrolle bei Kategorie-2-Sicherheiten
angemessen sind. Die Anwendung von

27 Wenn ein Schuldtitel bei Streichung aus dem Verzeichnis der
Kategorie- |-Sicherheiten in einem Kreditgeschdft des Euro-
systems verwendet wird, muss er innerhalb von 20 Geschdfts-
tagen ab dem Zeitpunkt der Streichung zuriickgezogen werden.

Hdohe der Bewertungsabschlage fir refinanzierungsfahige K ategorie-2-Sicher heiten

1. Bewertungsabschlége fuir Aktien:

Der Bewertungsabschlag sollte auf dem groften seit dem 1. Januar 1987 innerhalb von zwel Tagen gemessenen
Kursverlust jeder einzelnen Sicherheit beruhen. Der Bewertungsabschlag betrégt mindestens 20 %.

2. Bewertungsabschlége fur marktfahige Schuldtitel mit begrenzter Liquiditat:*
1% bel Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

25%  bei Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 1 Jahr bis zu 3 Jahren;

5% bel Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 3 Jahren bis zu 7 Jahren;

7% bei Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 7 Jahren.

Zusatzlicher Bewertungsabschlag fur Inverse Floater:

1%  bel Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

2,5 % bel Papieren mit einer Restlaufzeit von tber 1 Jahr bis zu 3 Jahren;
5%  bel Papieren mit einer Restlaufzeit von Uber 3 Jahren bis zu 7 Jahren;
7%  be Papieren mit einer Restlaufzeit von tber 7 Jahren.

3. Bewertungsabschlage fir Schuldtitel mit eingeschrénkter Liquiditét und besonderen Merkmalen:
2% bel Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

6 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 1 Jahr bis zu 3 Jahren;

13 % bel Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 3 Jahren bis zu 7 Jahren;

20 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von tber 7 Jahren.

4. Bewertungsabschlage fur nicht marktfahige Schuldtitel:

Handelswechsel:

2 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu 6 Monaten.

Bankkredite:

10 % bel Krediten mit einer Restlaufzeit von bis zu 6 Monaten;
20 % bei Krediten mit einer Restlaufzeit von lber 6 Monaten bis zu 2 Jahren.

Hypothekarisch gesicherte Solawechsel:
20 %.

1) Es sollte nochmals darauf hingewiesen werden, dass von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die den in Artikel 22
Absatz 4 der OGAW-Richtlinie festgelegten Kriterien nicht genau entsprechen, normalerweise zwar nicht in das
\erzeichnis der Kategorie-2-Scherheiten aufgenommen werden kdnnen, dass die EZB den nationalen Zentralbanken
jedoch gestatten kann, solche Schuldtitel unter bestimmten Bedingungen und Einschrankungen in ihre Kategorie-2-
\erzeichnisse aufzunehmen. Bel solchen Titeln gilt zusitzlich zum Bewertungsabschlag fiir Kategorie-2-Scherheiten

ein Abschlag von 10 %.
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RisikokontrollmaBnahmen durch die nationalen
Zentralbanken bedarf der Zustimmung der
EZB. Das Eurosystem ist bei der Festlegung
der angemessenen MaBnahmen zur Risiko-
kontrolle bestrebt, die Gleichbehandlung der
Kategorie-2-Sicherheiten im gesamten Euro-
Wihrungsgebiet zu gewihrleisten. In diesem
Rahmen spiegeln die Bewertungsabschlige fiir
Kategorie-2-Sicherheiten das mit
Sicherheiten verbundene besondere Risiko
wider und sind mindestens so streng wie die
fur  Kategorie-|-Sicherheiten.  Kategorie-2-
Sicherheiten werden je nach ihren Eigen-
schaften und ihrem Liquiditdtsgrad in vier
verschiedene  Abschlagsgruppen  unterteilt
(sieche Kasten 10). Die RisikokontrollmaB-
nahmen hingen von den Zinsschwankungen,
dem Zinsniveau, dem vermutlichen Zeitraum
bis zur Verwertung und der jeweiligen Laufzeit
der Sicherheit ab.

diesen

Die Aufnahme von Kategorie-2-Sicherheiten in
eine der folgenden Liquiditdtskategorien wird
von den nationalen Zentralbanken
geschlagen und bedarf der Zustimmung durch
die EZB.

vor-

|. Aktien

2. Marktfahige Schuldtitel mit begrenzter

Liquiditdt

Der Grofteil der Kategorie-2-Sicherheiten
gehort dieser Gruppe an. Sie mogen zwar
einige im  Liquiditatsgrad
aufweisen, sind jedoch im Grunde insofern
vergleichbar, als es fiir sie einen kleinen
Sekunddrmarkt gibt, ihre Kurse nicht un-
bedingt tdglich notiert werden und Geschif-
te in normalem Umfang Auswirkungen auf
die Kurse haben konnen.

Unterschiede

3. Schuldtitel mit eingeschrdnkter Liquiditdt und

besonderen Merkmalen

Zu dieser Gruppe gehoren Titel, deren
Verwertung am  Markt einiger
Marktfihigkeitskennzeichen zeitaufwendiger
ist. Dies gilt fur Schuldtitel, die im
Allgemeinen nicht marktfihig sind, denen
aber besondere Merkmale eine gewisse
Marktfahigkeit verleihen, wie z. B. Marktaus-
schreibungsverfahren (wenn die Papiere

trotz

verwertet werden miissen) und eine

tagliche Kursbewertung.

4. Nicht marktfdhige Schuldtitel
In diese Kategorie fallen alle Titel, die
praktisch nicht marktfihig und daher nicht
oder kaum liquide sind.

Bei Kategorie-2-Sicherheiten mit Zinsanpas-
sung, bei denen die Anpassung eindeutig und
klar gemdB den (blichen Marktgepflogenheiten
erfolgt, gilt — vorbehaltlich der Zustimmung
der EZB - unabhingig von der Liquiditdts-
kategorie, der die Sicherheiten zugeordnet
sind, als Restlaufzeit die Zeit bis zur ndchsten
Zinsanpassung.

Die nationalen Zentralbanken verwenden bei
Kategorie-2-Sicherheiten (sofern anwendbar)
den gleichen Schwellenwert fir die Durch-
fihrung des Margenausgleichs wie bei Katego-
rie-1-Sicherheiten. Dariiber hinaus kénnen die
nationalen Zentralbanken fiir die Hereinnahme
von Kategorie-2-Sicherheiten Obergrenzen
vorsehen, zusitzliche Garantien verlangen und
jederzeit beschlieBen, einzelne Sicherheiten aus
ihrem Verzeichnis der Kategorie-2-Sicher-
heiten zu streichen.

6.5 Grundsitze fiir die Bewertung der
Sicherheiten

Bei der Ermittlung des Werts
Sicherheiten, die bei befristeten Transaktionen
verwendet werden, folgt das Eurosystem
folgenden Grundsitzen:

von

* Fir jede marktfihige Sicherheit, die nach
Kategorie | oder Kategorie 2 refinanzie-
rungsfihig ist, legt das Eurosystem einen
bestimmten Referenzkurs fest. Somit dient
auch bei Sicherheiten, die an mehreren

Midrkten eingefiilhrt sind, notiert oder
gehandelt werden, nur ein Markt als
Kursquelle.

e Fur jeden Referenzmarkt legt das Euro-
system den reprisentativsten Kurs fest, der
bei der Berechnung der Marktwerte
zugrunde zu legen ist. Wenn mehrere
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Kurse notiert werden, wird der niedrigste
Kurs (in der Regel der Geldkurs) ver-
wendet.

* Der Wert der marktfihigen Sicherheiten
wird anhand des reprisentativsten Kurses
am Geschidftstag vor dem Bewertungstag
errechnet.

* Wenn fiir eine bestimmte Sicherheit kein
reprasentativer Kurs des Geschiftstags vor
dem Bewertungstag vorliegt, wird der
letztverfiigbare Kurs verwendet. Wenn
keine Kursquotierung verfiigbar ist, wird die
nationale Zentralbank unter Berlicksichti-
gung der letzten am Referenzmarkt feststell-
baren Quotierung einen Kurs fir die
betreffende Sicherheit festsetzen.

e Der Marktwert eines Schuldtitels wird
inklusive der Stiickzinsen errechnet.

* Aufgrund von Unterschieden zwischen den
nationalen  Rechtssystemen und  den
jeweiligen verfahrenstechnischen Abldufen
werden Einkiinfte (z. B. Zinszahlungen), die
fir eine Sicherheit wihrend der Laufzeit
einer befristeten Transaktion anfallen,
moglicherweise  von  den
Zentralbanken unterschiedlich behandelt.
Wenn diese Einkiinfte an den Geschifts-
partner weitergeleitet werden, so stellen
die nationalen Zentralbanken sicher, dass
die betreffenden Geschifte nach wie vor

nationalen

voll  durch ausreichende Sicherheiten
gedeckt sind, bevor die Einkiinfte weiter-
gegeben werden. Die nationalen Zentral-
banken sind bestrebt zu gewéhrleisten, dass
wirtschaftlich gesehen die Behandlung von
Einkiinften dem Fall entspricht, in dem
Einkiinfte an den Geschiftspartner am

Zahlungstag weitergeleitet werden.?8

 Fiur  nicht  marktfihige  Kategorie-2-
Sicherheiten legt die nationale Zentralbank,
die die Sicherheiten in ihr Kategorie-2-
Verzeichnis aufgenommen hat, eigene
Bewertungsgrundsitze fest.

6.6 Grenziiberschreitende Nutzung
refinanzierungsfihiger Sicher-
heiten

Geschiftspartner des Eurosystems koénnen
refinanzierungsfihige Sicherheiten grenziiber-
schreitend nutzen, d. h. sie kénnen sich bei
der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats,
in dem sie niedergelassen sind, refinanzieren
und dafir in einem anderen Mitgliedstaat
hinterlegte Sicherheiten verwenden. Refinan-
zierungsfihige Sicherheiten kdnnen bei der
Abwicklung aller Geschifte, bei denen das
Eurosystem Liquiditit gegen refinanzierungs-
fahige Sicherheiten zur Verfugung stellt,
grenziiberschreitend genutzt werden. Die
nationalen Zentralbanken (und die EZB) haben
ein Verfahren entwickelt, das die grenziber-
schreitende Nutzung aller refinanzierungs-
fahigen  Sicherheiten erméglicht.  Hierbei
handelt es sich um das Korrespondenz-
Zentralbankmodell, bei dem die nationalen
Zentralbanken gegenseitig (und fir die EZB)
als Depotbank (,,Korrespondenten®) fiir
Sicherheiten fungieren, die bei ihrer lokalen
Verwahrstelle oder ihrem lokalen Abwick-
lungssystem angeschafft wurden. Das Modell
kann fiir alle refinanzierungsfihigen Sicher-
heiten genutzt werden. Fur nicht marktfihige
Sicherheiten oder fiir Kategorie-2-Sicherheiten
mit eingeschrankter Liquiditit und besonderen
Merkmalen, die nicht uber ein Wertpapier-
abwicklungssystem Uibertragen werden kdnnen,
kénnen besondere Verfahren verwendet
werden.”? Das Korrespondenz-Zentralbank-
modell kann zur Besicherung aller Kredit-
geschifte des Eurosystems genutzt werden.3
Neben dem  Korrespondenz-Zentralbank-
modell kénnen die zugelassenen Verbindungen
zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen
28 Die nationalen Zentralbanken kénnen beschlieBen, Schuldtitel
mit Einkiinften (z. B. eine Zinszahlung) oder Aktien, bei denen
eine Dividende geleistet wird (oder die ein sonstiges Recht
beinhalten, das ihre Eignung als Sicherheit beeinflussen kann),
die in der Zeit bis zum Fdlligkeitstag des geldpolitischen
Geschdfts anfallen, nicht als  Sicherheit fiir befristete
Transaktionen zu akzeptieren (siehe Abschnitt 6.2 und 6.3).
29 Weitere Informationen iiber das Korrespondenz-Zentralbank-
modell sind der ,,CCBM-Brochure” auf der Website der EZB
(www.ecb.int) zu entnehmen.
30 Die EZB kann genehmigen, dass die nationalen Zentralbanken
Innertageskredit gegen bestimmte Arten von ,,ausldndischen®
Schuldtiteln gewdhren (siehe FuBnote |7 in diesem Kapitel).

Allerdings kdnnen solche Schuldtitel im Euro-Wdahrungsgebiet
nicht grenziiberschreitend genutzt werden.

EZB + Die einheitliche Geldpolitik im Euro-Wdhrungsgebiet « April 2002

49



50

Abbildung 3

Das Korrespondenz-Zentralbankmodell

Nutzung von refinanzierungsfdhigen Sicherheiten, die in Land B hinterlegt sind, durch einen Geschdftspartner, der in Land A
niedergelassen ist, flir eine Kreditaufnahme bei der nationalen Zentralbank des Landes A.
Land A Land B
Informati:onen tiber
NZB A . Jicherheiten NZB B
? T Sicherheiten
Informationen iiber E Kredit Wertpapier-
Sicherheiten | abwicklungssystem
= 3
v Y i
Geschiftspartner A Depotbank
; X
i Lieferanweisung i
Ly U

zur grenziiberschreitenden Ubertragung von
Wertpapieren verwendet werden.?'

6.6.1 Korrespondenz-Zentralbankmodell

Das Korrespondenz-Zentralbankmodell ist in
Abbildung 3 dargestellt.

Alle nationalen Zentralbanken unterhalten
gegenseitig Depotkonten fur die
Uberschreitende  Nutzung  refinanzierungs-
fahiger Sicherheiten. Wie im Einzelnen beim
Korrespondenz-Zentralbankmodell  verfahren
wird, hingt davon ab, ob die refinanzie-
rungsfihigen Sicherheiten fiir jede einzelne
Transaktion gekennzeichnet sind oder ob sie
refinanzierungsfihigen
Sicherheiten gehalten werden:3?

grenz-

in einem Pool von

* Beim Kennzeichnungsverfahren weist der
Geschiftspartner (gegebenenfalls tiber seine
Depotbank), sobald sein Kreditantrag von
der Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem
der Geschidftspartner niedergelassen st
(d. h. der ,Heimatzentralbank®), akzeptiert
worden ist, das Wertpapierabwicklungs-
system des Landes, in dem die Sicherheiten
gehalten werden, an, diese der Zentralbank

3

3

N

dieses Landes zugunsten seiner Heimat-
zentralbank zu bertragen. Sobald die
Heimatzentralbank von der Korrespondenz-
Zentralbank iiber den Eingang der Sicher-
heit informiert worden ist, schreibt sie dem
Geschiftspartner den Kreditbetrag gut. Vor
Eingang der Sicherheiten des Geschifts-
partners bei der Korrespondenz-Zentral-
bank gewdhren die Zentralbanken keinen
Kredit. Einhaltung von
Abwicklungsterminen notwendig ist, kann
den Geschiftspartnern die Moglichkeit
gegeben werden, Sicherheiten vorab bei den
Korrespondenz-Zentralbanken  zugunsten
ihrer Heimatzentralbank unter Verwendung
der Verfahren nach dem Korrespondenz-
Zentralbankmodell zu hinterlegen.

Soweit es zur

Refinanzierungsfdhige  Sicherheiten ~ konnen  iber  ein
Zentralbankkonto in einem Wertpapierabwicklungssystem in
einem anderen Land als dem Land der entsprechenden
Zentralbank verwendet werden, sofern das Eurosystem der
Nutzung eines solchen Kontos zugestimmt hat.  Seit
August 2000 ist die Central Bank of Ireland berechtigt, solch
ein Konto bei Euroclear zu erdffnen. Dieses Konto kann fiir alle
refinanzierungsféhigen  Sicherheiten in Euroclear verwendet
werden, also auch fiir refinanzierungsfdhige Sicherheiten, die
iiber zugelassene Verbindungen an Euroclear iibertragen
werden.

Weitere  Erlduterungen sind der ,,CCBM  brochure” zu
entnehmen.
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* Beim Pfandpoolverfahren kann der Ge-
schiftspartner der Korrespondenz-Zentral-
bank jederzeit Sicherheiten zugunsten der
Heimatzentralbank zur Verfiigung stellen.
Sobald die Heimatzentralbank von der
Korrespondenz-Zentralbank tiber den Ein-
gang der Sicherheiten informiert worden ist,
schreibt sie diese Sicherheiten dem Pool
des Geschiftspartners gut.

Das System des Korrespondenz-Zentralbank-
modells steht den Geschiftspartnern von
9.00 Uhr bis 16.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) an
jedem Geschidftstag des Eurosystems zur
Verfligung. Geschiftspartner, die das Modell
nutzen mochten, miissen dies der nationalen
Zentralbank, von der sie den Kredit erhalten
wollen (d. h. ihrer Heimatzentralbank), vor
16.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) ankiindigen. Ferner
muss der Geschidftspartner sicherstellen, dass
die Sicherheiten fir die geldpolitischen
Geschifte bis spitestens 16.45 Uhr EZB-Zeit
(MEZ) auf dem Depotkonto der Korrespon-
denz-Zentralbank eingehen. Spiter eingehende
Anweisungen oder Lieferungen kénnen nur fir
Kredite, die am darauf folgenden Geschiftstag
gewdhrt werden, verwendet werden. Die
Geschiftspartner, die bereits absehen kdnnen,
dass sie das System des Korrespondenz-
Zentralbankmodells gegen Ende des Tages in
Anspruch  nehmen miissen, sollten die

Abbildung 4

Sicherheiten soweit moglich im Voraus liefern
(d. h. vorab hinterlegen). In Ausnahmefillen
oder wenn es aus geldpolitischen Griinden
erforderlich ist, kann die EZB beschlieBen,
die  SchlieBungszeit des Systems des
Korrespondenz-Zentralbankmodells  bis  zur
SchlieBungszeit von TARGET zu verlangern.

6.6.2 Grenziiberschreitende Verbindungen

Neben dem Korrespondenz-Zentralbank-
modell kénnen die zugelassenen Verbindungen
zwischen Wertpapierabwicklungssystemen der
EU zur grenziiberschreitenden Ubertragung
von Wertpapieren genutzt werden.

Durch eine Verbindung zwischen zwei
Wertpapierabwicklungssystemen kann ein Teil-
nehmer eines Systems Wertpapiere, die in
einem anderen Abwicklungssystem begeben
wurden, im Bestand haben, ohne Teilnehmer
dieses anderen Systems zu sein. Bevor diese
Verbindungen®3 zur Ubertragung von Sicher-
heiten fur die Kreditgeschifte des Eurosystems
genutzt werden konnen, miissen sie anhand
der Standards fir die Nutzung von Wert-

33 Ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen findet
sich auf der Website der EZB (www.ecb.int).

Ver bindungén zwischen Wertpapier abwicklungssystemen

Nutzung von refinanzierungsfdhigen Sicherheiten, die im Wertpapierabwicklungssystem von Land B begeben wurden und von
einem in Land A niedergelassenen Geschdftspartner gehalten werden, fiir eine Kreditaufnahme bei der nationalen Zentralbank
des Landes A durch eine Verbindung zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen von Land A und Land B.

lungssystem A

v / Lieferanweisung

Geschiftspartner A

Land A Land B
NZB A
Informationen iiber Wertpapierabwicklungssystem A verfiigt
Sicherheiten iiber Sichterheiten auf einem Sammelkonto
. ) - bei System B A A
Kredit Wertpapierabwick- |, ____ o »| Wertpapierabwick-

lungssystem B
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papierabwicklungssystemen der EU3* geprift
und zugelassen werden.

Aus der Sicht des Eurosystems erfiillen das
Korrespondenz-Zentralbankmodell und die
grenziiberschreitenden Verbindungen zwischen
den Wertpapierabwicklungssystemen der EU
dieselbe Funktion, denn sie erméglichen den
Geschiftspartnern die grenziiberschreitende
Nutzung von Sicherheiten. Das heiBt, mit
beiden Verfahren kénnen die Geschiftspartner
Sicherheiten zur Kreditaufnahme bei ihrer
Heimatzentralbank selbst dann verwenden,
wenn diese Sicherheiten im Wertpapier-
abwicklungssystem eines anderen Landes
begeben
Korrespondenz-Zentralbankmodell und die
grenziiberschreitenden Verbindungen diese
Funktion auf unterschiedliche Weise. Beim
Korrespondenz-Zentralbankmodell besteht
eine grenziiberschreitende Beziehung zwischen
den nationalen Zentralbanken, die gegenseitig

wurden. Dabei erfiillen das

als  Depotbanken  fungieren. Bei den
Verbindungen dagegen besteht die grenz-
Uberschreitende Beziehung zwischen den
Wertpapierabwicklungssystemen, die gegen-
seitig Sammelkonten erdffnen. Bei einer
Korrespondenz-Zentralbank hinterlegte Sicher-
heiten konnen nur zur Besicherung der
Kreditgeschifte des Eurosystems verwendet
werden. Uber eine Verbindung gehaltene
Sicherheiten koénnen sowohl fiir die Kredit-
geschifte des Eurosystems als auch fiir jeden
anderen vom Geschiftspartner gewiinschten
Zweck verwendet werden. Bei der Nutzung
von  grenziiberschreitenden  Verbindungen
befinden sich die Sicherheiten der Geschifts-
partner auf ihrem Konto bei ihrem heimischen
Wertpapierabwicklungssystem,  sodass  sie
keine Depotbank benétigen.

34 Siehe ,Standards for the use of EU securities settlement
systems in ESCB credit operations®, Januar 1998.
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7 Mindestreserven'
7.1 Allgemeines

Die EZB verlangt von den Kreditinstituten,
dass sie im Rahmen der Mindestreserve-
vorschriften des Eurosystems Mindestreserven
auf Konten bei den nationalen Zentralbanken
unterhalten. Der rechtliche Rahmen fiir das
Mindestreservesystem des Eurosystems ist in
Artikel 19 der ESZB-Satzung, der EG-
Ratsverordnung uber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht durch die Europdische
Zentralbank und in der EZB-Verordnung iiber
Mindestreserven niedergelegt. Die Anwendung
der EZB-Verordnung (iber Mindestreserven
gewihrleistet, dass fiir das Mindestreserve-
system des Eurosystems im gesamten Euro-

Wihrungsgebiet  einheitliche  Bedingungen
gelten.
Die Hohe der von jedem Institut zu

unterhaltenden Mindestreserven richtet sich
nach  seiner = Mindestreservebasis.  Das
Mindestreservesystem des Eurosystems
erlaubt den Geschiftspartnern die Durch-
schnittserfiillung der Mindestreserve;
bedeutet, sich die Erfullung der
Mindestreservepflicht unter Zugrundelegung
der  durchschnittlichen  Kalendertagesend-
guthaben auf den Mindestreservekonten der
Geschiftspartner innerhalb einer einmonatigen
Mindestreserve-Erfiillungsperiode bemisst. Die
Mindestreserveguthaben der Institute werden
zum Satz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte
des Eurosystems verzinst.

dies
dass

Das Mindestreservesystem des Eurosystems
erfiillt in erster Linie die folgenden geld-
politischen Funktionen:

* Stabilisierung der Geldmarktsdtze
Die Durchschnittserfiillung im Mindest-
reservesystem des Eurosystems soll zur
Stabilisierung der Geldmarktsdtze beitragen,
indem sie den Instituten einen Anreiz gibt,
die  Auswirkungen zeitweiligen
Liquiditdatsschwankungen abzufedern.

von

* Herbeifiihrung  oder  VergréBerung  einer
strukturellen Liquiditdtsknappheit

Das Mindestreservesystem des Eurosystems
erleichtert  die  Herbeifilhrung  oder
VergroBerung einer strukturellen Liquiditdts-
knappheit. Dies konnte dazu beitragen, das
Eurosystem besser in die Lage zu versetzen,
Liquiditdts-

in effizienter Weise als

bereitsteller zu operieren.

Bei der Anwendung von Mindestreserven ist
die EZB verpflichtet, im Einklang mit den in
Artikel 105 Absatz | des Vertrags und in
Artikel 2 der ESZB-Satzung festgelegten Zielen
des Eurosystems zu handeln. Dies schlieBt u. a.
den Grundsatz ein, Anreize fiir betrichtliche
unerwiinschte Verlagerungen oder Disinter-
mediation zu vermeiden.

7.2 Mindestreservepflichtige Institute

Nach Artikel 19.1 der ESZB-Satzung verlangt
die EZB, dass die in den Mitgliedstaaten
niedergelassenen  Kreditinstitute ~ Mindest-
unterhalten. Danach gelten die
Mindestreservevorschriften des Eurosystems
auch fiir Zweigstellen im Euro-Wihrungsgebiet
von |Instituten, die ihren eingetragenen Sitz
auBerhalb des Euro-Wihrungsgebiets haben.
Allerdings unterliegen Zweigstellen auBerhalb
des  Euro-Wihrungsgebiets Kredit-
instituten, die im Euro-Wihrungsgebiet nieder-
gelassen sind, diesen Vorschriften nicht.

reserven

von

Institute sind von Beginn der Mindestreserve-
Erfillungsperiode, in der ihnen die Zulassung
entzogen wird, sie diese aufgeben oder in der
eine Justizbehdrde bzw. eine andere zustandige
Behorde eines teilnehmenden Mitgliedstaats
beschlieBt, das Institut einem Abwicklungs-
verfahren zu unterwerfen, von der Mindest-
reservepflicht befreit. GemiB der EG-

I Den rechtlichen Rahmen fiir die Auferlegung der Mindest-
reservepflicht durch die EZB bilden die Verordnung (EG)
Nr. 2531/98 des Rates vom 23. November 1998 sowie die
EZB-Verordnung vom |. Dezember 1998 iber die Auferlegung
einer Mindestreservepflicht (EZB/1998/15) (in der jeweils
giiltigen Fassung). Der Inhalt dieses Kapitels dient nur der
Erlduterung.
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Ratsverordnung iiber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht durch die Europidische
Zentralbank und der EZB-Verordnung uber
Mindestreserven kann die EZB dariiber hinaus
Beachtung des Gleichbehandlungs-
grundsatzes Gruppen anderer Institute von

unter

ihren aus dem Mindestreservesystem des
Eurosystems resultierenden Verpflichtungen
entbinden, deren Einbeziehung in dieses
System nicht zweckmiBig widre. In ihrer
Entscheidung  Uber eine solche  Aus-
nahmeregelung  beriicksichtigt  die  EZB

mindestens eins der folgenden Kriterien:
* Es handelt sich um ein Spezialinstitut.

e Das Institut iibt keine Bankfunktionen im
Wettbewerb mit anderen Kreditinstituten
aus.

* Alle Einlagen des Instituts sind fiir regionale
und/oder Entwicklungshilfe
zweckgebunden.

internationale

Die EZB erstellt und fihrt ein Verzeichnis der
Institute, die den Mindestreservevorschriften
des Eurosystems unterliegen. Die EZB
verdffentlicht daneben ein Verzeichnis aller
Institute, die von ihren Verpflichtungen gemif
dem Mindestreservesystem aus anderen
Griinden als ihrer Sanierung entbunden sind.?
Die Geschiftspartner kénnen diese Listen zur
Feststellung heranziehen, ob ihrerseits Ver-
bindlichkeiten  gegeniiber
Institut bestehen, das
vepflichtig ist. Die am letzten Eurosystem-
Geschiftstag jedes Kalendermonats offentlich
zuginglichen Verzeichnisse gelten fiir die
Berechnung der Mindestreservebasis fiir die
folgende Erfillungsperiode.

einem anderen

selbst mindestreser-

7.3 Festlegung der Mindestreserve

a. Mindestreservebasis und
Mindestreservesdtze

Die Mindestreservebasis eines Instituts wird
aus einzelnen Bilanz
ermittelt. Die Bilanzangaben werden den
nationalen Zentralbanken

Positionen  seiner

im Rahmen der

Geld- und Bankenstatistiken der EZB gemeldet
(siehe Abschnitt 7.5).3 Im Falle von Instituten,
die der Meldepflicht
unterliegen, werden die Monatsendstinde der
Bilanzpositionen eines gegebenen Kalender-
monats zur Bestimmung der Reservebasis der
im Laufe des folgenden Kalendermonats
beginnenden Mindestreserve-Erfiillungsperiode
herangezogen.

vollen statistischen

Die Meldevorschriften fiir die Geld- und
Bankenstatistiken der EZB beinhalten die
Moglichkeit, das Meldeverfahren fiir kleine

Institute zu vereinfachen. Institute, auf die
diese Bestimmung zutrifft, Ubermitteln auf
Quartalsbasis  (Quartalsendstinde) lediglich

eine begrenzte Anzahl von Bilanzangaben,
wobei die Meldefrist linger ist als bei groBeren
Instituten. Die fiir ein bestimmtes Quartal
gemeldeten  Bilanzdaten  dieser Institute
werden mit einer Verzbdgerung von einem
Monat zur Bestimmung der Mindest-
reservebasis fur die darauf folgenden drei
Mindestreserve-Erfiillungs-
perioden herangezogen.

einmonatigen

Nach der EG-Ratsverordnung (ber die
Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch
die Europdische Zentralbank ist die EZB
berechtigt, Verbindlichkeiten aus der Annahme
von Geldern sowie Verbindlichkeiten aus
bilanzunwirksamen Positionen in die
Mindestreservebasis  der
zubeziehen. Im Mindestreservesystem des
Eurosystems werden nur die Verbindlichkeiten

»Einlagen“, ,Ausgegebene  Schuldverschrei-

Institute ein-

2 Diese Verzeichnisse sind dffentlich zugdnglich auf der Website
der EZB (www.ecb.int).

3 Der Berichtsrahmen fiir die Geld- und Bankenstatistiken der
EZB wird in Anhang 4 erldutert.
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bungen“ und ,,Geldmarktpapiere* in die
Reservebasis einbezogen (siehe Kasten |1).4

Verbindlichkeiten gegeniiber anderen
Instituten, die in dem Verzeichnis der dem
Mindestreservesystem des Eurosystems unter-
liegenden Institute gefiihrt werden, sowie
Verbindlichkeiten gegeniiber der EZB und den
nationalen Zentralbanken werden nicht in die
Mindestreservebasis einbezogen. Hier muss
der Emittent fir die Verbindlichkeiten-
kategorien ,,Ausgegebene  Schuldverschrei-
bungen“ und , Geldmarktpapiere  den
tatsdchlich von anderen, selbst den Mindest-
reservevorschriften des Eurosystems unter-
liegenden gehaltenen  Betrag
nachweisen kénnen, damit er diesen von der
Mindestreservebasis abziehen kann. Falls ein
solcher Nachweis nicht erbracht werden kann,
koénnen die Emittenten bei diesen Bilanz-

Instituten

positionen jeweils pauschale Abziige in Hohe
eines bestimmten Prozentsatzes® vornehmen.

4 Es wird darauf hingewiesen, dass die Verbindlichkeitenkategorie
,,Geldmarktpapiere im Rahmen der Meldevorschriften fiir
die Geld- und Bankenstatistiken der EZB entsprechend
der Verordnung der Europdischen  Zentralbank  vom
22. November 2001 iiber die konsolidierte Bilanz des Sektors
der monetdren  Finanzinstitute (EZB/2001/13) mit der
Verbindlichkeitenkategorie ~ ,,Ausgegebene  Schuldverschrei-
bungen® zusammengelegt wird. Diese Zusammenlegung erfolgt
erstmals bei den Monatsangaben von Januar 2003 (vgl.
Anhang 4). Zu diesem Zweck miissen berichtspflichtige Institute
die  Verbindlichkeitenkategorie ,,Geldmarktpapiere”  nach
denselben  Ursprungslaufzeiten ~ wie  Schuldverschreibungen
unterteilen und in der Verbindlichkeitenkategorie ,,Ausgegebene
Schuldverschreibungen™ ausweisen. Daher ist zu beriick-
sichtigen, dass sich die Anmerkungen, die in diesem Dokument
zur Mindestreservebasis mit den Verbindlichkeitenkategorien
,Einlagen®, ,,Ausgegebene Schuldverschreibungen” und ,,Geld-
marktpapiere” gemacht werden, ab den Monatsangaben fiir
Januar 2003 nur noch auf die Kategorien ,Einlagen” und
,Ausgegebene Schuldverschreibungen™ beziehen.

5 Siehe EZB-Verordnung vom [. Dezember 1998 iiber die
Auferlegung  einer  Mindestreservepflicht — (EZB/1998/15).
Weitere Informationen iiber die pauschalen Abziige sind der
Website der EZB zu entnehmen (www.ecb.int; siehe auch die
Websites des Eurosystems (Anhang 5)).

Reservebasis und Mindestreservesiatze

A. In die Mindestreservebasis einbezogene Ver bindlichkeiten mit positivem Reservesatz

Einlagen
® Taglich félige Einlagen

® Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von bis zu zwei Jahren
® Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu zwei Jahren

Ausgegebene Schuldverschreibungen

® Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von bis zu zwei Jahren

Geldmarktpapiere
® Geldmarktpapiere

B. In die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten
mit einem Reservesatz von 0 %

Einlagen

® FEinlagen mit vereinbarter Laufzeit von Uber zwei Jahren
® Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von tiber zwei Jahren

® Repogeschéfte
Ausgegebene Schuldverschreibungen

® Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von Uber zwei Jahren

C. Nicht in die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten

® Verbindlichkeiten gegeniber Instituten, die selbst den Mindestreservevorschriften des Eurosystems

unterliegen

® Verbindlichkeiten gegeniiber der EZB und den nationalen Zentralbanken
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Die Reservesitze werden von der EZB
vorbehaltlich der in der EG-Ratsverordnung
Auferlegung  einer  Mindest-
reservepflicht durch die Europidische Zentral-
bank festgelegten Hochstgrenze bestimmt. Die
EZB schreibt einen einheitlichen
Mindestreservesatz, der groBer als null ist, fiir
die meisten in die Reservebasis einbezogenen
Positionen vor. Dieser Mindestreservesatz
wird in der EZB-Mindestreserveverordnung
festgelegt. Die EZB  belegt folgende
Verbindlichkeitenkategorien mit einem
Reservesatz von 0 %: ,Einlagen mit verein-
barter Laufzeit von uber zwei Jahren®,
,,Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von
tber zwei Jahren“, ,Repogeschifte” und
,,Schuldverschreibungen mit
Laufzeit von Uber zwei Jahren* (siehe
Kasten I1). Die EZB kann die Reservesitze
jederzeit andern. Anderungen der
Reservesditze werden von der EZB im Voraus
vor der ersten Erfillungsperiode, fiir die die
Anderung gilt, bekannt gegeben.

iber die

vereinbarter

b. Berechnung des Mindestreserve-Solls

Das Mindestreserve-Soll jedes einzelnen
Instituts wird errechnet, indem auf den Betrag
der reservepflichtigen Verbindlichkeiten die
Reservesitze der entsprechenden Verbind-
lichkeitenkategorien angewendet werden.

Jedes Institut zieht in jedem Mitgliedstaat, in
dem es niedergelassen ist, von seinem
Reserve-Soll einen einheitlichen Freibetrag ab.
Die Hohe dieses Freibetrags ist in der EZB-
Verordnung tiber Mindestreserven festgelegt.
Die Gewihrung eines solchen Abzugs erfolgt
unbeschadet der rechtlichen Verpflichtungen
der Institute gemiB dem Mindestreserve-
system des Eurosystems.®

Das Reserve-Soll jeder Mindestreserve-
Erfillungsperiode wird auf den nichsten vollen
Euro gerundet.

7.4 Haltung von Mindestreserven
a. Mindestreserve-Erfiillungsperiode

Die Mindestreserve-Erfiillungsperiode betrigt
einen Monat; sie beginnt am 24. Kalendertag
eines jeden Monats und endet am
23. Kalendertag des Folgemonats.

b. Haltung von Mindestreserven

Jedes Institut muss Mindestreserven auf
mindestens einem Mindestreservekonto bei
der nationalen Zentralbank in dem Mitglied-
staat unterhalten, in dem es niedergelassen ist.
Bei Instituten, die mehr als eine Niederlassung
in einem Mitgliedstaat haben, ist die
Hauptverwaltung fiir die Haltung der gesamten
Mindestreserven aller inlindischen Nieder-
lassungen des jeweiligen Instituts verant-
wortlich.” Ein Institut, das Niederlassungen in
mehr als einem Mitgliedstaat unterhilt, ist
verpflichtet, entsprechend seiner Mindest-
reservebasis in den jeweiligen Mitgliedstaaten
Mindestreserven bei den nationalen Zentral-
banken dieser Mitgliedstaaten zu unterhalten.

Als Mindestreservekonten kénnen die fiir den
Zahlungsverkehr eingerichteten Konten der
Institute bei den nationalen Zentralbanken
verwendet werden. Reserveguthaben auf
Zahlungsausgleichskonten kénnen wihrend des
Tages fiir Zahlungsverkehrszwecke verwendet
werden. Als tiglicher Reserve-Ist-Bestand
eines Instituts gilt das Tagesendguthaben auf
seinem Mindestreservekonto.

6 Instituten, die nach den Bestimmungen der Meldevorschriften
fiir die Geld- und Bankenstatistiken der EZB statistische Daten
als Gruppe auf konsolidierter Basis melden diirfen (siehe
Anhang 4), wird nur eine derartige Genehmigung fiir die
Gruppe insgesamt erteilt, es sei denn, die Institute machen
Angaben iiber die Mindestreservebasis und die Mindest-
reservebestdnde in so ausfiihrlicher Form, dass das Eurosystem
deren Richtigkeit und Qualitdt tberpriifen und das Mindest-
reserve-Soll fiir jedes einzelne der Gruppe angehdrende Institut
bestimmen kann.

7 Falls ein Institut in einem Mitgliedstaat, in dem es nieder-
gelassen ist, keine Hauptverwaltung hat, hat es eine
Hauptniederlassung zu benennen, die dann fiir die Haltung der
gesamten Mindestreserven aller Niederlassungen des Instituts
in dem jeweiligen Mitgliedstaat verantwortlich ist.
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Ein Institut kann bei der nationalen
Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem es
ansdssig ist, die Erlaubnis beantragen, seine
gesamten Mindestreserven indirekt durch
einen Mittler zu halten. Die Moglichkeit,
Mindestreserven durch einen Mittler zu
unterhalten, ist in der Regel auf Institute
beschrinkt, die so aufgebaut sind, dass ein Teil
der Geschiftsabwicklung (z. B.  Finanz-
disposition) regelmiBig von dem Mittler
durchgefiihrt wird (z. B. kénnen Sparkassen
und Genossenschaftsbanken ihre Reserve-
haltung zentralisieren). Fir die Haltung von
Mindestreserven durch einen Mittler gelten die
Bestimmungen der EZB-Verordnung uber
Mindestreserven.

C Verzinsung von Mindestreserveguthaben

Mindestreserveguthaben werden zum durch-
schnittlichen Zinssatz der EZB fiir die
Hauptrefinanzierungsgeschifte uber die
Mindestreserve-Erfiillungsperiode  (gewichtet
nach der Anzahl der Kalendertage) gemdf3 der
Formel in Kasten 12 verzinst. Guthaben, die
die erforderlichen Mindestreserven iiber-
steigen, werden nicht verzinst. Die Zinsen
werden am zweiten NZB-Geschiftstag nach

Ablauf der Mindestreserve-Erfiillungsperiode
gutgeschrieben, in der die Zinsen angefallen sind.

7.5 Meldung und Uberpriifung der
Mindestreservebasis

Die fir die Festlegung der Mindestreserve
relevanten reservepflichtigen Bilanzpositionen
werden von den mindestreservepflichtigen
Instituten selbst berechnet und den nationalen
Zentralbanken im Rahmen der Geld- und
Bankenstatistiken der EZB gemeldet (siehe
Anhang 4). Artikel 5 der EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/15 legt die Verfahren fiir die
Bestdtigung und in Ausnahmefillen fiir die
Berichtigung der Mindestreservebasis und des
Mindestreserve-Solls der Institute fest.

Fur als Mittler bei der indirekten Mindest-
reservehaltung anderer |Institute zugelassene
Institute sind in der EZB-Verordnung uber
Mindestreserven besondere Meldevorschriften
festgelegt. Die indirekte Mindestreservehaltung
dndert nichts an den statistischen Berichts-
pflichten der Institute, die Reserven iiber einen
Mittler halten.

Berechnung der Verzinsung von Mindestreserveguthaben

Mindestreserveguthaben werden nach der folgenden Formel verzinst:

Hi - n -y
Rt:—

100 - 360

n R
r, = ==
! Z n,

Es seien:

R:  Zinsen, die fur die Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfillungsperiode t anfallen.

H:  Tagesdurchschnittliche Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfillungsperiode t.

n;: Anzahl der Kalendertage der Mindestreserve-Erfillungsperiode t.

IS Zinssatz auf Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t.
Der Zinssatz wird standardmaf3ig auf zwei Dezimalstellen gerundet.

i: Kaendertag i der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t.

MR;: Marginaler Zinssatz des aktuellsten Hauptrefinanzierungsgeschéfts, das am oder vor dem Kalendertag
i abgewickelt wurde. Wird mehr als ein Hauptrefinanzierungsgeschéft zur taggleichen Abwicklung
durchgefiihrt, wird das einfache Mittel der bei parallel durchgefiihrten Geschéften zugrunde liegenden

marginalen Zinssétze verwendet.
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Die EZB und die nationalen Zentralbanken
sind im Rahmen der EG-Ratsverordnung tiber
die Auferlegung einer Mindestreservepflicht
durch die Europiische Zentralbank berechtigt,
die Richtigkeit und Qualitit der erhobenen
Daten zu uberpriifen.

7.6 Nichteinhaltung der
Mindestreservepflicht

Die  Mindestreservepflicht ~ wurde  nicht
eingehalten, wenn die durchschnittlichen Gut-
haben eines Instituts auf seinem Mindest-
reservekonto/seinen  Mindestreservekonten,
berechnet aus dem Stand am Ende jedes
Kalendertages wihrend der Mindestreserve-
Erfillungsperiode, sein Reserve-Soll fiir die
entsprechende Reserveperiode unterschreiten.

Halt ein Institut die Reservepflicht ganz oder
teilweise nicht ein, so kann die EZB gemiB der
EG-Ratsverordnung liber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht durch die Europiische
Zentralbank, eine der folgenden Sanktionen
verhingen:

* eine Zahlung von bis zu finf Prozent-
punkten tber dem Spitzenrefinanzierungs-
satz auf den Betrag der Mindestreserve-
unterschreitung des betreffenden Instituts
oder

* eine Zahlung in Hohe von bis zum
Zweifachen des Spitzenrefinanzierungssatzes
auf den Betrag der Mindestreserveunter-
schreitung des betreffenden Instituts oder

+ die Verpflichtung des betreffenden Instituts,
bei der EZB oder den nationalen Zentral-
banken unverzinsliche Einlagen von bis zum

Dreifachen des Betrags der Mindest-
reserveunterschreitung des betreffenden
Instituts zu halten. Die Laufzeit der Einlagen
darf den Zeitraum, in dem das Institut die
Mindestreservepflicht nicht eingehalten hat,
nicht lberschreiten.

Halt ein Institut andere Verpflichtungen nach
den EZB-Verordnungen und Entscheidungen
der EZB im Zusammenhang mit dem
Mindestreservesystem des Eurosystems nicht
ein (wenn z. B. die entsprechenden Daten
nicht rechtzeitig ibermittelt werden oder
nicht korrekt sind), so ist die EZB befugt,
Sanktionen  zu  verhingen gemiB  der
Verordnung (EG) Nr. 2532/98 des Rates vom
23. November 1998 iber das Recht der
Europdischen  Zentralbank, Sanktionen zu
verhdngen, sowie gemidB der EZB-Verordnung
vom 23. September 1999 uber das Recht der
Europdischen  Zentralbank, Sanktionen zu
verhingen (EZB/1999/4). Das Direktorium der
EZB kann die Kriterien fiir die Anwendung
von Sanktionen gemidB Artikel 7 Absatz | der
Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates vom
23. November 1998 iiber die Auferlegung
einer  Mindestreservepflicht  durch  die
Europdische  Zentralbank  festlegen  und
veréffentlichen.®

Ferner kann das Eurosystem bei einem schwer-
wiegenden VerstoB gegen die Mindest-
reserveanforderungen Geschiftspartner vor-
Ubergehend von der Teilnahme an Offen-
marktgeschiften ausschlieBen.

8 Solche Kriterien wurden in der ,Mitteilung der Europdischen
Zentralbank tiber die Verhdngung von Sanktionen aufgrund von
Verletzungen der Mindestreservepflicht” im Amtsblatt der
Europdischen ~ Gemeinschaften vom [l. Februar 2000
veroffentlicht.
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Anhang |

Beispiele fiir geldpolitische Geschifte und Verfahren

Verzeichnis der Beispiele

Beispiel |
Beispiel 2
Beispiel 3
Beispiel 4
Beispiel 5

Beispiel 6

Liquidititszufiihrende befristete Transaktion tiber Mengentender
Liquiditdtszufithrende befristete Transaktion lber Zinstender
Emission von EZB-Schuldverschreibungen tber Zinstender
Liquiditdtsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender
Liquiditdtszufilhrendes Devisenswapgeschift tiber Zinstender

MaBnahmen zur Risikokontrolle
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Beispiel 2
Liquiditatszufiihrende befristete Transaktion tber Zinstender

Die EZB beschlief3t, dem Markt Liquiditdt Uber eine befristete Transaktion in Form eines Zinstenders
zuzufuhren.

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrage in Mio €

Gebote Kumulative
Zinssatz (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 insgesamt Gebote

3,15 0 0

3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

I nsgesamt 30 45 70 145

Die EZB beschliefét, 94 Mio € zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Zinssatz von 3,05 % ergibt.

Alle Gebote Uber 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 80 Mio €) werden voll zugeteilt. Bei
3,05 % ergibt sich folgende prozentuale Zuteilung:

94 80
35

o)

- 40%

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Zinssatz betragt zum Beispiel:
04x10=4
Insgesamt ergibt sich fur Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+4=14

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrage in Mio €

Geschéftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 I nsgesamt
Gebote insgesamt 30,0 45,0 70,0 145
Zuteilung insgesamt 14,0 34,0 46,0 94

Wenn die Zuteilung nach dem hollandischen Zuteilungsverfahren erfolgt, betrégt der Zinssatz fir die den
Geschéftspartnern zugeteilten Betrége 3,05 %.

Erfolgt die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren, wird kein einheitlicher Zinssatz auf
die den Geschéftspartnern zugeteilten Betrdge angewandt: Bank 1 erhdlt zum Beispiel 5 Mio € zu 3,07 %,
5 Mio € zu 3,06 % und 4 Mio € zu 3,05 %.
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Beispiel 4
Liquiditatsabsor bierendes Devisenswapgeschaft Gber Zinstender

Die EZB beschliefdt, am Markt Liquiditdt Uber ein Devisenswapgeschaft EUR/USD in Form
eines Zinstenders abzuschopfen. (Hinweis: Der Euro wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag
gehandelt.)

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrage in Mio €

Swapsatze Gebote Kumulative
(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 insgesamt Gebote
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235

I nsgesamt 65 90 80 235

Die EZB beschliefdt, 158 Mio € zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,63 ergibt. Alle
Gebote Uber 6,63 (bis zu einem kumulativen Betrag von 65 Mio €) werden voll zugeteilt. Bei 6,63 betrégt
die prozentuale Zuteilung:

158 65
100

-93%

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz beléuft sich zum Beispiel auf:
0,93 x 25 = 23,25
Insgesamt ergibt sich fir Bank 1 folgende Zuteilung:
5+5+5+ 10 + 23,25 = 48,25

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrage in Mio €

Geschaftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 I nsgesamt
Gebote insgesamt 65,0 90,0 80,0 235,0
Zuteilung insgesamt 48,25 52,55 57,20 158,0

Die EZB setzt den Kassakurs EUR/USD fiir das Geschéft auf 1,1300 fest.

Erfolgt die Zuteilung nach dem hollandischen Verfahren, kauft das Eurosystem am Starttag des Geschéfts
158 000 000 EUR und verkauft 178 540 000 USD. Am Féalligkeitstag des Geschéfts verkauft das Eurosystem
158 000 000 EUR und kauft 178 644 754 USD. (Der Terminkurs betrégt 1,130663 = 1,1300 + 0,000663.)

EZB + Die einheitliche Geldpolitik im Euro-Wdhrungsgebiet « April 2002

67



Noch Beispiel 4

Wenn die Zuteilung nach dem amerikanischen Verfahren erfolgt, tauscht das Eurosystem die EUR-Betrége
und USD-Betrége wie folgt um:

K assageschéaft Termingeschéaft
Wechselkurs Ankauf EUR | Verkauf USD | Wechselkurs Verkauf EUR | Ankauf USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 06&
1,1300 25 000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,13064S
I nsgesamt 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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Beispiel 5
Liquiditatszufiihrendes Devisenswapgeschéaft tber Zinstender

Die EZB beschlief3t, dem Markt Liquiditdt Uber ein Devisenswapgeschdft EUR/USD in Form eines
Zinstenders zuzufihren. (Hinweis: Der Euro wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag gehandelt.)

Drei Geschéftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrage in Mio €

Swapsatze Gebote Kumulative

(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 insgesamt Gebote
6,23
6,27 9 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 ) 9 10 20 215
6,58 5 5 220

I nsgesamt 60 85 I5) 220

Die EZB beschlief}t, 197 Mio € zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,54 ergibt. Alle
Gebote unter 6,54 (bis zu einem kumulativen Betrag von 195 Mio €) werden voll zugeteilt. Bei 6,54 betrégt
die prozentuale Zuteilung:

197 195
20

-10%

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz betragt zum Beispiel:
010 x5=0,5

Insgesamt ergibt sich fir Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+10+10+20+5+05=555

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrage in Mio €

Geschaftspartner Bank 1 Bank 2 Bank 3 I nsgesamt
Gebote insgesamt 60,0 85,0 75,0 220
Zuteilung insgesamt 5515 75,5 66,0 197

Die EZB setzt den Kassakurs EUR/USD fiir das Geschéft auf 1,1300 fest.

Wenn die Zuteilung nach dem hollandischen Zuteilungsverfahren erfolgt, verkauft das Eurosystem am
Starttag des Geschéfts 197 000 000 EUR und kauft 222 610 000 USD. Am Falligkeitstag des Geschéafts
kauft das Eurosystem 197 000 000 EUR und verkauft 222 738 838 USD. (Der Terminkurs ist 1,130654 =
1,1300 + 0,000654.)
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Wenn die Zutellung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt, tauscht das Eurosystem
die EUR- und USD-Betrége wie folgt um:

K assageschéaft Termingeschaft
Wechselkurs | Verkauf EUR | Ankauf USD Wechselkurs Ankauf EUR | Verkauf USD
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22 612 720
1,1300 40 000 000 45 200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35 000 000 39 550 000 1,130649 35 000 000 39572 715
1,1300 2 000 000 2 260 000 1,130654 2 000 000 2 261 308
1,1300 1,130658
I nsgesamt 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573
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Beispiel 6
Maflnahmen zur Risikokontrolle

In diesem Beispiel werden die Malnahmen zur Risikokontrolle, die fir Sicherheiten bel
liquiditatszufiinrenden Operationen des Eurosystems gelten, erlautert.* Dabei wird angenommen, dass ein
Geschéftspartner an den folgenden geldpolitischen Geschéften des Eurosystems teilnimmit:

 einem Hauptrefinanzierungsgeschaft, das am 28. Juni 2000 beginnt und am 12. Juli 2000 endet und bei
welchem dem Geschéftspartner 50 Mio € zugeteilt werden,

 einem langerfristigen Refinanzierungsgeschéft, das am 29. Juni 2000 beginnt und am 28. September 2000
endet und bei welchem dem Geschéftspartner 45 Mio € zugeteilt werden, und

 einem Hauptrefinanzierungsgeschéft, das am 5. Juli 2000 beginnt und am 19. Juli 2000 endet und bei
welchem dem Geschéftspartner 10 Mio € zugeteilt werden.

Die Einzelheiten der vom Geschéftspartner zur Deckung dieser Geschéfte verwendeten Kategorie-1-
Sicherheiten zeigt die nachstehende Tabelle 1.

Tabelle 1 Bei den Transaktionen verwendete K ategorie-1-Sicher heiten

Merkmale
Name Falligkeit Kupon Kupon- Rest- Bewertungs-
zahlung laufzeit abschlag
Anleihe A 26.08.2002 Festzins halbjahrlich 2 Jahre 1,5%
FRN B 15.11.2002 Variabel, im jahrlich 2 Jahre 0,0 %
voraus festgel egt
Anleihe C 05.05.2010 Nullkupon 10 Jahre 50%

Kurse (einschlieRlich Stiickzinsen)

28.06.2000 29.06.2000 30.06.2000 03.07.2000 04.07.2000 | 05.07.2000
102,63 % 101,98 % 100,57 % 101,42 % 100,76 % 101,21 %
98,35 % 97,95 % 98,15 % 98,75 % 99,02 %
55,125 %
Kennzeichnungsverfahren

Zunéchst wird angenommen, dass die Geschéfte mit einer nationalen Zentralbank durchgefiihrt werden, die
ein Verfahren benutzt, bei dem die Sicherheiten fur jedes Geschéft gekennzeichnet werden. Beim
Kennzeichnungsverfahren wird eine tégliche Bewertung der Sicherheiten vorgenommen. Die Mal3nahmen
zur Risikokontrolle kénnen wie folgt beschrieben werden (siehe auch Tabelle 2):

1.Bei jedem vom Geschéftspartner abgeschlossenen Geschéft wird eine Sicherheitenmarge von 2 %
verlangt, weil die Laufzeit der Geschéfte einen Geschéftstag Uberschreitet.

2. Am 28. Juni 2000 schlief3t der Geschéftspartner ein Pensionsgeschéft mit der nationalen Zentralbank ab,
die 50 Mio € der Anleihe A kauft. Bei der Anleithe A handelt es sich um eine festverzinsliche Anleihe mit
Faligkeit am 26. August 2002. Sie hat aso eine Restlaufzeit von zwei Jahren, sodass ein
Bewertungsabschlag von 1,5 % vorgenommen wird. Der Borsenkurs der Anleithe A an ihrem Referenz-
markt belauft sich an diesem Tag auf 102,63 % einschliefflich der Stiickzinsen fir die Anleihe. Der

| Das Beispiel basiert auf der Annahme, dass bei der Berechnung des bendtigten Margenausgleichs die aufgelaufenen Zinsen fiir die bereit-
gestellte Liquiditdt beriicksichtigt werden und dass ein Schwellenwert von | % der zur Verfiigung gestellten Liquiditdt angewandt wird.
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Geschéftspartner muss einen Betrag der Anlethe A zur Verfigung stellen, der nach Abzug des
Bewertungsabschlags von 1,5 % 51 Mio € Ubersteigt (entsprechend dem zugeteilten Betrag von 50 Mio €
plus der Sicherheitenmarge von 2 %). Der Geschéftspartner schafft daher einen Nominalbetrag von
50,5 Mio € der Anleithe A an. Nach Abzug des Bewertungsabschlags betragt der Wert dieser Anleihe an
diesem Tag 51 050 728 €.

3.Am 29. Juni 2000 schlief3t der Geschéftspartner ein Pensionsgeschaft mit der nationalen Zentralbank ab,
die 21,5 Mio € der Anleihe A (Borsenkurs 101,98 %, Bewertungsabschlag 1,5 %) und 25 Mio € der
Sicherheit B (Borsenkurs 98,35 %) kauft. Bei der Sicherheit B handelt es sich um eine variabel
verzindiche Anleihe (Floating-Rate Note — FRN) mit jahrlichen im Voraus festgelegten Zinszahlungen,
bei der der Bewertungsabschlag 0 % betragt. Nach Abzug des Bewertungsabschlags betragt der Wert der
Anleithe A und der FRN B an diesem Tag 46 184 315 € und Ubersteigt somit den erforderlichen Betrag
von 45 900 000 € (45 Mio € plus 2 % Sicherheitenmarge).

Am 30. Juni 2000 werden die Sicherheiten neu bewertet: Die Anleihe A hat einen Borsenkurs von
100,57 % und die FRN B von 97,95%. Die aufgelaufenen Zinsen betragen 11806 € fir das
Hauptrefinanzierungsgeschéft, das am 28. Juni 2000 abgeschlossen wurde, und 5625 € fir das
langerfristige Refinanzierungsgeschéft, das am 29. Juni 2000 abgeschlossen wurde. Im Ergebnis sinkt der
Wert der Anleihe A in der ersten Transaktion um etwa 1 Mio € unter den besicherten Betrag der
Transaktion (Liquiditdtszufihrung plus aufgelaufene  Zinsen plus Sicherheitenmarge). Der
Geschéftspartner schafft von der Anleihe A einen Nominalbetrag von 1 Mio € an, wodurch sich nach
Abzug des Bewertungsabschlags in Hohe von 1,5 % vom Marktwert unter Zugrundelegung eines Kurses
von 100,57 % wieder eine ausreichende Deckung ergibt? Bei dem zweiten Geschéaft ist kein
Margenausgleich notwendig, weil der Wert der bel diesem Geschédft verwandten Sicherheiten
(45 785 712 €) zwar geringfligig unter dem besicherten Betrag (45 905 738 €) liegt, jedoch nicht unter
den Schwellenwert (gedeckter Betrag minus 1 %) von 45 455 681 € fallt.®

4. Am 3. und 4. Juli 2000 werden die Sicherheiten neu bewertet, ohne dass ein Margenausgleich fir die am
28. und 29. Juni 2000 getétigten Geschéfte erforderlich wird. Am 4. Juli 2000 betragen die aufgelaufenen
Zinsen 35 417 € bzw. 28 125 €.

5.Am 5. Juli 2000 schlief3t der Geschéftspartner mit der nationalen Zentralbank ein Pensionsgeschéft ab:
Diese kauft 10 Mio € der Anleihe C. Anleihe C ist eine Nullkupon-Anleihe, die an diesem Tag einen
Borsenkurs von 55,125 % hat. Der Geschéftspartner schafft 19,5 Mio € (Nominawert) der Anleihe C an.
Die Nullkupon-Anleihe hat eine Restlaufzeit von rund zehn Jahren, sodass ein Bewertungsabschlag von
5 % vorzunehmen ist.

Pfandpoolverfahren

Nun wird der Fall betrachtet, dass die Geschéfte mit einer nationalen Zentralbank durchgeftihrt werden, die
ein Pfandpoolverfahren verwendet. Die von dem Geschéftspartner in den Sicherheitenpool eingebrachten
Sicherheiten werden nicht fir bestimmte Geschafte gekennzeichnet.

Die Reihenfolge der Geschéfte in diesem Beispiel ist dieselbe wie im vorhergehenden Beispiel, das zur
Veranschaulichung des Kennzeichnungsverfahrens diente. Der Hauptunterschied besteht darin, dass der
Wert aler in den Pool eingebrachten Sicherheiten an den Bewertungstagen den zu besichernden Betrag aller
ausstehenden Geschéfte des Geschéftspartners mit der nationalen Zentralbank decken muss. Der

2 Die nationalen Zentralbanken kénnen den Margenausgleich statt in Wertpapieren auch in Guthaben vornehmen.

3 Miisste die nationale Zentralbank dem Geschdftspartner einen Margenausgleich fiir das zweite Geschdft zahlen, so kénnte sie diesen
in bestimmten Fdllen mit dem Margenausgleich verrechnen, den der Geschdftspartner fiir die erste Transaktion an sie zahlt. Im
Ergebnis wiirde also nur eine Margenausgleichszahlung anfallen.
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Margenausgleich am 30. Juni 2000 ist etwas hoher (1 106 035 €) a's beim Kennzeichnungsverfahren, da bei
dem am 29. Juni 2000 abgeschlossenen Geschéft im Kennzeichnungsverfahren der untere Schwellenwert
noch nicht erreicht wurde. Der Geschéftspartner schafft von der Anleihe A einen Nominalbetrag von
1,15 Mio € an, wodurch sich nach Abzug des Bewertungsabschlags in Hohe von 1,5 % vom Marktwert
unter Zugrundelegung eines Kurses von 100,57 % wieder eine ausreichende Deckung ergibt. Lésst der
Geschéftspartner die am 12. Juli 2000 aus dem Hauptrefinanzierungsgeschaft vom 28. Juni 2000 frei
werdenden Sicherheiten auf seinem Pfandkonto stehen, kann er diese automatisch zur Besicherung von
Innertages- und Ubernachtkrediten im Rahmen der Schwellenwerte nutzen (wobei fiir diese Geschifte eine
Sicherheitenmarge von 1 % verlangt wird). Die Malnahmen zur Risikokontrolle bei einem Pfand-
poolverfahren zeigt Tabelle 3.
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Tabelle2 Kennzeichnungsverfahren

Datum Ausstehende Starttag Falligkeits- Zinssatz Betrag Aufgelau-
Geschafte tag fene Zinsen
28.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 0

zZierungsgeschaft

29.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 5903
zierungsgeschéft

Langerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000
Refinanzierungs-
geschaft

30.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 11 806
zierungsgeschéft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 5625
Refinanzierungs-
geschaft

30.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 11 806
zZierungsgeschaft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 5625
Refinanzierungs-
geschaft

03.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 29514
Zierungsgeschéaft

Langerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000 22 500
Refinanzierungs-
geschaft

04.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 35417
zZierungsgeschaft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 28 125
Refinanzierungs-
geschaft

05.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 41 319
zierungsgeschéft

Léangerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000 33750
Refinanzierungs-
geschéft

Hauptrefinan-  05.07.2000 19.07.2000 4,25% 10 000 000 0
zierungsgeschéft
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Tabelle 3 Pfandpoolverfahren

Datum Ausstehende Starttag Falligkeits- Zinssatz Betrag Aufgelau-
Geschafte tag fene Zinsen
28.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 0

zZierungsgeschaft

29.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 5903
zierungsgeschéft

Langerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000
Refinanzierungs-
geschaft

30.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 11 806
zierungsgeschéft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 5625
Refinanzierungs-
geschaft

30.06.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 11 806
zZierungsgeschaft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 5625
Refinanzierungs-
geschaft

03.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 29514
zZierungsgeschéaft

Langerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000 22 500
Refinanzierungs-
geschaft

04.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 35417
zZierungsgeschaft

Langerfristiges 29.06.2000  28.09.2000 4,50% 45 000 000 28 125
Refinanzierungs-
geschaft

05.07.2000 Hauptrefinan-  28.06.2000 12.07.2000 4,25% 50 000 000 41 319
zierungsgeschéft

Léangerfristiges 29.06.2000 28.09.2000 4,50% 45 000 000 33750
Refinanzierungs-
geschéft

Hauptrefinan-  05.07.2000 19.07.2000 4,25% 10 000 000 0
zierungsgeschéft
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Anhang 2

Glossar

Abschlusstag (trade date (T)): Datum, an dem ein Abschluss (d. h. eine Vereinbarung lber eine
finanzielle Transaktion zwischen zwei Geschdftspartnern) getitigt wird. Dieses Datum kann mit
dem Abwicklungstag fiir die Transaktion zusammenfallen (gleichtdgige Abwicklung) oder dem
Abwicklungstag um eine bestimmte Anzahl von Geschiftstagen vorausgehen (der Abwicklungstag
wird definiert als der Abschlusstag T + Zeit bis zur Abwicklung).

Abwicklungstag (settlement date): Datum, an dem eine Transaktion abgewickelt wird. Die
Abwicklung kann am gleichen Tag (gleichtdgige Abwicklung) oder einen oder mehrere Tage nach
dem Abschluss stattfinden (der Abwicklungstag wird definiert als der Abschlusstag T + Zeit bis
zur Abwicklung).

Aktienkursrisiko (equity price risk): Verlustrisiko aufgrund der Schwankungen von
Aktienkursen. Das Eurosystem ist bei seinen geldpolitischen Operationen dem Aktienkursrisiko
in dem MaBe ausgesetzt, in dem Aktien als Kategorie-2-Sicherheiten akzeptiert werden.

Amerikanisches Zuteilungsverfahren (American auction, multiple rate auction): Tender-
verfahren, bei dem der Zuteilungssatz (bzw. Preis/Swapsatz) dem jeweiligen individuellen Gebot
entspricht.

Befristete Transaktion (reverse transaction): Geschift, bei dem die nationale Zentralbank
Vermégenswerte gemiB einer Ruckkaufsvereinbarung kauft oder verkauft oder Kredite gegen
Verpfindung von Sicherheiten gewihrt.

Bewertungsabschlag (valuation haircut): RisikokontrollmaBnahme fiir Sicherheiten, die bei
befristeten Transaktionen verwendet werden, wobei die Zentralbank den Wert der Sicherheiten
als Marktwert der Sicherheiten abziiglich eines bestimmten Prozentsatzes (Sicherheitsabschlag)
berechnet. Das Eurosystem wendet Bewertungsabschlige an, die den Merkmalen der jeweiligen
Sicherheiten entsprechen, wie z. B. der Restlaufzeit.

Bewertungstag (valuation date): Datum, an dem die den Kreditoperationen zugrunde liegenden
Sicherheiten bewertet werden.

Bilaterale Geschifte (bilateral procedure): Verfahren, bei dem die Zentralbank nur mit einem
oder wenigen Geschdftspartnern direkt Geschifte abschlieBt, ohne Tenderverfahren zu nutzen.
Hierzu gehoren auch Operationen, die liber die Bérsen oder liber Marktvermittler durchgefiihrt
werden.

Brutto-Abwicklungssystem in Echtzeit (RTGS-System) (real-time gross settlement
system, RTGS system): Abwicklungssystem, in dem jede Transaktion (kontinuierlich) in Echtzeit
verarbeitet und ausgeglichen wird (ohne Verrechnung (Netting)). Siehe auch: TARGET-System.

Dematerialisierung (dematerialisation): Abschaffung von effektiven Stiicken oder Dokumenten,
die Eigentum an Finanzinstrumenten verbriefen, sodass Finanzaktiva nur als Bucheintrige
existieren.

Depotbank (custodian): Einrichtung, die Wertpapiere und andere Finanzinstrumente im Auftrag
Dritter verwahrt und verwaltet.
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Depotkonto (safe custody account): Von der Zentralbank verwaltetes Wertpapierdepot, in dem
Kreditinstitute VWertpapiere hinterlegen kénnen, die der Besicherung von Zentralbankoperationen
dienen.

Devisenswapgeschift (foreign exchange swap): Gleichzeitiger Kassakauf/-verkauf und
Terminverkauf/-kauf einer Wihrung gegen eine andere. Das Eurosystem fiihrt geldpolitische
Offenmarktgeschifte in Form von Devisenswapgeschiften durch, bei denen die nationalen
Zentralbanken (oder die EZB) Euro gegen eine Fremdwihrung per Kasse kaufen (oder verkaufen)
und sie gleichzeitig per Termin verkaufen (oder kaufen).

Durchschnittserfiillung (averaging provision): Mechanismus, der es den Geschdftspartnern
erlaubt, ihre Mindestreservepflicht auf Grundlage ihrer durchschnittlichen Mindestreserveguthaben in
der Mindestreserve-Erfiillungsperiode zu erfiillen. Die durchschnittliche Mindestreserve-Erfiillung
tragt zur Stabilisierung der Geldmarktzinsen bei, indem sie den Instituten einen Anreiz gibt, die
Auswirkungen von zeitweiligen Liquidititsschwankungen abzufedern. Das Mindestreservesystem
des Eurosystems sieht eine Durchschnittserfillung vor.

Echtzeit-Bruttosystem (gross settlement system): Ubertragungssystem, bei dem jede
Ubertragung von Vermégenswerten oder von Sicherheiten einzeln abgewickelt wird.

(Effekten-)Girosystem (book-entry system): Buchungssystem, das die Ubertragung von
Wertpapieren und anderen Finanzinstrumenten gestattet, ohne effektive Stiicke zu bewegen (z. B.
die elektronische Ubertragung von Wertpapieren). Siehe auch Dematerialisierung.

Einlagefazilitit (deposit facility): Stdndige Fazilitdt des Eurosystems, die den Geschdftspartnern die
Méoglichkeit bietet, Guthaben bis zum ndchsten Geschiftstag zu einem vorher festgesetzten
Zinssatz bei einer nationalen Zentralbank anzulegen.

Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist (deposits redeemable at notice): Diese
Kategorie umfasst Einlagen, tber die der Einleger erst nach Kiindigung und Ablauf der
vereinbarten Kiindigungsfrist verfiigen kann. In manchen Fillen besteht die Méglichkeit, einen
festgelegten Betrag innerhalb einer bestimmten Frist abzuheben oder vorzeitige Abhebungen
gegen Zahlung eines Strafzinses zu tdtigen.

Einlagen mit vereinbarter Laufzeit (deposits with agreed maturity): Diese Kategorie umfasst
vorwiegend befristete Einlagen, iiber die je nach nationalen Gepflogenheiten vor Ablauf der
Bindungsfrist nicht oder nur gegen Zahlung eines Strafzinses verfiigt werden kann. Sie umfasst
auch einige nicht marktfihige Schuldverschreibungen, etwa nicht marktfihige Einlagenzertifikate
fur den Absatz an Bankkunden.

Emittent (issuer): Rechtliche Einheit, die aus einem WWertpapier oder einem anderen
Finanzinstrument verpflichtet ist.

Endgiiltige Ubertragung (final transfer): Unwiderrufliche und unbedingte Ubertragung mit
schuldbefreiender Wirkung.

Endgiiltiger Kauf bzw. Verkauf (outright transaction): Transaktion, bei der die Zentralbank
Vermégenswerte endgliltig am Markt (per Kasse oder Termin) kauft oder verkauft.

Enge Verbindungen (close links): Laut Artikel | Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG des
Europiischen Parlaments und des Rates vom 20. Mdrz 2000 iuiber die Aufnahme und Austibung
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der Titigkeit der Kreditinstitute ist eine ,,enge Verbindung: eine Situation, in der zwei oder mehr
natirliche oder juristische Personen verbunden sind durch a) Beteiligungen, d. h. das direkte
Halten oder das Halten im Wege der Kontrolle von mindestens 20 v. H. der Stimmrechte oder
des Kapitals an einem Unternehmen oder b) Kontrolle, d. h. die Verbindung zwischen einem
Mutterunternehmen und einem Tochterunternehmen in allen Fillen des Artikels | Absdtze | und
2 der Richtlinie 83/349/EWG oder ein gleich geartetes Verhiltnis zwischen einer natiirlichen
oder juristischen Person und einem Unternehmen; jedes Tochterunternehmen eines Tochter-
unternehmens wird ebenfalls als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens angesehen, das
an der Spitze dieser Unternehmen steht. Als enge Verbindung zwischen zwei oder mehr
natiirlichen oder juristischen Personen gilt auch eine Situation, in der die betreffenden Personen
mit ein und derselben Person durch ein Kontrollverhiltnis dauerhaft verbunden sind“.

Europdisches System der Zentralbanken (ESZB) (European System of Central Banks
(ESCB)): Bezieht sich auf die Europdische Zentralbank (EZB) und die nationalen Zentralbanken der
EU-Mitgliedstaaten. Es ist darauf hinzuweisen, dass die nationalen Zentralbanken der
Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wihrung gemi dem Vertrag nicht eingefiihrt haben, ihre
wihrungspolitischen Befugnisse nach innerstaatlichem Recht behalten und daher nicht in die
Durchfiihrung der Geldpolitik des Eurosystems eingeschaltet sind.

Eurosystem (Eurosystem): Umfasst die Europdische Zentralbank (EZB) und die nationalen
Zentralbanken der Mitgliedstaaten des Euro-Wdhrungsgebiets. Die Beschlussorgane des Eurosystems
sind der EZB-Rat und das Direktorium der EZB.

Euro-Wihrungsgebiet (euro area): Bezeichnung fiir die Gesamtheit aller EU-Mitgliedstaaten,
die den Euro gemiBl dem Vertrag als einheitliche Wihrung eingefiihrt haben.

Eurozinsmethode (act/360) (actual/360): Zinsberechnungsmethode, bei der die Zinsen taggenau
berechnet werden, wobei fiir die Ermittlung des Zinsdivisors das Jahr zu 360 Tagen angenommen
wird. Diese Zinsberechnungsmethode wird bei den geldpolitischen Operationen des Eurosystems
angewandt.

EWR-Lander (Europdischer Wirtschaftsraum) (EEA (European Economic Area) countries):
EU-Mitgliedstaaten sowie Island, Liechtenstein und Norwegen.

EZB-Zeit (ECB time): Ortszeit der EZB.

Falligkeitstag (maturity date): Datum, an dem eine geldpolitische Operation auslduft. Im Falle
einer Riickkaufsvereinbarung oder eines Swapgeschifts entspricht der Filligkeitstag dem
Riickkaufstag.

Feinsteuerungsoperation (fine-tuning operation): UnregelmdBige, vom Eurosystem durch-
gefilhrte Offenmarktoperation, die hauptsichlich darauf abzielt, unerwartete Liquiditdts-
schwankungen am Markt auszugleichen.

Festsatztender (fixed rate tender): Siehe Mengentender.

Festverzinslicher Schuldtitel (fixed-rate instrument): Finanzierungsinstrument, bei dem der
Zinssatz fur die gesamte Laufzeit des Instruments festgelegt ist.

Floater (floating-rate instrument): Siehe Variabel verzinslicher Schuldtitel.

EZB + Die einheitliche Geldpolitik im Euro-Wdhrungsgebiet « April 2002



Freibetrag (lump-sum allowance): Fester Betrag, den ein Institut bei der Berechnung seines
Mindestreserve-Solls nach den Mindestreservevorschriften des Eurosystems abzieht.

Geschiftspartner (counterparty): Kontrahent bei einem Finanzgeschift (z. B. bei jeder
Transaktion mit der Zentralbank).

Geschiftstag des Eurosystems (Eurosystem business day): Jeder Tag, an dem die EZB und
mindestens eine nationale Zentralbank zur Ausfiihrung von geldpolitischen Operationen des
Eurosystems geéffnet sind.

Grenziiberschreitende Abwicklung (cross-border settlement): Abwicklung, die in einem
anderen Land als dem Land oder den Lindern stattfindet, in dem/denen einer der Handelspartner
oder beide Handelspartner ihren Sitz haben.

Hauptrefinanzierungsgeschift (main refinancing operation): RegelmiBiges Offenmarktgeschdft,
das vom Eurosystem in Form einer befristeten Transaktion durchgefiihrt wird. Hauptrefinanzierungs-
geschifte werden im Wege von wochentlichen Standardtendern mit einer Laufzeit von in der
Regel zwei Wochen ausgefiihrt.

Hereinnahme von Termineinlagen (collection of fixed-term deposits): Geldpolitisches
Instrument, das vom Eurosystem fur Feinsteuerungszwecke eingesetzt werden kann, indem den
Geschdftspartnern eine Verzinsung fuir befristete Einlagen auf Konten bei den nationalen
Zentralbanken angeboten wird, um am Markt Liquiditdt abzuschopfen.

Hochstbietungsbetrag (maximum bid limit): BetragsmiBige Obergrenze fiir Gebote von
einzelnen Geschdftspartnern bei einer Tenderoperation. Das Eurosystem kann Hochstbietungs-
betrdge festsetzen, um unverhiltnism@Big hohe Gebote einzelner Geschiftspartner zu vermeiden.

Hochstbietungssatz (maximum bid rate): Hochster Zinssatz, zu dem die Geschdftspartner bei
Zinstendern Gebote abgeben kdnnen. Gebote iiber dem von der EZB bekannt gegebenen
Hochstbietungssatz bleiben unberiicksichtigt.

Hollandisches Zuteilungsverfahren (Dutch auction, single rate auction): Tenderverfahren, bei
dem der Zuteilungssatz (bzw. Preis/Swapsatz) fiir alle zum Zuge kommenden Gebote dem
marginalen Zinssatz entspricht.

Innertageskredit (intraday credit): Kreditgewdhrung mit einer Laufzeit von weniger als einem
Geschiftstag. Er kann von Zentralbanken gewidhrt werden, um offene Positionen bei der
Zahlungsabwicklung auszugleichen; es kann sich dabei a) um einen besicherten Uberziehungs-
kredit bzw. b) um ein Kreditgeschift gegen Pfand oder mit Riickkaufsvereinbarung handeln.

Interlinking-Mechanismus (interlinking mechanism): Mechanismus innerhalb des TARGET-
Systems, der allgemeine Verfahren und eine Infrastruktur bereitstellt, durch die Zahlungsauftrige
von einem nationalen RTGS-System an ein anderes weitergeleitet werden kénnen.

Internationale Wertpapier-ldentifikationsnummer (ISIN) (International Securities
Identification Number): Eine internationale Kennnummer, mit der an den Finanzmirkten
begebene Wertpapiere gekennzeichnet werden.
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Inverse Floater (inverse floating-rate instrument): Strukturiertes Wertpapier, bei dem sich der
an den Wertpapierhalter gezahlte Zinssatz invers zu Veridnderungen eines bestimmten
Referenzzinses bewegt.

Kategorie-|-Sicherheit (tier one asset): Marktfihige Sicherheit, die bestimmte, fiir das gesamte
Euro-Wdhrungsgebiet einheitliche, von der EZB festgelegte Zulassungskriterien erfiillt.

Kategorie-2-Sicherheit (tier two asset): Marktfihige oder nicht marktfihige Sicherheit, fiir die
die jeweilige nationale Zentralbank vorbehaltlich der Zustimmung der EZB die Zulassungskriterien
festlegt.

Kaufpreis (purchase price): Preis, zu dem Vermégenswerte dem Kiufer vom Verkdufer verkauft
werden oder zu verkaufen sind.

Kauftag (purchase date): Datum, an dem der Verkauf von Vermé&genswerten durch den
Verkdufer an den Kdufer wirksam wird.

Kennzeichnungsverfahren (earmarking system): System zur Verwaltung von Sicherheiten
durch die Zentralbanken, bei dem Liquiditit gegen Sicherheiten, die als Deckung fiir jedes
einzelne Geschift gekennzeichnet sind, bereitgestellt wird.

Korrespondenzbankbeziehung (correspondent banking): Vereinbarung, in deren Rahmen ein
Kreditinstitut Zahlungsverkehrsdienstleistungen und andere Dienstleistungen fiir eine anderes
Kreditinstitut erbringt. Zahlungen durch Korrespondenzbanken werden oft iiber gegenseitige
Konten (Nostro- und Lorokonten) ausgefiihrt, die mit dauerhaften Kreditlinien verbunden sein
kénnen. Korrespondenzbankdienste werden vor allem grenzuberschreitend angeboten, es
existieren aber auch Agenturbeziehungen auf nationaler Ebene. Ein Lorokonto ist ein von einer
Korrespondenzbank im Auftrag eines auslandischen Kreditinstituts gefiihrtes Konto; aus Sicht des
ausldndischen Kreditinstituts ist dieses Konto ein Nostrokonto.

Korrespondenz-Zentralbankmodell (correspondent central banking model (CCBM)): Vom
Europdischen System der Zentralbanken eingerichtetes Verfahren mit dem Ziel, es den
Geschdftspartnern zu erméglichen, refinanzierungsfihige Sicherheiten auf grenziiberschreitender
Basis zu nutzen. Beim Korrespondenz-Zentralbankmodell handeln die nationalen Zentralbanken
gegenseitig als Verwahrer. Das bedeutet, dass die nationalen Zentralbanken gegenseitig Depots
(und Depots fiir die EZB) fiihren.

Kreditinstitut (credit institution): Bezieht sich in diesem Dokument auf ein Institut gemaB der
Definition in Artikel | Absatz | der Richtlinie 2000/12/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 20. Mirz 2000 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute in
der durch die Richtlinie 2000/28/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
18. September 2000 gednderten Fassung. Demzufolge ist ein Kreditinstitut: a) ein Unternehmen,
dessen Titigkeit darin besteht, Einlagen oder andere riickzahlbare Gelder des Publikums
entgegenzunehmen und Kredite fiir eigene Rechnung zu gewihren, oder b) ein Unternehmen
oder jede andere juristische Person, die nicht unter a) aufgefiihrt ist und Zahlungsmittel in Form
von elektronischem Geld begibt. ,,Elektronisches Geld* bezeichnet einen Geldwert in Form einer
Forderung gegen die ausgebende Stelle, der i) auf einem Datentrager gespeichert ist, ii) gegen
Entgegennahme eines Geldbetrags ausgegeben wird, dessen Wert nicht geringer ist als der
ausgegebene monetire Wert, iii) von anderen Unternehmen als der ausgebenden Stelle als
Zahlungsmittel akzeptiert wird.
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Langerfristiges Refinanzierungsgeschift (longer-term refinancing operation): RegelmiBiges
Offenmarktgeschdft, das vom Eurosystem in Form einer befristeten Transaktion durchgefiihrt wird.
Langerfristige Refinanzierungsgeschifte werden im Wege von monatlichen Standardtendern mit
einer Laufzeit von drei Monaten ausgefiihrt.

Lieferung-gegen-Zahlung-System (L/Z-System) (delivery versus payment (DVP) system;
delivery against payment system): Verfahren in einem Wertaustauschsystem, das sicherstellt, dass
die endgiiltige Ubertragung der Vermogenswerte (Wertpapiere oder sonstige Finanzinstrumente)
dann und nur dann erfolgt, wenn die endgiiltige Ubertragung des anderen Vermégenswerts oder
der anderen Vermégenswerte zustande kommt.

Margenausgleich (margin call): Ein Verfahren im Zusammenhang mit der Anwendung von
Schwankungsmargen; dabei kénnen die Zentralbanken, falls der regelmiBig ermittelte Wert der
Sicherheiten unter eine bestimmte Grenze fillt, die Geschdftspartner auffordern, zusitzliche
Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfugung zu stellen. Umgekehrt gibt die Zentralbank
Uberschussige Sicherheiten (oder Guthaben) an die Geschiftspartner zuriick, falls der Wert der
Sicherheiten nach einer Neubewertung den Betrag, den die Geschiftspartner schulden, zuziglich
der Schwankungsmarge Ubersteigt.

Marginaler Swapsatz (marginal swap point quotation): Swapsatz, bei dem das gewiinschte
Zuteilungsvolumen im Tenderverfahren erreicht wird.

Marginaler Zinssatz (marginal interest rate): Zinssatz, bei dem das gewiinschte
Zuteilungsvolumen im Tenderverfahren erreicht wird.

Marktpreisbewertung (marking to market): Siehe Schwankungsmarge.

Mengentender (Festsatztender) (fixed rate tender, volume tender): Tenderverfahren, bei dem
der Zinssatz im Voraus von der Zentralbank festgelegt wird und die teilnehmenden
Geschdftspartner den Geldbetrag bieten, fiir den sie zum vorgegebenen Zinssatz abschlieBen
wollen.

Mindestbietungssatz (minimum bid rate): Niedrigster Zinssatz, zu dem die Geschdftspartner bei
Zinstendern Gebote abgeben kdnnen.

Mindestreservebasis (reserve base): Summe derjenigen Bilanzposten, die die Basis fiir die
Berechnung des Mindestreserve-Solls eines Kreditinstituts darstellen.

Mindestreserve-Erfiillungsperiode (maintenance period): Zeitraum, fiir den die Einhaltung
der Mindestreservepflicht berechnet wird. Die Mindestreserve-Erfiillungsperiode des Eurosystems
betrigt einen Monat; sie beginnt am 24. Kalendertag eines Monats und endet am 23. Kalendertag
des Folgemonats.

Mindestreserveguthaben (reserve holdings): Guthaben der Geschdftspartner auf ihren
Mindestreservekonten, die der Erfiillung der Mindestreservepflicht dienen.

Mindestreservekonto (reserve account): Konto bei der nationalen Zentralbank, auf dem ein
Geschdftspartner ~ Mindestreserveguthaben  unterhdlt.  Die  Zahlungsausgleichskonten ~ der
Geschiftspartner bei den nationalen Zentralbanken kénnen als Mindestreservekonten genutzt
werden.
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Mindestreservepflicht (reserve requirement): Pflicht der Institute, Mindestreserven bei der
Zentralbank zu unterhalten. Im Mindestreservesystem des Eurosystems wird die Hohe der von
einem Kreditinstitut zu unterhaltenden Mindestreserven (Mindestreserve-Soll) durch Anwendung
der jeweiligen Mindestreservesdtze auf die reservepflichtigen Bilanzpositionen des Instituts
berechnet. Dartiber hinaus ziehen die Institute einen Freibetrag von ihrem Mindestreserve-Soll ab.

Mindestreservesatz (reserve ratio): Von der Zentralbank fiir jede Kategorie reservepflichtiger
Bilanzposten festgelegter Satz. Die Sitze werden zur Berechnung des Mindestreserve-Solls
verwendet.

Mindestzuteilungsbetrag (minimum allotment amount): Niedrigster Betrag, der einem
Geschdftspartner bei einer Tenderoperation zugeteilt wird. Das Eurosystem kann beschlieBen, bei
seinen Tenderoperationen jedem Geschiftspartner einen Mindestbetrag zuzuteilen.

Mindestzuteilungsquote (minimum allotment ratio): Niedrigster Prozentsatz der zum
marginalen Zinssatz zugeteilten Gebote bei Tendergeschiften. Das Eurosystem kann beschlieBen,
eine Mindestzuteilungsquote bei seinen Tendergeschiften zu verwenden.

Mitgliedstaat (Member State): Bezieht sich in diesem Dokument auf einen EU-Mitgliedstaat, der
gemiB dem Vertrag die einheitliche Wahrung eingefiihrt hat.

Monetire Finanzinstitute (MFls) (Monetary Financial Institutions (MFls)): Alle Finanzinstitute,
die den Geldschopfungssektor des Euro-Wdihrungsgebiets bilden. Hierzu zdhlen Zentralbanken,
ansassige Kreditinstitute im Sinne der Gemeinschaftsgesetzgebung und alle anderen im Euroraum
ansdssigen Finanzinstitute, deren wirtschaftliche Titigkeit darin besteht, Einlagen bzw.
Einlagensubstitute im engeren Sinn von anderen Wirtschaftssubjekten als MFls entgegenzunehmen
und auf eigene Rechnung (zumindest im wirtschaftlichen Sinn) Kredite zu gewihren und/oder in
Wertpapiere zu investieren.

Nachtragliche Zinsfestsetzung (post-fixed coupon): Verzinsung eines variabel verzinslichen
Schuldtitels, die auf der Basis der Werte eines Referenzindex an (einem) bestimmten Tag(en)
widhrend der Zinslaufzeit festgesetzt wird.

Nationale Zentralbank (NZB) (national central bank (NCB)): Bezieht sich in diesem
Dokument auf die Zentralbank eines EU-Mitgliedstaats, der gemdB dem Vertrag die einheitliche
Wihrung eingefiihrt hat.

Nullkuponanleihe (zero coupon bond): Wertpapier, bei dem wihrend der gesamten Laufzeit
nur eine Zahlung anfillt. Im vorliegenden Dokument umfassen Nullkuponanleihen Wertpapiere,
die unter Abzug eines Diskonts begeben werden, und Wertpapiere, bei denen eine einzige
Zinszahlung bei Filligkeit erfolgt. Strips sind eine besondere Art von Nullkuponanleihen.

NZB-Geschiftstag (NCB business day): Jeder Tag, an dem die nationale Zentralbank eines
bestimmten Mitgliedstaats zur Ausfiihrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems
geoffnet ist. Sollten Zweigstellen der nationalen Zentralbank in einigen Mitgliedstaaten an NZB-
Geschiftstagen aufgrund lokaler oder regionaler Bankfeiertage geschlossen sein, muss die
betreffende nationale Zentralbank die Geschdftspartner vorab liber die Regelungen beziiglich der
Geschifte mit diesen Zweigstellen informieren.

Offenmarktgeschifte (open market operations): Geschifte, die auf Initiative der Zentralbank
am Finanzmarkt durchgefiihrt werden. Im Hinblick auf ihre Zielsetzung, die Abstinde, in denen
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sie durchgefiihrt werden, und die angewandten Verfahren kénnen Offenmarktgeschifte des
Eurosystems in vier Kategorien unterteilt werden: Hauptrefinanzierungsgeschdfte, Idngerfristige
Refinanzierungsgeschdfte, Feinsteuerungsoperationen und  strukturelle  Operationen. Das fiir
Offenmarktgeschifte am haufigsten verwendete Instrument ist die befristete Transaktion; sie kann
fur alle vier angefiihrten Kategorien genutzt werden. Dariiber hinaus kdnnen bei strukturellen
Operationen Schuldverschreibungen begeben und endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe durchgefiihrt
werden; Feinsteuerungsoperationen koénnen in Form von endgiiltigen Kiufen bzw. Verkdufen,
Devisenswapgeschdften und durch die Hereinnahme von Termineinlagen abgewickelt werden.

Pauschaler Abzug (standardised deduction): Bestimmter Prozentsatz der Summe der
ausgegebenen Schuldverschreibungen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren und
der Geldmarktpapiere, der von der Mindestreservebasis der Emittenten abgezogen werden kann,
die nicht nachweisen konnen, dass diese Verbindlichkeiten gegentiber anderen der Mindest-
reservepflicht des Eurosystems unterliegenden Instituten, der EZB oder einer nationalen Zentralbank
bestehen.

Pensionsgeschift (repo): Siehe Riickkaufsvereinbarung.

Pfandpoolverfahren (collateral pooling system, pooling system): System zur Verwaltung von
Sicherheiten durch die Zentralbanken, bei dem die Geschdftspartner ein Pool-Konto zur
Hinterlegung von Sicherheiten fiir ihre Geschifte mit der Zentralbank eréffnen. Anders als bei
einem Kennzeichnungsverfahren werden beim Pfandpoolverfahren die Sicherheiten nicht als
Deckung fiir bestimmte Geschifte gekennzeichnet.

Repogeschift (repo): Siehe Riickkaufsvereinbarung.

Riickkaufspreis (repurchase price): Preis, zu dem der Kaufer verpflichtet ist, dem Verkaufer
Vermdgenswerte im Rahmen einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen. Der Rickkaufspreis
ist gleich der Summe aus dem Kaufpreis und dem Preisaufschlag, der dem Zins auf den zur
Verfiigung gestellten Liquiditdtsbetrag fiir die Laufzeit der Operation entspricht.

Riickkaufstag (repurchase date): Datum, an dem der Kaufer verpflichtet ist, dem Verkaufer
Vermdogenswerte im Rahmen einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen.

Riickkaufsvereinbarung (repurchase agreement): Vereinbarung, nach der ein Vermdgens-
gegenstand verkauft wird und die den Verkdufer gleichzeitig berechtigt und verpflichtet, diesen
Vermdgensgegenstand zu einem bestimmten Preis zu einem kiinftigen Zeitpunkt oder auf
Anforderung zuriuickzukaufen. Eine solche Vereinbarung gleicht wirtschaftlich einem besicherten
Kredit, allerdings mit dem Unterschied, dass das Eigentum an den Sicherheiten auf den Kaiufer
Ubertragen wird. Das Eurosystem nutzt bei seinen befristeten Transaktionen Riickkaufs-
vereinbarungen mit fester Filligkeit.

Schnelltender (quick tender): Tenderverfahren, das vom Eurosystem fiir Feinsteuerungsoperationen
genutzt wird, wenn die Liquiditétssituation am Markt rasch beeinflusst werden soll. Schnelltender
werden innerhalb einer Stunde und nur mit einer begrenzten Zahl von Geschdftspartnern
durchgefiihrt.

Schwankungsmarge bzw. Marktpreisbewertung (variation margin or marking to market):
Das Eurosystem verlangt, dass der Wert der Sicherheiten widhrend der Laufzeit einer
liquiditdtszufiihrenden befristeten Transaktion innerhalb einer bestimmten Marge bleiben muss.
Falls der regelmdBig neu ermittelte Marktwert der Sicherheiten unter die Schwankungsmarge
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absinkt, mussen die Geschdftspartner zusdtzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfligung
stellen. Falls andererseits der Marktwert der Sicherheiten nach ihrer Neubewertung den von
einem Geschiftspartner geschuldeten Betrag zuziiglich der Schwankungsmarge tibersteigt, gibt die
Zentralbank dem Geschiftspartner die Uiberschiissigen Sicherheiten (oder Guthaben) zuriick.

Schwellenwert (trigger point): Im Voraus festgelegte Hohe der bereitgestellten Liquiditdt, bei
deren Erreichen ein Margenausgleich vorgenommen wird.

Sicherheitenmarge (initial margin): RisikokontrollmaBnahme bei befristeten Transaktionen,
wobei der Geschdftspartner Sicherheiten zur Verfiigung stellen muss, deren Wert dem des
gewidhrten Kredits zuziiglich des Wertes der Sicherheitenmarge entspricht. Das Eurosystem
staffelt die Sicherheitenmargen nach der Dauer der mit einer Transaktion verbundenen
Kreditgewdhrung an einen Geschiftspartner.

Sicherheitsabschlag (haircut): Siehe Bewertungsabschlag.

Solvenzrisiko (solvency risk): Verlustrisiko aufgrund der Zahlungsunfihigkeit (Konkurs) des
Emittenten eines Finanzinstruments oder aufgrund der Insolvenz des Geschdftspartners.

Spitzenrefinanzierungsfazilitit (marginal lending facility): Stdndige Fazilitdt des Eurosystems, die
die Geschiftspartner nutzen kénnen, um von einer nationalen Zentralbank einen Ubernachtkredit
zu einem im Voraus festgelegten Zinssatz zu erhalten.

Standardtender (standard tender): Tenderverfahren, das bei den regelmiBigen Offenmarkt-
geschdften des Eurosystems verwendet wird. Standardtender werden innerhalb von 24 Stunden
durchgefiihrt. Alle Geschdftspartner, die die allgemeinen Zulassungskriterien erfiillen, sind
berechtigt, bei Standardtendern Gebote abzugeben.

Stindige Fazilitdt (standing facility): Zentralbankfazilitit, die die Geschdftspartner auf eigene
Initiative in Anspruch nehmen kénnen. Das Eurosystem bietet zwei stindige Ubernachtfazilititen
an, die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und die Einlagefazilitdt.

Starttag (start date): Datum, an dem das erste Teilgeschift einer geldpolitischen Operation
abgewickelt wird. Der Starttag entspricht bei Riickkaufsvereinbarungen und Devisenswapgeschdften
dem Kauftag.

Strip (strip — seperate trading of interest and principal): Nullkuponanleihe, die geschaffen wurde,
damit Anspriiche auf bestimmte Zahlungsstrome aus einem Wertpapier und der Kapitalbetrag
des Wertpapiers getrennt gehandelt werden kdnnen.

Strukturelle Operation (structural operation): Offenmarktgeschdft, das vom Eurosystem in
erster Linie durchgefihrt wird, um die strukturelle Liquidititsposition des Finanzsektors
gegeniiber dem Eurosystem anzupassen.

Swapsatz (swap point): Differenz zwischen dem Wechselkurs der Termintransaktion und dem
Wechselkurs der Kassatransaktion bei einem Devisenswapgeschiift.

Tagesschluss (end-of-day): Zeitpunkt am Ende des Geschiftstages (nach SchlieBung des
TARGET-Systems), an dem die Arbeiten im Zusammenhang mit den an diesem Tag im TARGET-
System abgewickelten Zahlungen beendet sind.
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TARGET-System (Transeuropdisches Automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-
Uberweisungssystem) (TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer) system): Echtzeit-Bruttosystem fiir den Euro. Es handelt sich um ein
dezentralisiertes System, das aus den |5 nationalen RTGS-Systemen, dem Zahlungsverkehrs-
mechanismus der EZB und dem Interlinking-Mechanismus besteht.

Tenderverfahren (tender procedure): Ausschreibungsverfahren, bei dem die Zentralbank auf
der Basis konkurrierender Gebote der Geschdftspartner dem Markt Liquiditdt zufiihrt oder
entzieht. Die fiir die Zentralbank giinstigsten Gebote kommen vorrangig zum Zuge, bis der
Gesamtbetrag an Liquiditit, der von der Zentralbank zugefiihrt oder absorbiert werden soll,
erreicht ist.

Variabel verzinslicher Schuldtitel (floating-rate instrument): Finanzinstrument, bei dem der
Zinssatz in regelmiBigen Abstinden anhand eines Referenzindex neu festgesetzt und damit den
Veranderungen der kurz- oder mittelfristigen Marktzinsen angepasst wird. Es gibt variabel
verzinsliche Schuldtitel mit Zinsfestsetzung im Voraus oder mit Zinsfestsetzung im Nachhinein.

Verbindung zwischen Woertpapierabwicklungssystemen (link between securities
settlement systems): Sie besteht aus allen Verfahren und Einrichtungen zwischen zwei Wertpapier-
abwicklungssystemen fiir die Ubertragung von Wertpapieren im (Effekten-)Giroverfahren.

Vertrag (Treaty): Vertrag zur Grundung der Europdischen Gemeinschaft (oder EG-Vertrag),
d. h. der urspriingliche EWG-Vertrag (Rémische Vertrige) in der jeweils giiltigen Fassung.

Verwahrstelle (depository): Einrichtung mit der Hauptfunktion, Wertpapiere entweder effektiv
zu verwahren oder elektronisch aufzuzeichnen und tber das Eigentum an diesen Wertpapieren
Buch zu fiihren.

Wertpapierabwicklungssystem (securities settlement system (SSS)): System, das die
Verwahrung und Ubertragung von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten entweder
ohne Gegenwertverrechnung oder gegen Zahlung ermdoglicht.

Zahlungsausgleichsagent (settlement agent): Stelle, die den Saldenausgleich (z. B. die
Ermittlung der Ausgleichsbetrige, die Uberwachung der Zahlungsstréme usw.) fiir
Uberweisungssysteme und andere Systeme, die einen Saldenausgleich erfordern, steuert.

Zahlungsausgleichskonto (settlement account): Konto, das von einem Direktteilnehmer an
einem nationalen RTGS-System bei der Zentralbank zu Zahlungsverkehrszwecken unterhalten
wird.

Zahlungsverkehrsmechanismus der EZB (EPM) (ECB payment mechanism (EPM)):
Zahlungsverfahren innerhalb der EZB, das mit TARGET verbunden ist, um a) Zahlungen zwischen
den bei der EZB gefithrten Konten durchzufiihren und b) Zahlungen zwischen den bei der EZB
und bei den nationalen Zentralbanken gefiihrten Konten tiber TARGET abzuwickeln.

Zentralverwahrer (central securities depository (CSD)): Einrichtung, die Wertpapiere und
sonstige Finanzinstrumente verwahrt und verwaltet, Emissionskonten unterhdlt und es
ermoglicht, Wertpapiertransaktionen stiickelos, d. h. durch reine Buchungen, abzuwickeln. Die
Aktiva kénnen als effektive Wertpapiere (die jedoch durch den Zentralverwahrer immobilisiert
wurden) oder in stiickeloser Form (d. h., sie existieren nur in elektronischer Form) vorliegen.
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Zinsberechnungsmethode (day-count convention): Methode, nach der die Anzahl der Tage
fur die Berechnung von Zinsen fiir Kredite bestimmt wird. Das Eurosystem wendet bei seinen
geldpolitischen Operationen die Eurozinsmethode (act/360) an.

Zinsfestsetzung im Nachhinein (post-fixed coupon): Zinssatz eines variabel verzinslichen
Schuldtitels basierend auf den Werten eines Referenzindex an (einem) bestimmten Tag(en)
wihrend der Zinslaufzeit.

Zinsfestsetzung im Voraus (pre-fixed coupon): Zinssatz eines variabel verzinslichen Schuldtitels
basierend auf den Werten eines Referenzindex an (einem) bestimmten Tag(en) vor Beginn der
Zinslaufzeit.

Zinstender (variable rate tender): Tenderverfahren, bei dem die Geschdftspartner Betrag sowie
Zinssatz des Geschifts bieten, das sie mit der Zentralbank tdtigen wollen.
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Anhang 3

Auswahl von Geschiftspartnern bei Devisenmarktinterventionen und
Devisenswapgeschiften fiir geldpolitische Zwecke

Die Auswahl der Geschiftspartner bei
Devisenmarktinterventionen und  Devisen-
swapgeschdften fiir geldpolitische Zwecke
erfolgt nach einem einheitlichen Verfahren,
unabhdngig von der gewihlten Organisations-
struktur fur die Geschifte des Eurosystems
mit dem Ausland. Das Auswahlverfahren
bedeutet keine wesentliche Anderung der
bestehenden Praxis, da es auf der Harmoni-
sierung der aktuell ,besten Praktiken* der
nationalen Zentralbanken basiert. Die Auswahl
der Geschiftspartner fiir  Devisenmarkt-
interventionen des Eurosystems richtet sich
vor allem nach zwei Gruppen von Kriterien.

Die erste Gruppe von Kriterien knipft an
das Vorsichtsprinzip an. An erster Stelle
steht hier die Kreditwiirdigkeit, die anhand
einer Kombination verschiedener Methoden
bewertet wird (z. B. Verwendung von
Bonititseinschitzungen kommerzieller Agen-
turen, von eigenen Analysen der Kapital-
ausstattung und anderer betriebswirtschaft-
licher Kennziffern). Als zweites Kriterium
fordert das Eurosystem, dass alle potenziellen
Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterven-
tionen von einer anerkannten Aufsichts-
behorde iiberwacht werden. Ein drittes Krite-
rium besagt, dass alle Geschidftspartner des
Eurosystems fur Devisenmarktinterventionen
hohen berufsethischen Anspriichen gentigen
und einen guten Ruf haben miissen.

Sofern die Mindestanforderungen des Vor-
sichtsprinzips erfiillt sind, kommt die zweite

Gruppe von Kriterien zum Tragen, der Effi-
zienziiberlegungen zugrunde liegen. Das wich-
tigste Effizienzkriterium ist eine wettbewerbs-
orientierte Preisgestaltung und die Fdhigkeit
des Geschiftspartners, auch bei Marktturbu-
lenzen groBe Volumina abwickeln zu kdnnen.
Daneben kommen unter anderem die Qualitit
und der Umfang der von den Geschifts-
partnern zur Verfligung gestellten Informatio-
nen als weitere Auswahlkriterien in Frage.

Der Kreis der potenziellen Geschiftspartner
fur Devisenmarktinterventionen ist hinreichend
groB und differenziert, um die notwendige
Flexibilitdt bei der Durchfiihrung von Devisen-
marktoperationen zu gewihrleisten. Er er-
moglicht es dem Eurosystem, verschiedene
Interventionswege zu nutzen. Um an ver-
schiedenen geographischen Orten und in ver-
schiedenen Zeitzonen effizient intervenieren
zu konnen, kann das Eurosystem an jedem
internationalen Finanzzentrum handeln. Gleich-
wohl ist in der Praxis ein GrofBteil der
Geschiftspartner in  der Regel im Euro-
Wihrungsgebiet ansidssig. Der Kreis der
Geschiftspartner fiir Devisenswapgeschifte zu
geldpolitischen Zwecken umfasst die im Euro-
Wihrungsgebiet ansissigen Geschiftspartner
fir Devisenmarktinterventionen.

Die nationalen Zentralbanken kénnen Limit-
Systeme verwenden, um Kreditrisiken gegen-
tber bestimmten Geschiftspartnern bei geld-
politisch motivierten Devisenswapgeschiften
zu Uberwachen.
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Anhang 4

Der Berichtsrahmen fiir die Geld- und Bankenstatistiken der

Europiischen Zentralbank'
| Einleitung

Die Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates
vom 23. November 1998 iiber die Erfassung
statistischer Daten durch die Europiische
Zentralbank definiert die berichtspflichtigen
natirlichen und juristischen Personen (den
sog. Referenzkreis der Berichtspflichtigen), die
Bestimmungen Uber die Vertraulichkeit sowie
die geeigneten ihrer
Durchsetzung im Einklang mit Artikel 5.4 der
Satzung des Europidischen Systems der
Zentralbanken  und  der  Europdischen
Zentralbank (,,Satzung*). Ferner berechtigt sie
die EZB, ihre Anordnungsbefugnisse dafiir
einzusetzen,

Vorkehrungen zu

2  Allgemeines

Die Verordnung (EG) Nr. 2819/98 der
Europdischen Zentralbank vom |. Dezember
1998 iiber die konsolidierte Bilanz des Sektors
der monetiren Finanzinstitute (EZB/1998/16)
soll es der EZB und — im Einklang mit
Artikel 5.2 der Satzung — den NZBen, die
diese Arbeit so weit wie moglich ausfiihren,
ermoglichen, die statistischen Daten zu
erheben, die fiir die Erfiillung der Aufgaben des
Europidischen Systems der Zentralbanken
(ESZB), und insbesondere ihrer Aufgabe der
Festlegung und Ausfiihrung der Geldpolitik der
Gemeinschaft im Einklang mit Artikel 105
Absatz 2 erster Gedankenstrich des Vertrags
zur Errichtung der Europdischen Gemeinschaft
(,,Vertrag"), erforderlich sind. Die im Einklang
mit der EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16
erhobenen statistischen Daten werden dafiir
verwendet, die konsolidierte Bilanz des
Sektors der Monetdren Finanzinstitute (MFls)
zu erstellen, die hauptsdachlich darauf aus-
gerichtet ist, der EZB ein
statistisches Bild der monetdren Entwicklung
anhand der aggregierten finanziellen Forderun-
gen und Verbindlichkeiten der in den teilneh-
menden, als ein Wirtschaftsgebiet angesehenen
Mitgliedstaaten ansissigen MFls zu vermitteln.

umfassendes

e den tatsichlichen Kreis der Berichts-

pflichtigen zu bestimmen,

* die statistischen Berichtspflichten gegeniiber
der EZB festzulegen und
tatsdchlichen Kreis der Berichtspflichtigen
der teilnehmenden Mitgliedstaaten durch-
Zusetzen sowie

sie fiir den

* die Bedingungen festzulegen, unter denen
die EZB und die nationalen Zentralbanken
(NZBen) das Recht zur Uberpriifung oder
zur zwangsweisen Erhebung statistischer
Daten wahrnehmen kénnen.

Es wird darauf hingewiesen, dass diese
Verordnung im Januar 2002 durch die
Verordnung (EG) Nr. 2423/2001 der Euro-
pdischen Zentralbank vom 22. November 200
tber die konsolidierte Bilanz des Sektors der
monetidren  Finanzinstitute  (EZB/2001/13)
ersetzt wurde. Daten fiir das Jahr 2002
werden jedoch noch gemidB der EZB-
Verordnung EZB/1998/16 erhoben. Die neue
Verordnung wird erstmals bei den monatlichen
Angaben fiir Januar 2003 (Quartalsdaten fiir
Mirz 2003) zugrunde gelegt. Wird in dem
vorliegenden Text auf die aufgehobene
Verordnung verwiesen, ist dies als Bezug auf
die neue Verordnung zu verstehen. Die sich
aus der Einfihrung der neuen Verordnung
ergebenden Anderungen betreffen lediglich die
Darstellung und nicht die Zusammensetzung

| Dieser Anhang dient lediglich der Erlduterung. Die
mafgeblichen Rechtsakte fiir die Meldungen zu den Geld- und
Bankenstatistiken sind die Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des
Rates vom 23. November 1998 iiber die Erfassung statistischer
Daten durch die EZB und die Verordnung (EG) Nr. 2819/98
der Europdischen Zentralbank vom [. Dezember 1998 iiber
die  konsolidierte  Bilanz ~des  Sektors der monetdren
Finanzinstitute (EZB/1998/16) (ersetzt durch die Verordnung
(EG) Nr. 2423/2001 der Europdischen Zentralbank vom
22. November 2001 iiber die konsolidierte Bilanz des Sektors
der monetdren Finanzinstitute (EZB/2001/13)).
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der Mindestreservebasis. Die Anderungen
werden weiter unten erldutert.

Zu statistischen Zwecken beruhen die
Berichtspflichten gegeniiber der EZB fiir die
konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im
Wesentlichen auf drei Uberlegungen:

Erstens bendtigt die EZB vergleichbare,
verlissliche und aktuelle statistische Daten, die
im gesamten Euro-Waihrungsgebiet
vergleichbaren Definitionen und Bedingungen
erhoben werden. Wenngleich die Daten von
den NZBen im Einklang mit Artikel 5.1 und 5.2
der Satzung dezentral und, soweit notwendig,
zusammen mit weiteren, fir gemeinschaftliche
oder erforderlichen
statistischen Daten erhoben werden, wird
angesichts der Notwendigkeit der Schaffung
einer verldsslichen statistischen Grundlage fiir
die  Festlegung und  Ausfihrung  der
einheitlichen Geldpolitik eine ausreichende
Harmonisierung und Erfiillung der Mindest-
anforderungen fiir die Meldungen verlangt.

unter

nationale Zwecke

Zweitens sind fiir die in der EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/16 dargelegten Berichtspflichten
die Grundsitze der Transparenz und Rechts-
sicherheit zu beachten. Der Grund hierfiir ist,
dass diese Verordnung in allen ihren Teilen
verbindlich ist und
Wihrungsgebiet unmittelbar gilt. Sie erlegt
natirlichen und juristischen Personen direkte
Verpflichtungen auf; bei Nichteinhaltung der
EZB-Meldepflicht kann die EZB Sanktionen
verhingen (siehe Artikel 7 der EG-Ratsverord-

im  ganzen Euro-

nung Nr. 2533/98). Daher sind die Berichts-
pflichten klar definiert, und jede hiervon
abweichende Entscheidung der EZB bei der
Uberpriifung oder der Zwangserhebung von
statistischen Daten folgt nachvollziehbaren
Grundsitzen.

Drittens muss die EZB die Belastungen durch
die Berichtspflicht moglichst gering halten
(siehe Artikel 3 Buchstabe a der EG-Ratsver-
ordnung Nr. 2533/98). Daher werden die
statistischen Daten, die von den NZBen nach
der Verordnung Nr. EZB/1998/16 erhoben
werden, auch zur Ermittlung der Mindest-
reservebasis gemiB der Verordnung (EG)
Nr.2818/98 der Europiischen Zentralbank
vom |. Dezember 1998 uber die Auferlegung
einer  Mindestreservepflicht  (EZB/1998/15)
genutzt.

Die Artikel der EZB-Verordnung Nr.
EZB/1998/16 beschrinken sich darauf, in
allgemein gehaltenen Formulierungen den
tatsdchlichen Kreis der Berichtspflichtigen,
seine Berichtspflichten und die Grundsitze zu
definieren, nach denen die EZB und die
NZBen in der Regel ihr Recht, statistische
Daten zu iberprifen oder zwangsweise zu
erheben,
statistischen Daten, die zur Erfiillung der
statistischen Berichtpflichten gegeniiber der

ausiiben. Die Einzelheiten der

EZB zu melden sind, und die Mindest-
anforderungen, die dabei einzuhalten sind,
werden in Anhang | bis IV der EZB-

Verordnung Nr. EZB/1998/16 niher erliutert.

3 Tatsdchlicher Kreis der Berichtspflichtigen und fiir statistische
Zwecke erstellte Liste der MFls

Zu den MFls gebietsansdssige
Kreditinstitute, wie sie im Gemeinschaftsrecht
definiert sind, sowie alle anderen gebiets-
ansdssigen Finanzinstitute, deren wirtschaft-
liche Titigkeit darin besteht, Einlagen bzw.
Einlagensubstitute im engeren Sinne von
anderen  Wirtschaftssubjekten als  MFls
entgegenzunehmen und auf eigene Rechnung
(zumindest im wirtschaftlichen Sinne) Kredite

gehoren

zu gewihren und/oder in Wertpapieren zu
investieren. Die EZB erstellt und fiihrt eine
Liste dieser Institute im Einklang mit dieser
Definition, wobei sie den in Anhang | der EZB-
Verordnung Nr. EZB/1998/16 aufgefiihrten
Klassifizierungsgrundsdtzen folgt. Die Zustén-
digkeit fiir die Erstellung und Pflege der Liste
der MFIs fiir statistische Zwecke liegt beim
Direktorium der EZB. Die im Euro-Wahrungs-
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gebiet ansidssigen MFIs stellen den tatsdch-
lichen Kreis der Berichtspflichtigen dar-.

NZBen sind berechtigt, kleinen MFIs Aus-
nahmeregelungen einzuriumen, wenn auf die
MFls, die Daten fiir die monatliche konsolidier-

4 Statistische Berichtspflichten

Zur Erstellung der konsolidierten Bilanz muss
der tatsichliche gebietsansdssige Kreis der
Berichtspflichtigen  statistische  Bilanzdaten
monatlich melden. Weitere Daten werden
vierteljahrlich erhoben.
statistischen Daten werden in Anhang | der
EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16 niher
erldutert.

Die zu meldenden

Die relevanten statistischen Daten werden von
den NZBen erhoben, die die Meldeverfahren
festlegen missen, die einzuhalten sind. Durch
die EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16 werden
die NZBen nicht daran gehindert, bei dem
tatsdchlichen Kreis der Berichtspflichtigen
statistische Daten zu erheben, die zur Erfiillung
der statistischen Anforderungen der EZB als
Teil
rahmens erforderlich sind, den die NZBen in
eigener im  Einklang  mit
Gemeinschaftsrecht oder nationalem Recht
oder gemidB bewidhrter Berichtspraxis festge-
legt haben und der auch anderen statistischen
Zwecken dient. Die Erfiillung der in der EZB-

eines breiteren statistischen Berichts-

Verantwortung

te Bilanz liefern, mindestens 95 % der Gesamt-
summe der MFI-Bilanz in jedem teilnehmenden
Mitgliedstaat  entfallen. Ausnahme-
regelungen ermoglichen den NZBen, das
»cutting off the tail“-Verfahren anzuwenden.

Diese

Verordnung Nr. EZB/1998/16 dargelegten
statistischen Anforderungen sollte hiervon
jedoch unberiihrt bleiben. In bestimmten Fillen
kann die EZB auf die fiir solche anderen
Zwecke Daten
zurlickgreifen, wenn dies zur Deckung ihres
Datenbedarfs notwendig ist.

erhobenen statistischen

Wenn eine NZB eine Ausnahmeregelung
gemilB obiger Definition gewihrt, fiihrt dies
dazu, dass die betroffenen kleinen MFls ver-
minderten Berichtspflichten unterliegen (dies
beinhaltet u. a. eine Beschrinkung auf viertel-
jahrliche Meldungen), die im Rahmen der
Mindestreservepflicht vorgeschrieben und in
Anhang Il der EZB-Verordnung Nr.
EZB/1998/16 dargelegt sind. Die
Anforderungen an diejenigen kleinen MFls, die
keine Kreditinstitute sind, sind in Anhang Il
dieser dargelegt.  Allerdings
kénnen MFls, denen eine Ausnahmeregelung
eingerdumt wurde, der Meldepflicht auch in
vollem Umfang nachkommen.

niher

Verordnung

5 Verwendung von gemal3 der EZB-Verordnung iiber
Mindestreserven gemeldeten statistischen Daten

Um den Meldeaufwand zu minimieren und eine
Doppelerhebung von statistischen Daten zu
vermeiden, werden die von den MFIs nach der
EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16 gemeldeten
statistischen Bilanzdaten auch zur Berechnung
der Mindestreservebasis nach der EZB-

Verordnung Nr. EZB/1998/15 genutzt.

Daher miissen die Berichtspflichtigen ihren
jeweiligen NZBen Daten fir statistische Zwecke

gemdB der nachfolgenden Tabelle | melden.
Diese Tabelle findet sich in Anhang | der EZB-
Verordnung Nr. EZB/1998/16. Die mit einem
¥ markierten Felder
berichtenden Instituten fiir die Ermittlung ihrer
Mindestreservebasis verwendet (sieche auch
Kapitel 7, Kasten || dieser Verdffentlichung).

werden von den

Um eine korrekte Berechnung der Mindest-
reservebasis vornehmen zu kénnen, auf die ein
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Tabelle |

Monatlich erforderliche Daten

A. Inland B. Sonstige Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets | C. D.

MFls (5) Nicht-MFls MFIs(5) Nicht-MFls Ubrige | Nicht
darunter: |Offentliche Haushalte] Sonstige darunter: |Offentliche Haushalte| Sonstige | Welt auf-
resve  [Zentra- |Sonstige |Gebiets: resve  [Zentra- |Sonstige |Gebiets: glieder-
pllichtige (steat  |offent-  |ansissige pllichtige (steat  [offent-  |anséssige bar
Kls, liche Kls, liche
EZB, Haushalte EZB, Haushalte
NZBen NZBen

@ (b) © (d © ® @ () (0) [0) k) 0]

VERBINDLICHKEITEN
8 Bargeldumlauf

9 Einlagen (alle Wahrungen) * * * | * * * ] I*
% Euro * * * *
9.1e Téglich fallig |* |* |
9.2e Mit vereinbarter Laufzeit

bis zu einem Jahr * * B *

mehr alsein Jahr und bis zu zwei Jahren * * [+ [+

{iber zwei Jahre (1) [ * * * B o * * O O n
9.3e Mit vereinbarter Kiindigungsfrist

biszu drei Monaten (2) * * B n

{iber drei Monate * * ~ *

darunter: tber zwei Jahre (6) [* [* [* O O 0 [ [ * * B |
94e Repogeschéfte |* |* |* B B B |* |* * * * |

9x Nicht-WU-Wahrungen

9.2x Mit vereinbarter Laufzeit

bis zu einem Jahr * * * *
mehr als ein Jahr und bis zu zwei Jahren * * * *
iiber zwei Jahre (1) |* * * x * * * % O O [«
9.3x Mit vereinbarter Kiindigungsfrist
biszu drei Monaten (2) * * * *
{iber drel Monate * * * *
derunter: tber zwei Jehre (6) [* [* [* * * * [* [ * * B
9.4x Repogeschéite [ [ & B B B B I B B B
10 Geldmarktfondsantelle
11 Ausgegebene Schuldver schreibungen
1le Euro
bis zu einem Jahr *
mehr alsein Jahr und bis zu zwei Jahren *
liber zwei Jahre [*
11x Nicht-WU-Weéhrungen
bis zu einem Jahr *
mehr alsein Jahr und bis zu zwei Jahren *
liber zwei Jahre *
12 Geldmarktpapiere (3)
Euro *
Nicht-WU-Weéhrungen *
13 Eigenkapital
14 Sondige Passiva
FORDERUNGEN
1 Kassenbestand (alle Wahrungen)
le darunter: Euro
2 Kredite I:I |
2 darunter: Euro
3 Wertpapiereauller Aktien |
3  Euo I I I
bis zu einem Jahr
mehr dsein Jahr und bis zu zwei Jahren
{iber zwei Jahre
3x  Nicht-WU-Wéhrungen I I I ]
bis zu einem Jahr
mehr dsein Jahr und bis zu zwei Jahren
{iber zwei Jahre
4 Geldmarktpapiere (4)
Euro
Nicht-WU-Wahrungen
5  Aktien, sonstige Dividenden-
werte und Betelligungen

6  Sachanlagen
7 Sondtige Aktiva

(1) Einschliefylich administrativ regulierter Einlagen.

(2) Einschlieflich nicht tbertragbarer Schteinlagen.

(3) Geldmarktpapiere, die von MFIs ausgegeben wurden.

(4) Bestande an Geldmarktpapieren, die von MFIs ausgegeben wurden. Geldmarktpapiere umfassen hier auch die von den Geldmarktfonds ausgegebenen Anteile. Besténde
an marktfahigen Titeln, die die gleichen Merkmale wie Geldmarktpapiere haben konnen, aber von Nicht-MFIs ausgegeben wurden, sind unter , Wertpapiere aufer
Aktien* auszuweisen.

(5) Kreditinstitute konnen auch Positionen gegentber , MFIs auler mindestreservepflichtigen Kls, EZB und NZBen“ statt Positionen gegenuber , MFIs® und
, mindestreservepflichtigen Kls, EZB und NZBen“ melden, sofern keine Einzelheiten auler Acht gelassen werden und keine fett gedruckten Positionen betroffen sind.

(6) Die Meldung dieser Position ist vorerst freiwillig.
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positiver Mindestreservesatz anzuwenden ist,
ist eine detaillierte Aufgliederung der Einlagen
mit einer vereinbarten Laufzeit von mehr als
zwei Jahren, der Einlagen mit vereinbarter
Kundigungsfrist von lber zwei Jahren und der
aus Repogeschiften stammenden Verbind-
lichkeiten von Kreditinstituten gegeniiber den
Sektoren (,Inland* und ,Sonstige Mitglied-
staaten des Euro-Wihrungsgebiets®) ,,MFls®,
,mindestreservepflichtige  Kls, EZB
NZBen*, dem ,Zentralstaat“ und gegeniiber
der ,,Ubrigen Welt* erforderlich.

und

Dariiber hinaus koénnen mindestreserve-
pflichtige Kreditinstitute je nach nationalem
Erhebungssystem und unbeschadet der voll-
stindigen Einhaltung der in EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/16 genannten Begriffsbestim-
mungen und Klassifizierungsgrundsitze fir die
MFI-Bilanz alternativ. gemdB nachstehender
Tabelle die zur Berechnung der Mindest-
reservebasis erforderlichen Daten melden (mit
Ausnahme der Daten iiber begebene Wert-
papiere), sofern davon keine fett gedruckten
Positionen der obigen Tabelle betroffen sind.

Mindestreservebasis (mit Ausnahme von begebenen
Wertpapieren), berechnet als Summe der folgenden Spalten
in Tabelle 1: (8)-(b)+(c)+(d)+(€)+(f)-(g)+(h)+(i)+() +(k)

PASSIVA
(Euro und Nicht-WU-Wahrungen zusammen)

EINLAGEN GESAMT
9.1e+ 9.1x
9.2e + 9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

darunter:
9.2e + 9.2x Mit vereinbarter Laufzeit
Uber 2 Jahre

darunter:
9.3e + 9.3x Mit vereinbarter Kiindigungsfrist
Uber 2 Jahre

Freiwillige Meldung

darunter:
9.4e + 9.4x Repogeschéfte

Es wird darauf hingewiesen, dass die beiden
Verbindlichkeitenkategorien ,,Geldmarktpapiere*
und ,,Ausgegebene Schuldverschreibungen® im
Rahmen der Berichterstattung fir die Geld-
und Bankenstatistik der EZB gemdB der oben
erwihnten neuen Verordnung zusammengelegt
werden. Diese Zusammenlegung erfolgt
erstmals bei den Monatsangaben von
Januar 2003. Folglich missen die berichts-
pflichtigen Institute ihre Angaben zu Geld-
marktpapieren beginnend mit den Monats-
daten zum Ende des Monats Januar 2003
(Quartalsangaben zum Ende Mirz 2003) nach
denselben Ursprungslaufzeiten wie die Schuld-
verschreibungen in der

unterteilen und

Kategorie ,,Ausgegebene Schuldverschreibun-
gen‘ ausweisen.

Anhang Il der EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16
enthilt Sonder- und Ubergangsbestimmungen
sowie Bestimmungen Uber Verschmelzungen,
an denen Kreditinstitute beteiligt sind, im
Hinblick auf die Anwendung des Mindest-
reservesystems.

Dieser Anhang beinhaltet insbesondere ein
Meldesystem fiir Kreditinstitute, die in das so
genannte ,cutting off the tail“-Verfahren
einbezogen sind. Solche Kreditinstitute miissen
mindestens vierteljihrlich die zur Berechnung
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der Mindestreservebasis erforderlichen Daten
gemdB der nachfolgenden Tabelle |a melden.
Diese Institute gewihrleisten auBerdem, dass
die Meldung gemiB Tabelle la mit den
Begriffsbestimmungen und Klassifizierungen
der Tabelle | exakt ({bereinstimmt. Die
Mindestreservedaten — fur drei (einmonatige)

Mindestreserve-Erfiillungsperioden — der Insti-
tute, die in das ,,cutting off the tail“-Verfahren
einbezogen sind, beruhen auf den zum
Quartalsende von den NZBen innerhalb einer
Frist von 28 Arbeitstagen erhobenen Daten
nach Ende des Quartals, auf das sie sich
beziehen.

Tabelle Ia

Von kleinen Kreditinstituten vierteljahrlich im Hinblick auf die
Mindestreser veanforderungen zu liefernde Daten

Als Summe der nachstehenden Spalten in Tabelle 1
berechnete Mindestreservebasis:

(@-(b)+(c)+(d)+(€)+(F)-(g)+(M+()+(1)+(K)

VERBINDLICHKEITEN AUS EINLAGEN
(Euro und Wahrungen von Nicht-WU-L&ndern
zusammen)
9 EINLAGEN GESAMT

9.1e+ 9.1x

9.2e + 9.2x

9.3e+ 9.3x

9.4e + 9.4x

darunter:
9.2e + 9.2x Mit vereinbarter Laufzeit
Uber 2 Jahre

darunter:
9.3e + 9.3x Mit vereinbarter Kindigungsfrist
Uber 2 Jahre

darunter:
9.4e + 9.4x Repogeschéfte

Freiwillige Meldung

Wertpapieremissionen, Spalte (1) in Tabelle 1

BEGEBENE WERTPAPIERE

(Euro und Wahrungen von Nicht-WU-Landern
zusammen)

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
1le+ 11x Mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahre

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
1le+ 11x Mit vereinbarter Laufzeit
Uber 2 Jahre

12 GELDMARKTPAPIERE
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Anhang Il der EZB-Verordnung Nr. EZB/1998/16
enthilt ferner Bestimmungen (iber konsolidier-
te Meldungen. Nach Genehmigung durch die
Europidische Zentralbank kdnnen mindest-
reservepflichtige Kreditinstitute konsolidierte
statistische Meldungen fiir eine Gruppe von
mindestreservepflichtigen Kreditinstituten, die
auf dem Gebiet eines Mitgliedstaats ansassig
sind, einreichen, sofern alle betreffenden
Institute auf den Abzug eines Freibetrags von
ihrem Mindestreserve-Soll verzichtet haben.
Das Recht auf Abzug eines Freibetrags bleibt
jedoch fur die Gruppe insgesamt bestehen.
Alle betreffenden Institute sind einzeln in der
Liste der MFIs der EZB aufgefiihrt.

Dariiber hinaus enthilt er auch Bestimmungen
im Hinblick auf Verschmelzungen, an denen
Kreditinstitute beteiligt sind. In diesem Anhang
haben die Begriffe ,,Verschmelzung®, ,,uber-
tragende Institute” und ,ubernehmendes
Institut“ die in der EZB-Verordnung Nr.
EZB/1998/15 festgelegte Bedeutung. Fiir die
Mindestreserve-Erfiillungsperiode,  innerhalb
der eine Verschmelzung wirksam wird, wird
das Mindestreserve-Soll des (ibernehmenden
Instituts gemaB  Artikel 13 der EZB-
Verordnung Nr. EZB/1998/15 errechnet und
ist gemdB den darin enthaltenen Bestimmun-
gen zu erfillen. Fiur die darauf folgenden
Mindestreserve-Erfiillungsperioden wird das
Mindestreserve-Soll ~ des  libernehmenden
Instituts auf der Grundlage einer Mindestreser-
vebasis und statistischer Daten berechnet, die

gemdB besonderen Bestimmungen, soweit
anwendbar, zu melden sind (siche Tabelle in
der Anlage zu Anhang Il der EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/16). Andernfalls gelten die
tblichen Bestimmungen fiur die Meldung
statistischer Daten und die Berechnung des
Mindestreserve-Solls, wie in Artikel 3 der EZB-
Verordnung Nr. EZB/1998/15 dargelegt. Ferner
kann die betreffende NZB das iibernehmende
Institut  ermichtigen, seinen statistischen
Berichtspflichten durch Ubergangsverfahren
nachzukommen. Diese Ausnahmeregelung im
Hinblick auf die tblichen Meldeverfahren ist
auf einen geringstmoglichen  Zeitraum zu
beschrinken und sollte unter keinen
Umstdnden den Zeitraum von sechs Monaten
nach  Wirksamwerden der Verschmelzung
iberschreiten. Diese Ausnahmeregelung gilt
unbeschadet der Verpflichtung des uber-
nehmenden Instituts, seinen eigenen Berichts-
pflichten in Ubereinstimmung mit der EZB-
Verordnung Nr. EZB/1998/16 und, soweit
anwendbar, seiner Verpflichtung zur Uber-
nahme der Berichtspflichten von iber-
tragenden Instituten nachzukommen. Das
tibernehmende Institut muss die betreffende
NZB, nachdem die Offentlichkeit iiber die
beabsichtigte Verschmelzung informiert wurde,
rechtzeitig vor Wirksamwerden der Ver-
schmelzung Uber das Verfahren informieren,
mit dem es seinen statistischen Berichts-
pflichten im Hinblick auf die Ermittlung des
Mindestreserve-Solls nachzukommen beabsich-
tigt.

6 Uberpriifung und Zwangserhebung

Die EZB selbst oder die NZBen machen in der
Regel von ihrem Recht, statistische Daten zu
Uberpriifen oder zwangsweise zu erheben,
Gebrauch, wenn die Mindeststandards fiir
die Ubermittlung, Exaktheit, konzeptionelle

Erfullung und Korrekturen nicht erfiillt
werden. Diese Mindestanforderungen sind
in Anhang IV der EZB-Verordnung Nr.
EZB/1998/16 dargelegt.
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7 Nicht teilnehmende Mitgliedstaaten

Da eine Verordnung nach Artikel 34.1 der
Satzung den Mitgliedstaaten, fiir die eine
Ausnahmeregelung gilt (Artikel 43.1 der
Satzung), sowie Dinemark (Artikel 2 des
Protokolls ~ {iber  einige  Bestimmungen
betreffend Didnemark) keinerlei  Rechte
verleiht und ihnen keinerlei Verpflichtungen
auferlegt und nicht auf das Vereinigte Konig-
reich anwendbar ist (Artikel 8 des Protokolls
tber einige Bestimmungen betreffend das
Vereinigte Kénigreich  GroBbritannien und
Nordirland), ist die = EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/16 nur auf die teilnehmenden
Mitgliedstaaten anzuwenden.

Allerdings gelten Artikel 5 der Satzung uber
die Zustandigkeit der EZB und der NZBen auf
dem Gebiet der Statistik sowie die EG-
Ratsverordnung Nr. 2533/98 in allen Mitglied-

staaten. In Verbindung mit Artikel 10 (ex-
Artikel 5) des Vertrags bedeutet dies auch,
dass die nicht teilnehmenden Mitgliedstaaten
verpflichtet sind, auf nationaler Ebene alle
MaBnahmen zu treffen und umzusetzen, die sie
fur erforderlich halten, um die zur Erfiillung
der statistischen Berichtspflichten gegeniiber
der EZB benétigten statistische Daten zu
erheben und rechtzeitig die im statistischen
Bereich erforderlichen Vorbereitungen zu
treffen, um teilnehmende Mitgliedstaaten zu
werden. Diese Verpflichtung wurde in
Artikel 4 und Erwidgungsgrund 17 der EG-
Ratsverordnung Nr. 2533/98 ausdriicklich
festgelegt. Aus Griinden der Transparenz wird
diese besondere Verpflichtung in den
Erwédgungsgriinden zu der EZB-Verordnung
Nr. EZB/1998/16 wiederholt.
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Anhang §

Die Websites des Eurosystems
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Anhang 6

Gegen Geschiftspartner bei Nichterfiillung ihrer Verpflichtungen
anzuwendende Verfahren und Sanktionen

| Finanzielle Sanktionen

VerstoBt ein Geschiftspartner gegen die
Regeln fiir Tenderoperationen', bilaterale
Geschifte?, die Nutzung von Sicherheiten?
oder fiir Tagesabschlussverfahren und die
Bedingungen fiir die Inanspruchnahme der
Spitzenrefinanzierungsfazilitit!, verhingt das
Eurosystem die folgenden finanziellen Sank-
tionen:

(i) Bei VerstoBen gegen die Regeln fir
Tenderoperationen, bilaterale Geschifte
und die Nutzung von Sicherheiten wird fiir
den ersten und zweiten VerstoB innerhalb
eines Zeitraums von zwolf Monaten eine
finanzielle Sanktion pro VerstoB verhingt.
Die finanziellen Sanktionen, die verhingt
werden koénnen, werden zum Spitzen-
refinanzierungssatz plus 2,5 Prozentpunkte
berechnet.

® Bei VerstoBen gegen die Regeln fiir

Tenderoperationen  und  bilaterale
Geschifte werden die finanziellen
Sanktionen auf der Grundlage des
Betrags an Sicherheiten oder liquiden
Mitteln, den der Geschiftspartner nicht
bereitstellen konnte, multipliziert mit

einem Koeffizienten von 7/360 berechnet.

® Bei VerstoBen gegen die Regeln fiir die
Nutzung von Sicherheiten werden die
finanziellen Sanktionen auf der Grund-
lage des Betrags nicht refinanzierungs-
fahiger Sicherheiten (oder Sicherheiten,
die nicht vom Geschiftspartner genutzt
werden dirfen), die |) einer nationalen
Zentralbank oder der EZB vom
Geschiftspartner zur Verfugung gestellt
wurden, oder die 2) ihre Refinanzie-
rungsfihigkeit verloren haben oder
nicht mehr vom Geschiftspartner
genutzt werden dirfen und nicht
innerhalb von 20 Geschiftstagen vom
Geschiftspartner zuriickgezogen wurden,
berechnet und mit einem Koeffizienten
von 1/360 multipliziert.

(ii) Beim ersten VerstoB3 gegen die Regeln fiir
Tagesabschlussverfahren oder iiber den
Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit
werden die finanziellen Sanktionen, die
verhingt werden koénnen, mit 5 Prozent-
punkten berechnet. Bei wiederholten
VerstoBen innerhalb von zwdlf Monaten
wird der Strafzins jeweils um weitere
2,5 Prozentpunkte erhoht, berechnet
auf der Grundlage des Betrags der
unberechtigten Inanspruchnahme der Spitzen-
refinanzierungsfazilitit.®

| Dies ist der Fall, wenn ein Geschdftspartner nicht in der Lage
ist, Sicherheiten in der Hohe zu iibertragen, die zur Deckung
des ihm bei einem liquiditdtszufiihrenden Geschdft zugeteilten
Betrags ausreicht, oder wenn er nicht in der Lage ist, liquide
Mittel in der Hohe bereitzustellen, die zur Deckung des ihm bei
einem liquiditdtsabsorbierenden Geschdft zugeteilten Betrags
ausreicht.

2 Dies ist der Fall, wenn ein Geschdftspartner nicht in der Lage
ist, refinanzierungsfahige Sicherheiten in ausreichender Hohe
zu liefern, oder wenn er nicht in der Lage ist, liquide Mittel in
der Hohe bereitzustellen, die zur Deckung des in einem
bilateralen Geschdft vereinbarten Betrags ausreicht.

3 Dies ist der Fall, wenn ein Geschdftspartner Sicherheiten nutzt,
die nicht (mehr) fiir die Besicherung eines Kredits zugelassen
sind (oder die er nicht nutzen darf).

4 Dies ist der Fall, wenn ein Geschdftspartner zum Tagesende
einen Sollsaldo auf seinem Zahlungsausgleichskonto aufweist
und die Bedingungen fiir die Inanspruchnahme der Spitzen-
refinanzierungsfazilitdt nicht erfuillt.

5 Finanzielle Sanktionen bei Nichteinhaltung der Regeln fiir die
Nutzung von Sicherheiten, die ausschlieBlich fiir Innertages-
kredite als refinanzierungsfihig angesehen werden, sind nur im
rechtlichen Rahmen von TARGET vorgesehen. Derartige Fille
der Nichteinhaltung werden in der vorliegenden Leitlinie nicht
beriicksichtigt.
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2 Nichtfinanzielle Sanktionen

Das Eurosystem schlieBt einen Geschifts-
partner wegen VerstoBen gegen die Regeln fiir
Tenderoperationen und bilaterale Geschifte
sowie gegen die Regeln fiir die Nutzung von
Sicherheiten wie im Folgenden erldutert aus.

a. Voriibergehender Ausschluss nach
Verstolen gegen die Regeln fiir Tender-
operationen und bilaterale Geschdfte

Bei einem dritten VerstoB derselben Art
innerhalb eines Zwolfmonatszeitraums schlieBt
das Eurosystem den betreffenden Geschifts-
partner von dem (den) darauf folgenden
Offenmarktgeschift(en) derselben Art, das
(die) nach denselben Verfahren abgewickelt
wird (werden), die innerhalb eines bestimmten
Zeitraums in Gang gesetzt werden sollen,
voribergehend aus. Zusitzlich wird
finanzielle Sanktion verhingt, die nach den in
Abschnitt | festgelegten Regeln berechnet
wird. Der voriibergehende Ausschluss erfolgt
nach dem folgenden Schema:

eine

(i) Betrdgt der Betrag der nicht bereitge-
stellten Sicherheiten oder liquiden Mittel
beim dritten VerstoB bis zu 40 % der
gesamten bereitzustellenden Sicherheiten
oder liquiden Mittel, wird der Geschifts-
partner fiir einen Monat ausgeschlossen.

(i) Betrigt der Betrag der nicht bereit-
gestellten oder liquiden
Mittel beim dritten VerstoB zwischen
40 % und 80 % der gesamten bereit-
zustellenden Sicherheiten oder liquiden
Mittel, wird der Geschiftspartner fiir zwei
Monate ausgeschlossen.

Sicherheiten

(iii) Betrdgt der Betrag der nicht bereit-
gestellten  Sicherheiten oder
Mittel beim dritten VerstoB zwischen
80 % und 100 % der gesamten bereitzu-
stellenden oder liquiden
Mittel, wird der Geschiftspartner fiir drei
Monate ausgeschlossen.

liquiden

Sicherheiten

Diese finanziellen Sanktionen und MaBnahmen
zum  vorilbergehenden Ausschluss finden
— vorbehaltlich Abschnitt 2 ¢ — auch auf jeden
weiteren Verstol3 innerhalb des Zwdlfmonats-
zeitraums Anwendung.

b. Voriibergehender Ausschluss nach
VerstoBBen gegen die Regeln fiir die
Nutzung von Sicherheiten

Bei einem dritten VerstoB innerhalb eines
Zwolfmonatszeitraums  schlieBt  das
system den betreffenden Geschiftspartner von
dem darauf folgenden Offenmarktgeschift aus.
Zusitzlich wird eine finanzielle Sanktion ver-
hingt, die gemdB dem obigen Abschnitt |
berechnet wird.

Euro-

Diese finanziellen Sanktionen und MaBnahmen
zum vorilbergehenden  Ausschluss finden
— vorbehaltlich Abschnitt 2 ¢ — auch auf jeden
weiteren VerstoB3 innerhalb des Zwdlfmonats-
zeitraums Anwendung.

C Voriibergehender Ausschluss von allen
kiinftigen geldpolitischen Geschdften fiir
einen bestimmten Zeitraum in
Ausnahmefllen

Ein Geschiftspartner kann ausnahmsweise und
zusdtzlich zu einer gemidB dem obigen Ab-
schnitt |
auch von allen geldpolitischen Geschiften fir
die Dauer von drei Monaten ausgeschlossen
werden, sofern dies aufgrund der besonderen
Schwere des VerstoBes (etwa aufgrund seiner

berechneten finanziellen Sanktion

Hohe, Hiufigkeit oder Dauer) geboten

erscheint.

d. In anderen Mitgliedstaaten ansdssige
Institute

Ferner kann das Eurosystem beschlieBen, dass
sich der vorubergehende Ausschluss eines
nichterfiillenden Geschiftspartners auf seine
rechtlich  unselbstindigen Zweigstellen in
anderen Mitgliedstaaten erstrecken soll.
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