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(Nicht veriffentlichungsbediirftige Rechtsakte)

EUROPAISCHE ZENTRALBANK

LEITLINIE DER EUROPAISCHEN ZENTRALBANK

vom 31. August 2000

iiber geldpolitische Instrumente und Verfahren des Eurosystems

(EZB/2000/7)

(2000/776[EZB)

DER EZB-RAT —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen
Gemeinschaft (nachfolgend als ,EG-Vertrag“ bezeichnet), ins-
besondere auf Artikel 105 Absatz 2 erster Gedankenstrich die-
ses Vertrags sowie auf Artikel 12.1 und Artikel 14.3 der Sat-
zung des Europdischen Systems der Zentralbanken und der
Europiischen Zentralbank (EZB) (nachfolgend als ,Satzung*
bezeichnet) in Verbindung mit Artikel 3.1 erster Gedanken-
strich, Artikel 18.2 und Artikel 20 Absatz 1 dieser Satzung;

in Erwidgung nachstehender Griinde:

(1)  Die Erreichung einer einheitlichen Geldpolitik beinhaltet
die Notwendigkeit, die von den nationalen Zentralban-
ken der Mitgliedstaaten, die den Euro gemifl dem Ver-
trag eingefithrt haben (nachfolgend: ,NZBen“ und ,teil-
nehmende Mitgliedstaaten), und der Europdischen Zen-
tralbank (Eurosystem) bei der Durchfihrung dieser Poli-
tik eingesetzten Instrumente in einer Weise zu definie-
ren, die fur alle teilnehmenden Mitgliedstaaten
einheitlich ist.

(2)  Die EZB besitzt die Befugnis, die fiir die Durchfithrung
der einheitlichen Geldpolitik erforderlichen Leitlinien zu
erlassen, und die NZBen sind verpflichtet, gemifl diesen
Leitlinien zu handeln.

(3)  Gemaf Artikel 12.1 und Artikel 14.3 der Satzung sind
Leitlinien der EZB integraler Bestandteil des Gemein-
schaftsrechts —

HAT FOLGENDE LEITLINIE ERLASSEN:

Artikel 1

Grundsitze, Instrumente, Verfahren und Kriterien fiir die
Durchfithrung der einheitlichen Geldpolitik des
Eurosystems

Die einheitliche Geldpolitik wird gemiff den in Anhang 1 und
2 zu dieser Leitlinie festgelegten Grundsitzen, Instrumenten,

Verfahren und Kriterien durchgefiihrt. Die NZBen ergreifen alle
geeigneten Mafinahmen zur Durchfithrung geldpolitischer Ope-
rationen gemifl den in Anhang 1 und 2 zu dieser Leitlinie fest-
gelegten Grundsitzen, Instrumenten, Verfahren und Kriterien.

Artikel 2
Uberpriifung

Die NZBen legen der EZB bis spitestens 15. Oktober 2000
detaillierte Informationen zu den Rechtstexten und Umset-
zungsmaflnahmen vor, mittels derer sie die vorliegende Leit-
linie zu erfiillen beabsichtigen.

Artikel 3

Schlussbestimmungen

(1)  Diese Leitlinie ist an die nationalen Zentralbanken der
teilnehmenden Mitgliedstaaten gerichtet.

(2)  Diese Leitlinie tritt am 1. Januar 2001 in Kraft.

(3)  Diese Leitlinie wird im Amtsblatt der Europdischen Gemein-
schaften veroftentlicht.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 31. August 2000.

Im Auftrag des EZB-Rates
Der Président
Willem F. DUISENBERG
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Abkiirzungen
Lénder
BE Belgien
DK Danemark
DE Deutschland
GR Griechenland
ES Spanien
FR Frankreich
IE Irland
IT Italien
LU Luxemburg
NL Niederlande
AT Osterreich
PT Portugal
FI Finnland
SE Schweden
UK Vereinigtes Konigreich
JP Japan
USA Vereinigte Staaten
Sonstiges
BIP Bruttoinlandsprodukt
BIZ Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich
cif Einschlieflich Kosten fiir Fracht und Versicherung bis zur Grenze des importierenden Landes
ECU Europdische Wiahrungseinheit
ESVG 95 Europdisches System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 1995
ESZB Europdisches System der Zentralbanken
EU Europiische Union
EURJE Euro
EWI Europdisches Wahrungsinstitut
EZB Europdische Zentralbank
fob Frei an Bord an der Grenze des exportierenden Landes
HVPI Harmonisierter Verbraucherpreisindex
IAO Internationale Arbeitsorganisation
IWF Internationaler Wihrungsfonds
MEFI Monetéres Finanzinstitut
NZB Nationale Zentralbank
SITC Rev. 3 Internationales Warenverzeichnis fiir den Aufenhandel (3. Uberarbeitung)
VPI Verbraucherpreisindex
WwWuU Wirtschafts- und Wihrungsunion

Entsprechend der in der Gemeinschaft angewendeten Praxis werden die EU-Lander im Bericht in der alphabetischen Rei-
henfolge der Bezeichnung der Linder in den jeweiligen Landessprachen aufgefiihrt.
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Einleitung

Das vorliegende Dokument stellt den Handlungsrahmen vor, den das Eurosystem (1) fiir die einheitliche Geldpolitik in
Stufe 3 der Wirtschafts— und Wahrungsunion 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 geld-
politischen Instrumente und Verfahren des Eurosystems insbesondere dazu dienen, den Geschiftspartnern die Informa-
tionen zu liefern, die sie hinsichtlich des geldpolitischen Handlungsrahmens des Eurosystems benétigen.

Die ,Allgemeinen Regelungen® begriinden keine Rechte oder Pflichten der Geschiftspartner. Das Rechtsverhiltnis zwi-
schen dem Eurosystem und seinen Geschiftspartnern wird in geeigneten vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Rege-
lungen niedergelegt.

Das Dokument ist in sieben Kapitel gegliedert: Kapitel 1 gibt einen Uberblick iiber den geldpolitischen Handlungsrah-
men des Eurosystems. In Kapitel 2 werden die Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner, die an den geldpolitischen Ope-
rationen des Eurosystems teilnehmen, spezifiziert. Kapitel 3 beschreibt die Offenmarktgeschifte, wihrend in Kapitel 4
die den Geschiftspartnern zur Verfiigung stehenden stindigen Fazilititen vorgestellt werden. Kapitel 5 spezifiziert die
Verfahren fiir die Durchfithrung der geldpolitischen Geschifte. In Kapitel 6 werden die Zulassungskriterien fiir die refi-
nanzierungsfahigen Sicherheiten bei geldpolitischen Geschiften definiert. In Kapitel 7 wird das Mindestreservesystem
des Eurosystems dargestellt.

Die Anhinge zu diesem Dokument enthalten Beispiele fur die geldpolitischen Operationen, ein Glossar, Kriterien fir die
Auswahl der Geschiftspartner fiir die Devisenmarktinterventionen des Eurosystems, eine Darstellung des Berichtsrah-
mens fiir die Geld— und Bankenstatistiken der Europdischen Zentralbank, eine Auflistung der Internetseiten der EZB und
der nationalen Zentralbanken und eine Beschreibung der Verfahren und Sanktionen im Falle der Nichterfillung von
Verpflichtungen der Geschiftspartner.

(") Der Rat der Europdischen Zentralbank hat beschlossen, den Begriff ,Eurosystem” zu verwenden und bezeichnet damit die Zusam-
mensetzung, in der das Europiische System der Zentralbanken seine grundlegenden Aufgaben durchfiihrt, d. h. das Eurosystem
umfasst die Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wihrung gemifl dem Vertrag zur Griindung der Europdischen
Gemeinschaft eingefithrt haben, und die Europiische Zentralbank.
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1.1.

1.2.

1.3.

KAPITEL 1

UBERBLICK UBER DEN GELDPOLITISCHEN HANDLUNGSRAHMEN
Das Europiische System der Zentralbanken

Das Europiische System der Zentralbanken (ESZB) besteht aus der Europiischen Zentralbank (EZB) und den
nationalen Zentralbanken der EU-Mitgliedstaaten (). Das ESZB nimmt seine Titigkeit nach Mafgabe des Ver-
trages zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft (des Vertrags) und der Satzung des Europdischen Sys-
tems der Zentralbanken und der Europidischen Zentralbank (ESZB-Satzung) wahr. Das ESZB wird von den
Beschlussorganen der EZB geleitet. Dabei legt der EZB-Rat die Geldpolitik fest, wahrend das Direktorium
ermachtigt ist, die Geldpolitik gemifs den Entscheidungen und Leitlinien des EZB-Rates auszufithren. Soweit
dies moglich und sachgerecht erscheint und im Hinblick auf die Gewdahrleistung operationeller Effizienz
nimmt die EZB die nationalen Zentralbanken (%) zur Durchfithrung von Geschiften, die zu den Aufgaben des
Eurosystems gehoren, in Anspruch. Die geldpolitischen Geschifte des Eurosystems werden in allen Mitglied-
staaten (%) zu einheitlichen Bedingungen durchgefiihrt.

Ziele des Eurosystems

Das vorrangige Ziel des Eurosystems ist es, gemafS Artikel 105 des Vertrages die Preisstabilitit zu gewihrleis-
ten. Soweit dies ohne Beeintrichtigung des Zieles der Preisstabilitit moglich ist, unterstiitzt das Eurosystem
die allgemeine Wirtschaftspolitik in der Europdischen Gemeinschaft. Bei der Verwirklichung seiner Ziele han-
delt das Eurosystem im Einklang mit dem Grundsatz einer offenen Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb,
wodurch ein effizienter Einsatz der Ressourcen gefordert wird.

Geldpolitische Instrumente des Eurosystems

Zur Erreichung seiner Ziele stehen dem Eurosystem eine Reihe geldpolitischer Instrumente zur Verfiigung:
Das Eurosystem fithrt Offenmarktgeschifte durch, bietet stindige Fazilititen an und verlangt, dass Kreditinsti-
tute Mindestreserven auf Konten im Eurosystem halten.

Offenmarktgeschifte

Offenmarktgeschifte spielen eine wichtige Rolle in der Geldpolitik des Eurosystems. Sie werden eingesetzt,
um die Zinssitze und Liquiditdt am Markt zu steuern und Signale beziiglich des geldpolitischen Kurses zu
geben. Dem Eurosystem stehen fiinf Arten von Instrumenten zur Durchfithrung von Offenmarktgeschiften
zur Verfigung. Wichtigstes Instrument sind die befristeten Transaktionen (in Form von Pensionsgeschiften
oder besicherten Krediten). Weitere Instrumente, die das Eurosystem nutzen kann, sind endgiiltige Kiufe bzw.
Verkidufe, die Emission von Schuldverschreibungen, Devisenswapgeschifte und die Hereinnahme von Termin-
einlagen. Bei Offenmarktgeschiften geht die Initiative von der EZB aus, die auch iiber das einzusetzende
Instrument und die Bedingungen fiir die Durchfithrung der Geschifte entscheidet. Offenmarktgeschifte kon-
nen in Form von Standardtendern, Schnelltendern oder bilateralen Geschiften durchgefithrt werden. (¥) Im
Hinblick auf ihre Zielsetzung, den Rhythmus und die Verfahren kénnen die Offenmarktgeschifte des Eurosys-
tems in die folgenden vier Kategorien unterteilt werden (siehe auch Tabelle 1):

—  Als Hauptrefinanzierungsgeschifte dienen regelmifig stattfindende liquidititszufiihrende befristete Trans-
aktionen in wochentlichem Abstand und mit einer Laufzeit von zwei Wochen. Diese Transaktionen wer-
den von den nationalen Zentralbanken im Rahmen von Standardtendern durchgefithrt. Den Hauptrefi-
nanzierungsgeschiften kommt bei der Verfolgung der Ziele der Offenmarktgeschifte des Eurosystems
eine Schliisselrolle zu; iiber sie wird dem Finanzsektor der grofite Teil des Refinanzierungsvolumens zur
Verfiigung gestellt.

(") Anzumerken ist, dass die nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wahrung gemdR dem Vertrag zur Griin-

dung der Europiischen Gemeinschaft (dem Vertrag) nicht eingefithrt haben, ihre wihrungspolitischen Befugnisse nach innerstaatli-
chem Recht behalten und damit in die Durchfithrung der einheitlichen Geldpolitik nicht einbezogen sind.

() In diesem Dokument bezieht sich der Begriff ,nationale Zentralbanken® durchgingig auf die nationalen Zentralbanken der Mitglied-

staaten, die die einheitliche Wihrung im Einklang mit dem Vertrag eingefiithrt haben.

() In diesem Dokument bezieht sich der Begriff ,Mitgliedstaat“ durchgingig auf einen Mitgliedstaat, der die einheitliche Wahrung im

Einklang mit dem Vertrag eingefiihrt hat.

(% Die verschiedenen Verfahren fiir die Durchfithrung von Offenmarktgeschéften des Eurosystems, d. h. Standardtender, Schnelltender

und bilaterale Geschifte, werden im Einzelnen in Kapitel 5 beschrieben. Bei Standardtendern erfolgt die Durchfithrung (von der
Bekanntmachung des Tenders bis zur Bestitigung des Zuteilungsergebnisses) innerhalb von 24 Stunden. Alle Geschiftspartner, die
die allgemeinen Zulassungskriterien gemédfl Abschnitt 2.1 erfiillen, konnen sich an den Standardtendern beteiligen. Schnelltender wer-
den innerhalb von einer Stunde durchgefithrt. Das Eurosystem kann eine begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern zur Teilnahme an
Schnelltendern auswihlen. Der Begriff bilaterale Geschifte bezieht sich auf Fille, in denen das Eurosystem nur mit einem oder weni-
gen Geschiftspartnern Geschifte durchfiihrt, ohne Tenderverfahren zu nutzen. Zu den bilateralen Geschiften gehéren auch Operatio-
nen, die iiber die Borsen oder iiber Vermittler durchgefithrt werden.
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1.4.

— Die langerfristigen Refinanzierungsgeschifte sind liquiditdtszufithrende befristete Transaktionen in monat-
lichem Abstand und mit einer Laufzeit von drei Monaten. Uber diese Geschifte sollen den Geschiftspart-
nern zusitzliche lingerfristige Refinanzierungsmittel zur Verfiigung gestellt werden. Sie werden von den
nationalen Zentralbanken im Wege von Standardtendern durchgefiihrt. Im Allgemeinen verfolgt das Euro-
system mit diesen Geschiften nicht die Absicht, dem Markt Signale zu geben, und tritt deshalb im Regel-
fall als Preisnehmer auf.

— Feinsteuerungsoperationen werden von Fall zu Fall zur Steuerung der Marktliquiditit und der Zinssitze
durchgefiihrt, und zwar insbesondere, um die Auswirkungen unerwarteter marktmafiger Liquiditdts-
schwankungen auf die Zinssitze auszugleichen. Die Feinsteuerung erfolgt in erster Linie iiber befristete
Transaktionen, u. U. aber auch in Form von endgiiltigen Kiufen bzw. Verkdufen, Devisenswapgeschiften
und der Hereinnahme von Termineinlagen. Die Feinsteuerungsinstrumente und -verfahren werden der
jeweiligen Art der Transaktionen und den dabei verfolgten speziellen Zielen angepasst. Feinsteuerungs-
operationen werden {iblicherweise von den nationalen Zentralbanken iiber Schnelltender oder bilaterale
Geschifte durchgefiihrt. Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperatio-
nen von der EZB selbst durchgefithrt werden.

— Dariiber hinaus kann das Eurosystem strukturelle Operationen iiber die Emission von Schuldverschrei-
bungen, befristete Transaktionen und endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe durchfihren. Diese Operationen
werden genutzt, wenn die EZB die strukturelle Liquiditdtsposition des Finanzsektors gegeniiber dem Euro-
system (in regelmdfigen oder unregelmifligen Abstinden) anpassen will. Strukturelle Operationen in
Form von befristeten Transaktionen oder im Wege der Emission von Schuldtiteln werden von den natio-
nalen Zentralbanken iber Standardtender durchgefithrt. Strukturelle Operationen mittels endgiiltiger
Kiufe bzw. Verkaufe erfolgen im Wege bilateraler Geschifte.

Standige Fazilititen

Die stindigen Fazilititen dienen dazu, Ubernachtliquiditit bereitzustellen oder zu absorbieren. Sie setzen Sig-
nale beziiglich des allgemeinen Kurses der Geldpolitik und stecken die Ober- und Untergrenze fiir Tagesgeld-
sitze ab. Die zugelassenen Geschiftspartner konnen zwei stindige Fazilititen auf eigene Initiative in Anspruch
nehmen, sofern sie gewisse operationale Zugangskriterien erfiillen (siche auch Tabelle 1):

— Die Geschiftspartner konnen die Spitzenrefinanzierungsfazilitit nutzen, um sich von den nationalen Zen-
tralbanken Ubernachtliquiditit gegen refinanzierungsfihige Sicherheiten zu beschaffen. In der Regel gibt
es keine Kredithochstgrenzen, und die Inanspruchnahme dieser Fazilitdt durch die Geschiftspartner unter-
liegt auch keinen sonstigen Beschrinkungen mit Ausnahme der Bedingung, dass ausreichende Sicherhei-
ten zur Verfiigung stehen miissen. Der Zinssatz fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat bildet im Allgemei-
nen die Obergrenze des Tagesgeldsatzes.

— Die Geschiftspartner konnen die Einlagefazilitdt nutzen, um bei den nationalen Zentralbanken Guthaben
bis zum ndchsten Geschiftstag anzulegen. In der Regel gibt es keine Betragsbegrenzungen fiir die entspre-
chenden Einlagekonten, und die Inanspruchnahme dieser Fazilitit durch die Geschiftspartner unterliegt
auch keinen sonstigen Beschrankungen. Der Zinssatz fir die Einlagefazilitit bildet im Allgemeinen die
Untergrenze des Tagesgeldsatzes.

Die stidndigen Fazilititen werden dezentral von den nationalen Zentralbanken verwaltet.
Mindestreserven

Das Mindestreservesystem des Eurosystems gilt fiir Kreditinstitute im Euro-Wihrungsraum. Es dient in erster
Linie dazu, die Geldmarktzinsen zu stabilisieren und eine strukturelle Liquidititsknappheit herbeizufithren
(oder zu vergrofern). Die Reservepflicht des einzelnen Instituts wird anhand bestimmter Positionen seiner
Bilanz festgelegt. Um die angestrebte Stabilisierung der Zinssitze zu erreichen, ist es den Instituten im Rah-
men des Mindestreservesystems des Eurosystems gestattet, von den Bestimmungen iiber die Durchschnitts-
erfillung Gebrauch zu machen, d. h. ihre Mindestreservepflicht unter Zugrundelegung der tagesdurchschnitt-
lichen Reserveguthaben innerhalb einer einmonatigen Erfiillungsperiode zu erfiillen. Die Mindestreservegut-
haben der Institute werden zum Satz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte des Eurosystems verzinst.

Geschiftspartner

Der geldpolitische Handlungsrahmen des Eurosystems ist so festgelegt, dass die Teilnahme eines groffen Krei-
ses von Geschiftspartnern gewahrleistet ist. Mindestreservepflichtige Institute gemifs Artikel 19.1 der ESZB-
Satzung diirfen die standigen Fazilititen in Anspruch nehmen und an Offenmarktgeschiften iiber Standard-
tender teilnehmen. Fir die Teilnahme an Feinsteuerungsgeschiften kann das Eurosystem eine begrenzte
Anzahl von Geschiftspartnern auswiahlen. Bei endgiiltigen Kédufen bzw. Verkdufen gibt es von vornherein
keine Beschrankungen des Kreises der Geschiftspartner. Devisenswapgeschifte, die aus geldpolitischen Griin-
den durchgefithrt werden, werden mit devisenmarktaktiven Instituten abgeschlossen. Der Kreis der Geschifts-
partner ist hierbei auf diejenigen Institute beschrinkt, die fir Devisenmarktinterventionen des Eurosystems
ausgewdhlt wurden und im Euro-Wahrungsraum ansassig sind.



L 310/10

Amtsblatt der Europdischen Gemeinschaften

11.12.2000

1.5.

1.6.

Refinanzierungsfihige Sicherheiten

Artikel 18.1 der ESZB-Satzung verlangt, dass fiir alle Kreditgeschifte (d. h. liquiditatszufithrende 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 refinanzierungsfahigen Sicherheiten, den Kategorie-1-Sicherheiten und den Kate-
gorie-2-Sicherheiten, unterschieden. Kategorie-1-Sicherheiten sind marktfihige Schuldtitel, die von der EZB
festgelegte einheitliche und im gesamten Euro-Wahrungsraum geltende Zulassungskriterien erfiillen. Kategorie-
2-Sicherheiten sind zusdtzliche marktfihige und nicht marktfihige Sicherheiten, die fir die nationalen Finanz-
mirkte und Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind. Die Zulassungskriterien fir diese Sicherheiten
werden von den nationalen Zentralbanken festgelegt, sie bediirfen aber der Zustimmung der EZB. Hinsichtlich
der Qualitdt der Sicherheiten und ihrer Zulassung zu den verschiedenen Arten von geldpolitischen Geschiften
des Eurosystems gibt es zwischen den beiden Kategorien keine Unterschiede (abgesehen davon, dass das Euro-
system bei endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen iiblicherweise keine Kategorie-2-Titel verwendet). Refinanzie-
rungsfihige Sicherheiten konnen iiber das Korrespondenz-Zentralbankmodell oder iiber zugelassene Verbin-
dungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen der EU auch grenziiberschreitend genutzt werden, um alle
Arten von Krediten des Eurosystems zu besichern. (°) Alle refinanzierungsfihigen Sicherheiten fiir geldpoliti-
sche Geschifte des Eurosystems konnen auch fiir die Besicherung von Innertageskrediten genutzt werden.

Anderungen des geldpolitischen Handlungsrahmens

Der EZB-Rat kann die Instrumente, Konditionen, Zulassungskriterien und Verfahren fiir die Durchfithrung
von geldpolitischen Geschiften des Eurosystems jederzeit dndern.

TABELLE 1

Geldpolitische Operationen des Eurosystems

Transaktionsart Laufzeit Rhythmus Verfahren
Geldpolitische
Geschifte Liquiditits- Liquiditits-
bereitstellung abschopfung
Offenmarktgeschifte
Hauptrefinanzie- |Befristete — Zwei Wochen | Wochentlich Standardtender
rungsgeschifte Transaktionen
Langerfristige Befristete — Drei Monate Monatlich Standardtender
Refinanzierungs- | Transaktionen
geschifte
Feinsteuerungs- |— Befristete — Devisen- Nicht Unregelmiflig  |— Schnellten-
operationen Transaktio- swaps standardisiert der
nen Herei — Bilaterale
— Herein- N
. Geschifte
— Devisen- nahme von
swaps Termin-
anlagen
— Befristete
Transaktio-
nen
Endgiiltige Kdufe | Endgiiltige — Regelmiflig und |Bilaterale
Verkiufe unregelmifig Geschifte
Strukturelle Befristete Trans- |Emission  von |Standardisiert/  |Regelmiflig und |Standardtender
Operationen aktionen Schuldverschrei- |nicht standardi- | unregelmiRig
bungen siert
Endgiiltige Kdufe | Endgiiltige — Unregelmifig Bilaterale
Verkiufe Geschifte
Standige Fazilititen
Sitzenfinanzie- | Befristete — Uber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative der
rungsfazilitit Transaktionen Geschiftspartner
Einlagefazilitit — Einlagen- Uber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative der
annahme Geschiftspartner

(%) Siehe Kapitel 6.6.1 und 6.6.2.
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KAPITEL 2
ZUGELASSENE GESCHAFTSPARTNER
Allgemeine Zulassungskriterien

Das vorliegende Dokument stellt den Handlungsrahmen vor, den das Eurosystem (%) fiir die einheitliche Geld-
politik in Stufe 3 der Wirtschafts- und Wihrungsunion gewihlt hat. Das Dokument, das Bestandteil des recht-
lichen Rahmens fir die geldpolitischen Instrumente und Verfahren des Eurosystems ist, soll in Form ,All-
gemeiner Regelungen“ fiir die geldpolitischen Instrumente und Verfahren des Eurosystems insbesondere dazu
dienen, den Geschiftspartnern die Informationen zu liefern, die sie hinsichtlich des geldpolitischen Handlungs-
rahmens des Eurosystems bendtigen.

— Nur Institute, die in das Mindestreservesystem des Eurosystems gemafS Artikel 19.1 der ESZB-Satzung ein-
bezogen sind, werden als Geschiftspartner zugelassen. Institute, die von ihren Verpflichtungen im Rah-
men des Mindestreservesystems des Eurosystems befreit sind (siehe Abschnitt 7.2), sind nicht als
Geschiftspartner fir die stindigen Fazilititen und Offenmarktgeschifte 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 unterlie-
gen. () Wirtschaftlich solide Institute, die einer nicht harmonisierten nationalen Aufsicht mit vergleich-
baren Standards unterliegen, konnen ebenfalls als Geschiftspartner zugelassen werden, z. B. im Euro-
Wihrungsraum ansissige Niederlassungen von Instituten mit Sitz auflerhalb des Europiischen Wirt-
schaftsraumes.

— Die Geschiftspartner miissen simtliche operationalen Kriterien erfiillen, die in vertraglichen oder offent-
lich-rechtlichen Regelungen der betreffenden nationalen Zentralbank (oder der EZB) niedergelegt sind, um
eine effiziente Durchfiihrung der geldpolitischen Geschifte des Eurosystems zu gewahrleisten.

Diese allgemeinen Zulassungskriterien gelten einheitlich im gesamten Euro-Wihrungsraum. Institute, die diese
allgemeinen Zulassungskriterien erfiillen, konnen

— die stdndigen Fazilititen des Eurosystems in Anspruch nehmen und

— an den Offenmarktgeschiften des Eurosystems iiber Standardtender teilnehmen.

Der Zugang zu den stindigen Fazilititen und den Offenmarktgeschiften des Eurosystems im Wege von Stan-
dardtendern wird nur iiber die nationale Zentralbank des Mitgliedstaates gewihrt, in dem das betreffende
Institut niedergelassen ist. Wenn ein Institut Niederlassungen (Hauptverwaltung und Zweigstellen) in mehr als
einem Mitgliedstaat unterhilt, kann jede Niederlassung bei der jeweiligen nationalen Zentralbank des Mitglied-
staates, in dem sie ansassig ist, an diesen Geschiften teilnehmen. Die Tendergebote eines Instituts diirfen aber
in jedem Mitgliedstaat nur von einer Niederlassung (entweder der Hauptverwaltung oder einer dafiir
benannten Zweigstelle) eingereicht werden.

Auswahl von Geschiftspartnern fiir Schnelltender und bilaterale Geschifte
Bei endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornherein beschrankt.

Bei Devisenswapgeschiften, die aus geldpolitischen Griinden durchgefithrt werden, miissen die Teilnehmer in
der Lage sein, jederzeit grolvolumige Devisengeschifte effizient durchzufithren. Der Kreis der zu Devisen-
swapgeschiften zugelassenen Geschiftspartner entspricht den im Euro-Wahrungsraum beheimateten Teilneh-
mern, die als Geschaftspartner fiir Devisenmarktinterventionen des Eurosystems ausgewahlt sind. Die Kriterien
und Verfahren fiir die Auswahl der Geschiftspartner bei Devisenmarktinterventionen werden in Anhang 3
dargestellt.

Bei anderen Geschiften, die iiber Schnelltender und bilateral abgewickelt werden (Feinsteuerungsmaffnahmen
in Form befristeter Transaktionen und Hereinnahme von Termineinlagen), wihlt jede nationale Zentralbank
eine bestimmte Anzahl von Geschiftspartnern aus dem Kreis der in ihrem Mitgliedstaat niedergelassenen Insti-
tute aus, die die allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner erfiillen. Wichtigstes Auswahlkriterium
ist dabei, dass es sich um geldmarktaktive Institute handelt. Weitere Kriterien, die ebenfalls in Betracht gezo-
gen werden konnten, sind beispielsweise die Leistungsfahigkeit ihrer Handelsabteilung und ihr Bietungspoten-
zial.

(%) Bei endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornherein beschrankt.

(') Die harmonisierte Beaufsichtigung von Kreditinstituten basiert auf der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des

Rates vom 20. Mirz 2000 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute, (ABL. L 126 26.5.2000, S. 1).
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Schnelltender und bilaterale Geschifte wickeln die nationalen Zentralbanken ausschlieflich mit den Geschifts-
partnern ab, die zum Kreis ihrer Geschiftspartner fiir Feinsteuerungsmaffnahmen gehoren. Wenn eine natio-
nale Zentralbank aus operationalen Griinden nicht jedes Geschift mit allen Geschiftspartnern fiir Feinsteue-
rungsmafinahmen abwickeln kann, erfolgt die Auswahl der Geschiftspartner in diesem Mitgliedstaat im Hin-
blick auf eine gleichberechtigte Beriicksichtigung nach einem Rotationssystem.

Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen von der EZB selbst
durchgefiihrt werden. Werden bilaterale Geschifte von der EZB durchgefiihrt, so wiirde die EZB in solchen
Fillen die Geschiftspartner nach einem Rotationssystem aus dem Kreis derjenigen Geschiftspartner im Euro-
Wihrungsraum auswihlen, die zu Schnelltendern und bilateralen Geschiften zugelassen sind, um eine gleich-
berechtigte Beriicksichtigung zu gewahrleisten.

Sanktionen im Falle der Nichterfiillung von Verpflichtungen der Geschiftspartner

Gemdf der Verordnung (EG) Nr. 2532/98 des Rates vom 23. November 1998 (ABL. L 318 vom 27.11.1998,
S. 4) iiber das Recht der EZB, Sanktionen zu verhingen, der Verordnung (EG) Nr. 2157/1999 der Europdi-
schen Zentralbank vom 23. September 1999 (ABL L 264 vom 12.10.1999, S. 21) iiber das Recht der EZB,
Sanktionen zu verhidngen (EZB/1999/4), der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates vom 23. November
1998 (ABL L 318 vom 27.11.1998, S. 1) iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die EZB
und der Verordnung (EG) Nr. 2818/98 vom 1. Dezember 1998 iiber die Auferlegung einer Mindestreser-
vepflicht (EZB[1998/15) (ABL L 356 vom 30.12.1998, S. 1) verhingt die EZB Sanktionen gegen Institute,
welche die Verpflichtungen aus den Verordnungen und Entscheidungen der EZB iiber die Auferlegung von
Mindestreserven nicht erfillen. Die entsprechenden Sanktionen und Verfahrensregeln fiir deren Anwendung
werden in den vorgenannten Verordnungen des Rates niher erldutert. Dariiber hinaus kann das Eurosystem
Geschiftspartner bei schwerwiegenden Ubertretungen der Mindestreserveanforderungen von der Teilnahme an
Offenmarktgeschiften voriibergehend ausschlieBen.

Auf der Grundlage vertraglicher oder offentlich-rechtlicher Regelungen der jeweiligen nationalen Zentralbank
(oder der EZB) verhingt das Eurosystem finanzielle Sanktionen gegen Geschiftspartner oder schliefit sie von
der Teilnahme an Offenmarktgeschiften voriibergehend aus, falls die Geschiftspartner ihre im Folgenden
abschliefend aufgefiithrten vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Verpflichtungen gegeniiber den nationalen
Zentralbanken (oder der EZB) nicht erfiillen.

Hierzu zdhlen Verstofe sowohl gegen die Tenderregeln (ein Geschiftspartner ist nicht in der Lage, ausrei-
chend refinanzierungsfihige Sicherheiten anzuschaffen, um den zugeteilten Liquidititsbetrag zu besichern
oder den ihm in einem liquidititsabschopfenden Geschift zugeteilten Betrag bereitzustellen) als auch bei bila-
teralen Geschiften (ein Geschiftspartner kann nicht geniigend refinanzierungsfahige Sicherheiten anschaffen
oder den in einem liquidititsabsorbierenden bilateralen Geschift vereinbarten Betrag nicht bereitstellen).

Hierzu zdhlen ferner Pflichtverletzungen der Geschiftspartner, die die Nutzung refinanzierungsfihiger Sicher-
heiten (ein Geschiftspartner verwendet Sicherheiten, die nicht oder nicht mehr refinanzierungsfahig sind, weil
etwa eine enge Verbindung zwischen dem Emittenten und dem Geschiftspartner besteht oder weil diese iden-
tisch sind), die Tagesabschlussverfahren und den Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit (ein Geschiftspart-
ner, der am Tagesende einen Sollsaldo auf dem Zahlungsausgleichskonto aufweist, erfullt nicht die Zugangs-
bedingungen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit) betreffen.

Ferner kann eine Sanktion gegen einen Geschiftspartner in Form eines voriibergehenden Ausschlusses vom
Offenmarktgeschift sich auch auf rechtlich unselbstindige Zweigstellen in anderen Mitgliedstaaten erstrecken.
Ein Geschiftspartner kann ausnahmsweise auch von allen geldpolitischen Geschiften voriibergehend aus-
geschlossen werden, sofern dies auf Grund der besonderen Schwere des Verstofles (etwa auf Grund seiner
Haufigkeit oder seiner Dauer) geboten erscheint.

Die von den nationalen Zentralbanken auferlegten finanziellen Sanktionen im Fall von Verstofen gegen die
Regeln fiir Tendergeschifte, bilaterale Transaktionen, refinanzierungsfihige Sicherheiten, Tagesabschlussverfah-
ren und die Zugangsbedingungen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit sind auf der Grundlage eines im
Voraus festgelegten Strafzinses zu berechnen (wie in Anhang 6 dargelegt).

Voriibergehender oder dauerhafter Ausschluss aus Risikoerwigungen

Auf der Grundlage vertraglicher oder offentlich-rechtlicher Regelungen der jeweiligen nationalen Zentralbank
(oder der EZB) kann das Eurosystem Geschiftspartner voriibergehend oder dauerhaft von den geldpolitischen
Instrumenten auf Grund von Risikoerwigungen ausschliefSen.

Auflerdem kann der voriibergehende oder dauerhafte Ausschluss von Geschiftspartnern in einigen Fillen
gerechtfertigt sein, die unter den Begriff ,Vertragsverletzung” eines Geschiftspartners im Sinne der vertragli-
chen und offentlich-rechtlichen Regelungen der nationalen Zentralbanken fallen.
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KAPITEL 3
OFFENMARKTGESCHAFTE

Offenmarktgeschifte spielen fiir die Geldpolitik des Eurosystems eine wichtige Rolle; sie konnen eingesetzt
werden, um die Zinssitze und die Liquiditit am Markt zu steuern und Signale beziiglich des geldpolitischen
Kurses zu setzen. Die Offenmarktgeschifte des Eurosystems konnen hinsichtlich ihrer Zielsetzung, der Abstin-
de, in denen sie durchgefithrt werden, und der angewandten Verfahren in vier Gruppen unterteilt werden:
Hauptrefinanzierungsgeschifte, lingerfristige Refinanzierungsgeschifte, Feinsteuerungsoperationen und struk-
turelle Operationen. Befristete Transaktionen sind das wichtigste Offenmarktinstrument des Eurosystems; sie
konnen bei allen vier Gruppen von Operationen genutzt werden. Schuldverschreibungen konnen bei struktu-
rellen liquiditdtsabsorbierenden Geschiften verwendet werden. Dariiber hinaus stehen dem Eurosystem drei
weitere Instrumente fiir die Durchfithrung von Feinsteuerungsoperationen zur Verfiigung: endgiiltige Kaufe
bzw. Verkiufe, Devisenswapgeschifte und die Hereinnahme von Termineinlagen. In den folgenden Abschnit-
ten werden die besonderen Merkmale der verschiedenen Arten von Offenmarktinstrumenten des Eurosystems
im Einzelnen dargestellt.

Befristete Transaktionen

Allgemeines
a) Art des Instruments

Als befristete Transaktionen werden Geschifte bezeichnet, bei denen das Eurosystem refinanzierungs-
fahige Sicherheiten im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kauft oder verkauft oder Kreditgeschifte
gegen Verpfindung refinanzierungsfihiger Sicherheiten durchfiihrt. Befristete Transaktionen kommen bei
den Hauptrefinanzierungsgeschiften und bei den lingerfristigen Refinanzierungsgeschiften zum Einsatz.
Dariiber hinaus kann sich das Eurosystem fir strukturelle Operationen und Feinsteuerungsoperationen
befristeter Transaktionen bedienen.

b) Rechtscharakter

Die nationalen Zentralbanken konnen befristete Transaktionen entweder als Pensionsgeschifte durchfiith-
ren (d. h. das Eigentum an dem Vermdogenswert wird auf den Glaubiger tibertragen, und die Parteien ver-
einbaren gleichzeitig, das Geschaft durch eine Riickiibertragung des Vermogenswertes 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 Vermogenswerten eingerdumt,
wobei aber unter der Annahme, dass der Schuldner seine Verpflichtungen erfiillen wird, das Eigentum an
dem Vermogenswert beim Schuldner verbleibt). Weitere Bestimmungen zu befristeten Transaktionen iiber
Pensionsgeschifte werden in vertraglichen Vereinbarungen der nationalen Zentralbank (oder der EZB)
festgelegt. Die Regelungen fiir befristete Transaktionen in Form von besicherten Krediten tragen den
unterschiedlichen Verfahren und Formalititen Rechnung, die in den jeweiligen Rechtssystemen zur
Begriindung und spiteren Verwertung eines Sicherungsrechts (z. B. eines Pfandes) zu beachten sind.

¢) Zinsgestaltung

Die Differenz zwischen Kaufpreis und Riickkaufspreis bei Pensionsgeschiften entspricht den fur die Lauf-
zeit des Geschifts anfallenden Zinsen fiir den aufgenommenen oder ausgelichenen Betrag, d. h. der Riick-
kaufspreis schlieft die jeweils zu zahlenden Zinsen ein. Bei befristeten Transaktionen in Form von besi-
cherten Krediten werden die Zinsen aus dem festgesetzten Zinssatz auf den ausstehenden Kreditbetrag
und der Laufzeit des Geschifts berechnet. Der Zinssatz bei befristeten Offenmarktgeschiften des Eurosys-
tems wird als einfacher Zins nach der Eurozinsmethode (act/360) berechnet.

Hauptrefinanzierungsgeschifte

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte sind die wichtigsten Offenmarktgeschifte des Eurosystems; ihnen kommt
bei der Verfolgung der Ziele der Offenmarktgeschifte — namlich die Zinssitze und Liquiditdt im Markt zu
steuern und Signale beziiglich des geldpolitischen Kurses zu setzen — eine Schliisselrolle zu. Uber sie wird
dem Finanzsektor auflerdem der grofte Teil des Refinanzierungsvolumens zur Verfiigung gestellt. Die opera-
tionalen Merkmale der Hauptrefinanzierungsgeschifte lassen sich wie folgt zusammenfassen:

— Es handelt sich um liquidititszufiihrende Geschifte.

— Sie werden regelmifig jede Woche durchgefiihrt. (%)

(®) Hauptrefinanzierungs— und lingerfristige Refinanzierungsgeschifte werden nach dem im Voraus bekannt gegebenen Tenderkalender

des Eurosystems durchgefiihrt; dieser kann auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int; siehe auch Abschnitt 5.1.2) abgerufen werden.
Informationen finden sich auch auf den Internetseiten der einzelnen NZBen (siche Anhang 5).
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— Sie haben in der Regel eine Laufzeit von zwei Wochen. (°)
— Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt.
— Sie werden iiber Standardtender (gemdfl Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

— Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen Zulassungskriterien (gemiff Abschnitt 2.1) erfillen, konnen
Gebote fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte abgeben.

— Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (siche Kapitel 6) sind zur Unterlegung der Haupt-
refinanzierungsgeschifte zugelassen.

Lingerfristige Refinanzierungsgeschfte

Das Eurosystem fiihrt auferdem regelmifiige Refinanzierungsgeschifte mit dreimonatiger Laufzeit durch, iiber
die dem Finanzsektor zusdtzliche lingerfristige 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 wird fiir 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 lingerfristige Refinan-
zierungsgeschifte auch iiber Mengentender anbieten.

Die operationalen Merkmale der lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte lassen sich wie folgt zusammenfas-
sen:

— Es handelt sich um liquiditdtszufiihrende Geschifte.

— Sie werden regelmiRig jeden Monat durchgefiihrt. (1)

— Sie haben in der Regel eine Laufzeit von drei Monaten. (1!)

— Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt.
— Sie werden iiber Standardtender (gemdfl Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

— Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen Zulassungskriterien (gemaff Abschnitt 2.1) erfillen, konnen
Gebote fiir die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte abgeben.

— Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (gemaf8 Kapitel 6) sind zur Unterlegung von lin-
gerfristigen Refinanzierungsgeschiften zugelassen.

Feinsteuerungsoperationen in Form von befristeten Transaktionen

Das Eurosystem kann Feinsteuerungsmafinahmen in Form von befristeten Offenmarktgeschiften durchfithren.
Feinsteuerungsmaflnahmen werden zur Steuerung der Marktliquiditdt und der Zinssitze genutzt, und zwar
insbesondere, um die Auswirkungen unerwarteter Liquidititsschwankungen auf die Zinssitze auszugleichen.
Da unter Umstinden bei unerwarteten Marktentwicklungen rasch gehandelt werden muss, ist es wiinschens-
wert, dass das Eurosystem bei der Durchfihrung dieser Geschifte iiber ein hohes Mafl an Flexibilitdt hinsicht-
lich der Verfahren und operationalen Merkmale verfiigt:

— Es kann sich entweder um liquidititszufithrende oder um liquidititsabsorbierende Geschifte handeln.
— Sie finden unregelmifig statt.
— Thre Laufzeit ist nicht standardisiert.

— Liquidititszufithrende befristete Transaktionen zur Feinsteuerung werden in der Regel iiber Schnelltender
durchgefiihrt, obgleich auch der Riickgriff auf bilaterale Geschifte nicht ausgeschlossen ist (siche
Kapitel 5).

— Liquidititsabsorbierende befristete Transaktionen zur Feinsteuerung werden in der Regel iiber bilaterale
Geschifte durchgefiihrt (gemaff Abschnitt 5.2).

() Die Laufzeiten der Hauptrefinanzierungs— und der lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte kénnen gelegentlich variieren, etwa wegen

unterschiedlicher Bankfeiertage in den Mitgliedstaaten.

(%9 Siehe FuRnote 8.
(') Siehe FuRnote 9.
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Sie werden in der Regel dezentral durch die nationalen Zentralbanken durchgefiihrt. (Der EZB-Rat ent-
scheidet, ob in Ausnahmefillen bilaterale befristete Transaktionen zur Feinsteuerung von der EZB selbst
durchgefiihrt werden.)

Das Eurosystem kann nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien eine begrenzte Anzahl von
Geschiftspartnern zur Teilnahme an befristeten Feinsteuerungsoperationen auswihlen.

Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (gemaf8 Kapitel 6) sind zur Unterlegung von befris-
teten Transaktionen zur Feinsteuerung zugelassen.

Strukturelle Operationen in Form von befristeten Transaktionen

Das

Eurosystem kann strukturelle Operationen in Form von befristeten Offenmarktgeschéften zur Beeinflus-

sung der strukturellen Position des Eurosystems gegeniiber dem Finanzsektor einsetzen. Die operationalen
Merkmale dieser Transaktionen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Es handelt sich um liquidititszufithrende Operationen.

Sie konnen regelmifig oder unregelmafig stattfinden.

Die Laufzeit ist nicht von vornherein standardisiert.

Sie werden tiber Standardtender (gemifs Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.
Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt.

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

Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (gemédf Kapitel 6) sind zur Unterlegung von struk-
turellen Operationen in Form von befristeten Transaktionen zugelassen.

Endgiiltige Kdufe bzw. Verkiufe

a)

Art des Instruments

Als endgiiltige Offenmarkttransaktionen werden Geschifte bezeichnet, bei denen das Eurosystem refinan-
zierungsfihige Sicherheiten endgiiltig am Markt kauft oder verkauft. Endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe am
offenen Markt werden nur zur Beeinflussung der strukturellen Liquiditit und zur Feinsteuerung genutzt.

Rechtscharakter

Bei einem endgiiltigen Kauf bzw. Verkauf geht das Eigentum an dem Vermogenswert vollstindig vom
Verkdufer auf den Kéufer iiber, ohne dass gleichzeitig eine Riickiibertragung des Figentums vereinbart
wird. Die Geschifte werden nach den Marktgepflogenheiten abgewickelt, die fiir die bei der Transaktion
verwendeten Schuldtitel iiblich sind.

Kurs-/Preisgestaltung

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

Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale von endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen des Eurosystems lassen sich wie
folgt zusammenfassen:

— Es kann sich sowohl um liquidititszufithrende (endgiiltiger Kauf) als auch liquidititsabsorbierende
(endgiiltiger Verkauf) Transaktionen handeln.

— Sie finden unregelmafig statt.
— Sie werden als bilaterale Geschifte (gemif Abschnitt 5.2) durchgefiihrt.
— Sie werden in der Regel dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt. (Der EZB-Rat ent-

scheidet, ob in Ausnahmefillen endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe zur Feinsteuerung von der EZB selbst
durchgefiihrt werden.)
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— Der Kreis der Geschiftspartner bei endgiiltigen Kédufen bzw. Verkdufen ist nicht von vornherein
beschrankt.

— Fir endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe werden normalerweise nur Kategorie-1-Sicherheiten (gemif§
Abschnitt 6.1) verwendet.

Emission von EZB-Schuldverschreibungen

a)

Art des Instruments

Die EZB kann Schuldverschreibungen mit dem Ziel emittieren, die strukturelle Position des Eurosystems
gegeniiber dem Finanzsektor so zu beeinflussen, dass am Markt ein Liquidititsbedarf herbeigefithrt oder
vergrofert wird.

Rechtscharakter

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

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 Schuldverschreibungen. Die Verzinsung der Schuldverschreibungen wird mit einem einfachen
Zins nach der Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Die Berechnung des Emissionsbetrages wird in
Kasten 1 dargestellt.

KASTEN 1

Emission von EZB-Schuldverschreibungen
Es seien:
N: Nennwert der Schuldverschreibung
r:  Zinssatz (in %)
D: Laufzeit der Schuldverschreibung (in Tagen)
P;: Emissionsbetrag der Schuldverschreibung
Der Emissionsbetrag errechnet sich wie folgt:

PT:NX—l <D

36 000

Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale fiir die Emission von EZB-Schuldverschreibungen lassen sich wie folgt
zusammenfassen:

— Sie werden zur Liquiditdtsabschopfung begeben.
— Sie konnen regelmdfig oder unregelmifig emittiert werden.
— Sie haben eine Laufzeit von weniger als zwolf Monaten.

— Sie werden iiber Standardtender begeben (gemif Abschnitt 5.1).
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— Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken im Tenderverfahren angeboten und abge-
wickelt.

— Alle Geschiftspartner, die die allgemeinen Zulassungskriterien (gemédfl Abschnitt 2.1) erfiillen, kon-
nen Tendergebote zur Zeichnung von EZB-Schuldverschreibungen einreichen.

Devisenswapgeschiifte

a)

d)

Art des Instruments

Bei Devisenswapgeschiften, die aus geldpolitischen Griinden durchgefithrt werden, handelt es sich um die
gleichzeitige Vornahme einer Kassa— und einer Termintransaktion in Euro gegen Fremdwahrung. Sie wer-
den zur Feinsteuerung eingesetzt und dienen hauptsichlich zur Steuerung der Liquiditit und der Zins-
sdtze am Markt.

Rechtscharakter

Als Devisenswapgeschifte, die aus geldpolitischen Griinden durchgefithrt werden, werden Geschifte
bezeichnet, bei denen das Eurosystem Euro per Kasse gegen eine Fremdwihrung kauft (oder verkauft)
und diese gleichzeitig per Termin zu einem festgelegten Datum verkauft (oder kauft). Weitere Einzelheiten
der Devisenswapgeschifte werden in einer vertraglichen Vereinbarung niedergelegt, die die jeweilige
nationale Zentralbank (oder die EZB) verwendet.

Wihrungen und Wechselkursgestaltung

In der Regel fithrt das Eurosystem nur Geschifte in gingigen Wahrungen und gemif den allgemeinen
Marktgepflogenheiten durch. Bei jedem Devisenswapgeschift vereinbaren das Eurosystem und die
Geschiftspartner den Swapsatz fiir das Geschift. Der Swapsatz entspricht der Differenz zwischen dem
Terminkurs und dem Kassakurs. Der Swapsatz des Euro gegeniiber der Fremdwihrung wird im Einklang
mit den allgemeinen Marktgepflogenheiten quotiert. Die Ermittlung der Wechselkurse bei Devisenswap-
geschiften wird in Kasten 2 dargestellt.

KASTEN 2

Devisenswapgeschiifte

S: Kassakurs (am Abschlusstag des Devisenswapgeschifts) des Euro (EUR) gegeniiber einer
Fremdwihrung ABC (ABC)
_ xx ABC
1 x EUR

Fy:  Terminkurs des Euro gegeniiber einer Fremdwihrung ABC am Riickkaufstag des Swap-
geschifts (M)

_ ¥y X ABC

M~ 1 X EUR

Ay Terminswapsatz Euro/ABC fir den Riickkaufstag des Swapgeschifts (M)
AM = FM -S
N(): Kassabetrag der Wihrung. N())y ist der Terminbetrag der Wihrung:

N(ABC) = N(EUR) x S oder N(EUR) = N9

N(ABC),, = N(EUR),; x Fys oder N(EUR),, = *429u

Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale von Devisenswapgeschiften lassen sich wie folgt zusammenfassen:
— Sie konnen als liquidititszufithrende oder liquidititsabsorbierende Geschifte durchgefithrt werden.
— Sie finden unregelmifig statt.

— Thre Laufzeit ist nicht standardisiert.
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4.1.

— Sie werden iiber Schnelltender oder bilaterale Geschifte durchgefiihrt (siche Kapitel 5).

— Sie werden in der Regel dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt. (Der EZB-Rat ent-
scheidet, ob in Ausnahmefillen bilaterale Devisenswapgeschifte von der EZB selbst durchgefiihrt
werden.)

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

Hereinnahme von Termineinlagen

a)

Art des Instruments

Das Eurosystem kann den Geschiftspartnern die Hereinnahme verzinslicher Termineinlagen bei der natio-
nalen Zentralbank des Mitgliedstaates anbieten, in dem sich die Niederlassung des Geschiftspartners
befindet. Termineinlagen sollen nur zur Feinsteuerung eingesetzt werden, um Liquiditit am Markt abzu-
schopfen.

Rechtscharakter

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

Zinsgestaltung

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

Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale bei der Hereinnahme von Termineinlagen lassen sich wie folgt zusammen-
fassen:

— Sie werden zur Liquiditdtsabschopfung hereingenommen.
— Thre Hereinnahme findet unregelmifig statt.
— Ihre Laufzeit ist nicht standardisiert.

— Die Hereinnahme erfolgt in der Regel iiber Schnelltender, obgleich auch bilaterale Geschifte nicht
ausgeschlossen sind (siehe Kapitel 5).

— Die Hereinnahme erfolgt in der Regel dezentral durch die nationalen Zentralbanken. (Der EZB-Rat
entscheidet, ob in Ausnahmefillen die bilaterale Hereinnahme von Termineinlagen von der EZB
selbst durchgefiihrt werden.) (12)

— Das Eurosystem kann gemdfl den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien eine begrenzte Anzahl von
Geschiftspartnern fiir die Hereinnahme von Termineinlagen auswahlen.

KAPITEL 4

STANDIGE FAZILITATEN

Spitzenrefinanzierungsfazilitit

a)

Art des Instruments

Die Geschiftspartner konnen die Spitzenrefinanzierungsfazilitit in Anspruch nehmen, um sich von den
nationalen Zentralbanken Ubernachtliquiditit zu einem vorgegebenen Zinssatz gegen refinanzierungs-
fahige Sicherheiten (wie in Kapitel 6 definiert) zu beschaffen. Diese Kreditlinie ist zur Deckung eines
voriibergehenden Liquidititsbedarfs der Geschiftspartner bestimmt. Der Zinssatz dieser Fazilitdt bildet im
Allgemeinen die Obergrenze des Tagesgeldsatzes. Fiir die Inanspruchnahme der Fazilitit gelten im gesam-
ten Euro-Wihrungsraum die gleichen Bedingungen.

Rechtscharakter

Die nationalen Zentralbanken konnen im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazilitit Liquiditit entweder
in Form von Ubernacht-Pensionsgeschiften zur Verfiigung stellen (d. h. das Eigentum an dem Ver-
mogenswert wird dem Gldubiger tibertragen, wobei die Parteien gleichzeitig vereinbaren, die Transaktion
durch eine Riickiibertragung des Vermdgenswertes auf den Schuldner am folgenden Geschiftstag umzu-
kehren) oder als besicherter Ubernachtkredit (d. h. es wird ein durchsetzbares Sicherungsrecht an den hin-
terlegten Pfindern eingerdumt, wobei die Sicherheiten — unter der Annahme, dass der Schuldner seine

(*3) Termineinlagen werden auf Konten bei den nationalen Zentralbanken unterhalten, und zwar auch dann, wenn solche Geschifte zen-
tral von der EZB durchgefiihrt wiirden.
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Verpflichtung erfiillen wird— im Eigentum des Schuldners bleiben). Weitere Einzelheiten zu Pensions-
geschiften enthalten die von der jeweiligen nationalen Zentralbank angewandten vertraglichen Verein-
barungen. Die Regelungen fiir die Bereitstellung der Liquiditit in Form von besicherten Krediten tragen
den unterschiedlichen Verfahren und Formalititen Rechnung, die in den jeweiligen Rechtssystemen zur
Begriindung und spiteren Verwertung eines Sicherungsrechts (eines Pfandes) zu beachten sind.

Zugangsbedingungen

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner erfiil-
len, haben Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit. Dieser Zugang wird iiber die nationale Zentralbank
in dem Mitgliedstaat gewihrt, in dem das Institut niedergelassen ist. Zugang zur Spitzenrefinanzierungs-
fazilitit wird nur an den Geschiftstagen der jeweiligen nationalen RTGS- (Echtzeit-Bruttoabwicklungs-)
und der entsprechenden Wertpapierabwicklungssysteme gewihrt. (13)

Am Tagesende offen gebliebene Innertages-Sollsalden der Geschiftspartner auf ihrem Zahlungsausgleichs-
konto bei den nationalen Zentralbanken werden automatisch als Antrag auf Inanspruchnahme der Spit-
zenrefinanzierungsfazilitit betrachtet. Die Verfahren fiir den Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit
am Tagesende werden in Abschnitt 5.3.3 erldutert.

Ein Geschiftspartner kann die Spitzenrefinanzierungsfazilitit bei der nationalen Zentralbank des Mitglied-
staates, in dem er niedergelassen ist, auch auf Antrag in Anspruch nehmen. Der Antrag muss bei der
nationalen Zentralbank spatestens 30 Minuten nach dem tatsichlichen Geschiftsschluss des TARGET-Sys-
tems eingehen, damit ihn die nationale Zentralbank noch am gleichen Tag bearbeiten kann.('*) Die
Schliefungszeit des TARGET-Systems ist im Allgemeinen um 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ). Die Annahme-
frist fur Antrige auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit verlingert sich am letzten
Geschiftstag der Mindestreserveerfiillungsperiode des Eurosystems nochmals um 30 Minuten. (*°) In dem
Antrag sind der Kreditbetrag und — falls die fiir die Transaktion erforderlichen Sicherheiten nicht bereits
vorab bei der nationalen Zentralbank hinterlegt wurden — die fir die Transaktion noch zu liefernden
Sicherheiten anzugeben.

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

Laufzeit und Zinsgestaltung

Kredite im Rahmen der Fazilitit haben eine Laufzeit von einem Geschiftstag. Geschiftspartner, die direkt
an TARGET teilnehmen, zahlen den Kredit bei Offnung der betreffenden nationalen RTGS- und Wert-
papierabwicklungssysteme am ndchsten Geschiftstag zuriick.

Der Zinssatz wird vom Eurosystem im Voraus bekannt gegeben und als einfacher Zins nach der Euro-
zinsmethode (act/360) berechnet. Die EZB kann den Zinssatz jederzeit dndern; die Anderung wird frithes-
tens am folgenden Eurosystem-Geschiftstag (1¢) wirksam. Die Zinsen fiir die Fazilitit sind bei Riickzah-
lung des Kredits zahlbar.

Aussetzung der Fazilitdt

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

4.2. Einlagefazilitit

a)

Art des Instruments

Die Geschiftspartner kénnen die Einlagefazilitit in Anspruch nehmen, um Ubernachtliquiditit bei den
nationalen Zentralbanken anzulegen. Die Einlagen werden zu einem im Voraus festgesetzten Zinssatz ver-
zinst. Der Zinssatz fiir die Einlagefazilitit bildet im Allgemeinen die Untergrenze des Tagesgeldsatzes. Fiir
die Inanspruchnahme der Fazilitit gelten im gesamten Euro-Wihrungsraum die gleichen Bedingun-

gen. (V)

() Nationale Zentralbanken, deren nationales RTGS-System arbeitet, wihrend die TARGET-Interlinkingkomponente geschlossen ist,

sind verpflichtet, Zugang zu den stindigen Fazilititen zu gewahren. Geschiftsschluss fiir den Zugang zu den stindigen Fazilititen ist
dann 30 Minuten nach Geschiftsschluss des entsprechenden nationalen RTGS-Systems.

(") Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten Geschifts-
tagen des Eurosystems auf Grund nationaler oder regionaler Bankfeiertage nicht zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen
geoffnet sind. In diesem Fall muss die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Regelungen beziiglich
des Zugangs zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit an diesem Bankfeiertag informieren.

(**) Die geschiftsfreien Tage des TARGET-Systems werden auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int) angekiindigt. Informationen
hierzu finden sich auch auf den Internetseiten der nationalen Zentralbanken (sieche Anhang 5).

(*%) Der Begriff

,Eurosystem-Geschiftstag” wird hier durchgingig fir Tage verwendet, an denen die EZB und mindestens eine nationale

Zentralbank zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems gedffnet sind.
() Auf Grund unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen Zentralbanken kann es operationale Unterschiede geben.
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b)

Rechtscharakter

Die von den Geschiftspartnern hereingenommenen Ubernachtguthaben werden mit einem festen Zinssatz
verzinst. Die Geschiftspartner erhalten im Gegenzug fiir die Einlagen keine Sicherheiten.

Zugangsbedingungen (%)

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner erfiil-
len, haben Zugang zur Einlagefazilitit. Dieser Zugang wird iiber die nationale Zentralbank in dem Mit-
gliedstaat gewihrt, in dem das Institut niedergelassen ist. Zugang zur Einlagefazilitit wird nur an Tagen
gewdhrt, an denen das mafdgebliche nationale RTGS-System geoffnet ist.

Um die Einlagefazilitit in Anspruch zu nehmen, stellt der Geschiftspartner bei der nationalen Zentral-
bank des Mitgliedstaates, in dem er niedergelassen ist, einen Antrag. Der Antrag muss bei der nationalen
Zentralbank spitestens 30 Minuten nach dem tatsichlichen Geschiftsschluss des TARGET-Systems, der
im Allgemeinen um 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) ist, eingehen, damit ihn die nationale Zentralbank noch
am gleichen Tag bearbeiten kann. (1?) Die Annahmefrist fiir Antréige auf Inanspruchnahme der Einlagefa-
zilitdt verldngert sich am letzten Geschiftstag der Mindestreserveerfiillungsperiode des Eurosystems noch-
mals um 30 Minuten. (*°) In dem Antrag ist die Hohe der Einlage im Rahmen dieser Fazilitit anzugeben.

Fiir den Betrag, den ein Geschiftspartner im Rahmen der Fazilitit anlegen kann, gibt es keine Obergren-
ze.

Laufzeit und Zinsgestaltung

Einlagen im Rahmen der Fazilitit sind bis zum ndchsten Geschiftstag befristet. Geschiftspartnern, die
direkt an TARGET teilnehmen, werden die im Rahmen der Fazilitit angelegten Guthaben bei Offnung des
betreffenden nationalen RTGS-Systems am folgenden Geschiftstag zuriickgezahlt. 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 frithestens am folgenden
Eurosystem-Geschiftstag wirksam. Die Zinsen auf Einlagen sind bei Filligkeit der Einlage zahlbar.

Aussetzung der Fazilitdt

Der Zugang zur Fazilitit wird nur gemdf den Zielen und allgemeinen geldpolitischen Erwidgungen der
EZB gewahrt. Die EZB kann die Bedingungen der Fazilitit jederzeit dndern oder sie aussetzen.

KAPITEL 5

VERFAHREN

Tenderverfahren

Allgemeines

Die

Offenmarktgeschifte des Eurosystems werden normalerweise in Form von Tendern durchgefiihrt. Die Ten-

derverfahren des Eurosystems gliedern sich in sechs Verfahrensschritte, die im Kasten 3 naher erlidutert wer-

den.

Das
der.

Eurosystem unterscheidet zwei verschiedene Arten von Tenderverfahren: Standardtender und Schnellten-
Die Verfahren fiir Standard- und Schnelltender sind abgesehen vom zeitlichen Rahmen und dem Kreis

der Geschiftspartner identisch.

(*%) Wegen unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen Zentralbanken kann die EZB den nationalen Zentralbanken voriiber-

gehend gestatten, Zugangsbedingungen anzuwenden, die von den hier genannten Bedingungen leicht abweichen. Die nationalen
Zentralbanken stellen Informationen iiber etwaige Abweichungen von den in dem vorliegenden Dokument beschriebenen Zugangs-
bedingungen zur Verfiigung.

(%) Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten Eurosystem-
Geschiftstagen auf Grund nationaler oder regionaler Bankfeiertage nicht zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Euro-
systems geoffnet sind. In einem solchen Fall muss die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Rege-
lungen beziiglich des Zugangs zur Einlagefazilitit an diesem Bankfeiertag informieren.

(*% Die geschiftsfreien Tage des TARGET-Systems werden auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int) angekiindigt. Informationen
hierzu finden sich auch auf den Internetseiten der nationalen Zentralbanken (siche Anhang 5).
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KASTEN 3
Verfahrensschritte bei Tenderverfahren

1. Tenderankiindigung

a) Ankiindigung durch die EZB iiber Wirtschaftsinformationsdienste

b) Ankiindigung durch die nationalen Zentralbanken iiber nationale Wirtschaftsinformations-

dienste und direkt gegeniiber einzelnen Geschiftspartnern (wenn dies notwendig erscheint)

2. Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschiftspartner
3. Zusammenstellung der Gebote durch das Eurosystem
4. Tenderzuteilung und Bekanntmachung der Tenderergebnisse

a) Zuteilungsentscheidung der EZB

b) Bekanntmachung des Zuteilungsergebnisses
5. Bestitigung der einzelnen Zuteilungsergebnisse
6. Abwicklung der Transaktionen (siche Abschnitt 5.3)

a) Standardtender

Standardtender werden innerhalb von 24 Stunden von der Tenderankiindigung bis zur Bestitigung des
Zuteilungsergebnisses durchgefithrt (wobei zwischen dem Ablauf der Gebotsfrist und der Bekanntgabe
des Zuteilungsergebnisses etwa zwei Stunden liegen). Schaubild 1 gibt einen Uberblick iiber den normalen
Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Standardtendern. Die EZB kann fiir einzelne Geschifte den Zeit-

rahmen anpassen, wenn sie dies fiir angemessen halt.

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte, die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte und die strukturellen
Operationen (aufler endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen) werden stets in Form von Standardtendern
durchgefiihrt. Geschiftspartner, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien

erfiillen, konnen an Standardtendern teilnehmen.

SCHAUBILD 1
Normaler Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Standardtendern

(Zeitangaben in EZB-Zeit (MEZ))

T-1 || Abschlusstag (T) T+1 ]
16.00 9.00 10.00 11.00
30 15 30(| 30 45 15 30 45 ‘ 15 30 45 ‘ 15 30
N T O T A T T O A A A
la
Ib [
2
3
4a
4 5 —1
6
15.30 9.30 11.15
Tenderankiindigung Frist fur die Abgabe von Bekanntmachung
Geboten seitens der der Tender-
Geschaftspartner ergebnisse

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

Schnelltender

Schnelltender werden in der Regel innerhalb von einer Stunde von der Tenderankiindigung bis zur Besti-
tigung des Zuteilungsergebnisses durchgefiihrt. Der normale Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei
Schnelltendern wird in Schaubild 2 dargestellt. Die EZB kann fiir einzelne Operationen den Zeitrahmen
anpassen, wenn sie dies fiir angemessen hilt. Schnelltender werden nur zur Durchfithrung von Feinsteue-
rungsoperationen verwendet. Das Eurosystem kann nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien und
Verfahren eine begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern zur Teilnahme an den Schnelltendern auswahlen.

SCHAUBILD 2

Normaler Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Schnelltendern

Abschlusstag (T) |

30 4sl-Stnde g gy 2. Stunde o5, S Stunde o g, g -
T T I O A B I ‘HMMHM\‘HMMHM\‘
la
Ib
2
3 4b
4a
]
Tender- 5 | 6
ankindigung

Frist fur die Abgabe
von Geboten seitens
der Geschéftspartner

Bekanntmachung der
Tenderergebnisse

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

9

Mengen- und Zinstender

Das Eurosystem kann zwischen Festsatztendern (Mengentendern) oder Tendern mit variablem Zinssatz
(Zinstendern) wihlen. Bei einem Mengentender gibt die EZB den Zinssatz vor; die Teilnehmer geben
Gebote iiber den Betrag ab, den sie bereit sind, zu diesem Festsatz zu kaufen bzw. zu verkaufen. (3!) Bei
einem Zinstender geben die Teilnehmer Gebote iiber die Betrige und die Zinssitze ab, zu denen sie
Geschifte mit den nationalen Zentralbanken abschlieRen wollen. (??)

5.1.2.  Kalender fiir Tenderoperationen

a)

Hauptrefinanzierungsgeschifte und lingerfristige Refinanzierungsgeschifte

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte werden nach einem
vom Eurosystem verdffentlichten, unverbindlichen Kalender (2%) durchgefiihrt. Der Kalender wird mindes-
tens drei Monate vor Beginn des Jahres veroffentlicht, fiir das er giiltig ist. Die normalen Abschlusstage
fur die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte sind in Tabelle 2
dargelegt. Die EZB strebt an, die Teilnahmemoglichkeit an den Hauptrefinanzierungsgeschiften und den
langerfristigen Refinanzierungsgeschiften fiir die Geschiftspartner in allen Mitgliedstaaten sicherzustellen.
Um Bankfeiertage in den einzelnen Mitgliedstaaten zu beriicksichtigen, nimmt die EZB daher bei der
Erstellung des Kalenders fiir diese Geschifte gegeniiber dem normalen Zeitplan entsprechende Anpassun-
gen vor.

(®") Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender legt die EZB den Swapsatz des Geschifts fest, und die Geschiftspartner geben

Gebote iiber den festbleibenden Wiahrungsbetrag ab, den sie bereit sind, zu diesem Satz zu verkaufen (und zuriickzukaufen) oder zu
kaufen (und zuriickzuverkaufen).

(*?) Bei Devisenswapgeschiften iiber Zinstender nennen die Geschiftspartner in ihren Geboten den festbleibenden Wahrungsbetrag und
den Swapsatz, zu dem sie bereit sind, das Geschift abzuschliefen.

(**) Der Tenderkalender des Eurosystems kann auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int) abgerufen werden. Informationen finden sich
auch auf den Internetseiten der einzelnen nationalen Zentralbanken (siche Anhang 5).
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TABELLE 2

Normale Abschlusstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen
Refinanzierungsgeschifte

Art des Geschifts Normaler Abschlusstag (T)
Hauptrefinanzierungsgeschafte Jeder Dienstag
Langerfristige Refinanzierungsgeschifte Erster Mittwoch jeder Mindestreserve-
erfullungsperiode

b) Strukturelle Operationen

Strukturelle Operationen tiber Standardtender werden nicht nach einem im Voraus festgelegten Kalender
durchgefiihrt. Allerdings werden sie normalerweise nur an Tagen durchgefithrt und abgewickelt, die in
allen Mitgliedstaaten NZB-Geschiftstage (*4) sind.

¢) Feinsteuerungsoperationen

Feinsteuerungsoperationen werden nicht nach einem im Voraus festgelegten Kalender durchgefiihrt. Die
EZB kann beschlieen, Feinsteuerungsoperationen an jedem beliebigen Eurosystem-Geschiftstag durch-
zufithren. An solchen Operationen nehmen nur nationale Zentralbanken von Mitgliedstaaten teil, in
denen der Abschluss-, Abwicklungs- sowie Riickzahlungstag NZB-Geschiftstage sind.

5.1.3.  Ankiindigung von Tenderoperationen

Die Standardtender des Eurosystems werden tiber Wirtschaftsinformationsdienste 6ffentlich bekannt gegeben.
Dariiber hinaus konnen die nationalen Zentralbanken Geschiftspartnern, die keinen Zugang zu Wirtschafts-
informationsdiensten haben, den Tender unmittelbar bekannt geben. Die offentliche Tenderankiindigung ent-
halt normalerweise die folgenden Angaben:

— Referenznummer der Tenderoperation,
— Tag der Durchfithrung des Tenders,

— Art der Operation (Bereitstellung oder Absorption von Liquiditit und die Art des anzuwendenden geld-
politischen Instruments),

— Laufzeit der Operation,
— Art des Tenders (Mengen- oder Zinstender),

— Zuteilungsmethode (,hollindisches“ oder ,amerikanisches Verfahren gemif Definition in Abschnitt
5.1.5 d),

— beabsichtigtes Zuteilungsvolumen (in der Regel nur bei langerfristigen Refinanzierungsgeschiften),
— festgesetzter Zinssatz/Preis/Swapsatz (bei Mengentendern),
— gegebenenfalls niedrigster/hochster akzeptierter Zinssatz/Preis/Swapsatz,

— Starttag und gegebenenfalls Filligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Filligkeit der Wert-
papiere (bei der Emission von Schuldverschreibungen),

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

(** Der Begriff ,NZB-Geschiftstag® wird hier durchgéngig 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-Geschiftstagen auf Grund lokaler oder regionaler Bankfeiertage geschlossen sein,
muss die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Regelungen beziiglich der Geschifte mit diesen
Zweigstellen informieren.
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— Referenz-Devisenkassakurs, der fiir die Berechnung der Gebote verwendet wird (bei Devisenswapgeschif-
ten),

— gegebenenfalls Hochstbietungsbetrag,

— gegebenenfalls individueller Mindestzuteilungsbetrag,

— gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote,

— Zeitplan fur 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 Feinsteuerungsoperationen zu verbessern, kiindigt das Eurosystem iiblicherweise
Schnelltender im Voraus offentlich an. In Ausnahmefillen kann die EZB jedoch beschlieRen, Schnelltender
nicht vorab offentlich bekannt zu geben. Fiir die Bekanntgabe von Schnelltendern werden die gleichen Verfah-
ren wie bei Standardtendern angewandt. Unabhingig davon, ob ein Schnelltender 6ffentlich bekannt gegeben
wird, werden die ausgewihlten Geschiftspartner von den nationalen Zentralbanken unmittelbar angespro-
chen.

5.1.4.  Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschdftspartner

Die Gebote der Geschiftspartner miissen dem von den nationalen Zentralbanken fiir das jeweilige Geschift
vorgegebenen Muster entsprechen. Die Gebote sind bei der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaates ein-
zureichen, in dem das Institut eine Niederlassung (Hauptverwaltung oder Zweigstelle) hat. Gebote eines Insti-
tuts konnen in jedem Mitgliedstaat nur von einer Niederlassung eingereicht werden (entweder von der Haupt-
verwaltung oder einer hierfiir bestimmten Zweigstelle).

Bei Mengentendern geben die Geschiftspartner in ihren Geboten den Betrag an, den sie bereit sind, mit den
nationalen Zentralbanken zu kontrahieren. (2%).

Bei Zinstendern sind die Geschiftspartner berechtigt, bis zu zehn verschiedene Zins-| Preis-/Swap-Gebote
abzugeben. In jedem Gebot ist neben dem Betrag auch der jeweilige Zinssatz anzugeben, zu dem sie mit den
nationalen Zentralbanken das jeweilige Geschift abschlieRen wollen. (%) (*”) Die Bietungssitze miissen auf
volle Hundertstel-Prozentpunkte lauten. Bei Devisenswapgeschiften iiber Zinstender muss der Swapsatz den
allgemeinen Marktgepflogenheiten entsprechend quotiert werden und auf volle Hundertstel-Swappunkte lau-
ten.

Bei den Hauptrefinanzierungsgeschiften miissen Gebote einen Mindestbetrag von 1 000 000 EUR enthalten.
Dariiber hinaus kann in Schritten von 100 000 EUR geboten werden. Mindestgebotsbetrag und Gebotsschritte
gelten gleichfalls fiir Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operationen. Der Mindestbietungsbetrag gilt
fur jedes Zins-, Preis- und Swapsatzgebot.

Bei langerfristigen Refinanzierungsgeschiften setzt jede nationale Zentralbank einen Mindestbietungsbetrag in
der Spanne von 10 000 EUR bis 1 000 000 EUR fest. Dariiber hinaus kann in Schritten von 10 000 EUR
geboten werden. Der Mindestbietungsbetrag gilt fiir jedes einzelne Zinsgebot.

Die EZB kann einen Hochstbietungsbetrag festsetzen, um unverhiltnismifig hohe Gebote auszuschlieen. Ein
etwaiger Hochstbietungsbetrag wird stets in der 6ffentlichen Tenderankiindigung angegeben.

Von den Geschiftspartnern wird erwartet, dass die ihnen im Rahmen von Tendergeschiften zugeteilten
Betriige stets durch einen ausreichenden Betrag an refinanzierungsfihigen Sicherheiten gedeckt sind. (2%) Die
vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen, die von der jeweiligen nationalen Zentralbank ange-
wandt werden, rdumen das Recht ein, Sanktionen zu verhdngen, falls ein Geschiftspartner nicht in der Lage
ist, fur die Deckung des Zuteilungsbetrages ausreichende Sicherheiten oder liquide Mittel bereitzustellen.

(*%) Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender ist der festbleibende Wahrungsbetrag anzugeben, den der Geschiftspartner bereit ist,

mit dem Eurosystem zu kontrahieren.

(%%) Hinsichtlich der Emission von EZB-Schuldverschreibungen kann die EZB beschlieRen, 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 Devisenswapgeschiften iiber Zinstender sind der festbleibende Wihrungsbetrag, den der Geschéftspartner bereit ist, mit dem
Eurosystem zu kontrahieren, sowie der jeweilige Swapsatz anzugeben.

(%%) Oder dass fiir diese im Falle liquiditdtsabschpfender Operationen ausreichend liquide Mittel bereitgestellt werden.
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Bis zum Bietungsschluss konnen 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 beriicksichtigen keines der Gebote eines Geschifts-
partners, wenn der Gesamtbietungsbetrag die von der EZB gegebenenfalls festgesetzten Hochstbietungsbetrige
tiberschreitet. Gleichfalls lassen sie auch alle Gebote aufler Acht, die den Mindestbietungsbetrag unterschreiten
oder unter dem niedrigsten bzw. iiber dem hochsten akzeptierten Zinssatz/Preis/Swapsatz liegen. Aufferdem
konnen die nationalen Zentralbanken Gebote als gegenstandslos betrachten, die unvollstindig sind oder nicht
den Formvorschriften entsprechen. Wird ein Gebot nicht berticksichtigt, so teilt die nationale Zentralbank
dem Geschiftspartner ihre Entscheidung vor der Tenderzuteilung mit.

Zuteilungsverfahren bei Tendern
a) Mengentender

Fir die 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 zum Gesamtbietungsaufkommen zuge-
teilt (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 Mindest-
betrag/eine Mindestquote zuzuteilen.

KASTEN 4

Zuteilung bei Mengentendern

Es seien:

A: Gesamter zugeteilter Betrag

n: Gesamtzahl der Geschiftspartner

a; Gebotener Betrag des i-ten Geschiftspartners

all%: Prozentsatz der Zuteilung

all;:

i+  Dem i-ten Geschiftspartner insgesamt zugeteilter Betrag
Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

all% = ni

> a
i=1

Der dem i-ten Geschiftspartner zugeteilte Betrag belduft sich auf:

all; = all% x (a;)

b) Zinstender in Euro

Fiir die Zuteilung von liquiditatszufithrenden Zinstendern in Euro werden die Gebote in absteigender Rei-
henfolge der Zinsgebote zusammengestellt. Die Gebote mit den hochsten Zinssitzen werden vorrangig
zugeteilt. Nachfolgende Gebote mit niedrigeren Zinssitzen werden so lange akzeptiert, bis der fir die
Zuteilung vorgesehene Gesamtbetrag erreicht ist. Wenn beim niedrigsten akzeptierten Zinssatz (d. h. dem
marginalen Zinssatz) der Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag tibersteigt, wird
letzterer anteilig auf die Gebote nach Mafigabe des Verhiltnisses zwischen verbleibendem Zuteilungs-
betrag und Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen Zinssatz zugeteilt (siche Kasten 5). Der jedem
Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den néchsten vollen Euro gerundet.
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KASTEN 5
Zuteilung bei Zinstendern in Euro

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

Es seien:
A: Gesamter zugeteilter Betrag
rg s-tes Zinsgebot der Geschiftspartner
n: Gesamtzahl der Geschiftspartner
ary; Gebotener Betrag zum s-ten Zinssatz (r,) vom i-ten Geschéftspartner
n
a(rs) = > _a(r);
i=1
Tt Marginaler Zinssatz
| 2 15 2 Ty, bei einem liquidititszufithrenden Tender
I'm 2 Ts 2 11 bei einem liquiditdtsabsorbierenden Tender
Lot Zinssatz vor dem marginalen Zinssatz (letzter Zinssatz, zu dem Gebote vollstindig

zugeteilt werden)
'm-1 > T bei einer liquidititszufithrenden Tenderoperation
'm > Tm-1 bei einer liquidititsabsorbierenden Tenderoperation
all%(r,): Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Zinssatz
all(r):  Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum s-ten Zinssatz
all

: Gesamter zugeteilter Betrag fiir den i-ten Geschéftspartner

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

all%(ry) = =t

Die Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum marginalen Zinssatz betrigt:

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

Die gesamte Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner belduft sich auf:

m-1

all; = > a(r); + all(r);

s=1

Bei der Zuteilung von liquidititsabschopfenden Zinstendern (die bei der Emission von Schuldverschrei-
bungen und der Hereinnahme von Termineinlagen verwendet werden konnen) werden die Gebote in auf-
steigender Reihenfolge der Zinsgebote zusammengestellt (oder in absteigender Reihenfolge der gebotenen
Preise). Gebote mit den niedrigsten Zinssitzen (dem hochsten Preis) werden vorrangig zugeteilt, und
nachfolgende Gebote mit hoheren Zinssitzen (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 Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden
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Zuteilungsbetrag tibersteigt, wird letzterer anteilig auf die Gebote nach Maflgabe des Verhiltnisses zwi-
schen verbleibendem Zuteilungsbetrag und Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen Zinssatz/Preis
zugeteilt (siehe Kasten 5). Bei der Emission von Schuldverschreibungen wird der jedem Geschiftspartner
zugeteilte Betrag auf das ndchste Vielfache der Stiickelung der Schuldverschreibungen gerundet. Bei sons-
tigen liquidititsabsorbierenden Geschiften wird der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag auf den
nichsten vollen Euro gerundet.

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

¢) Zinstender bei Devisenswaps

Bei der Zuteilung in Zinstendern bei liquiditdtszufiihrenden Devisenswaps werden die Gebote in aufstei-
gender Reihenfolge der gebotenen Swapsitze zusammengestellt. (>%) Die Gebote mit den niedrigsten
Swapsitzen werden vorrangig zugeteilt, und die nachfolgenden Gebote mit hoheren Swapsitzen werden
so lange akzeptiert, bis der angestrebte Zuteilungsbetrag in der festgelegten Wahrung erreicht ist. Wenn
beim hochsten akzeptierten Swapsatz (d. h. dem marginalen Swapsatz) der Gesamtbetrag dieser Gebote
den verbleibenden Zuteilungsbetrag tibersteigt, wird letzterer auf diese Gebote anteilig nach Maflgabe des
Verhiltnisses 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.

KASTEN 6

Zuteilung in Zinstendern bei Devisenswapgeschiften

Es seien:
A: Gesamter zugeteilter Betrag
Dy s-tes Swapsatzgebot der Geschiftspartner
n: Gesamtzahl der Geschiftspartner
alA);: Gebotener Betrag zum s-ten Swapsatz (A,) vom i-ten Geschiftspartner
a(Ay): Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Swapsatz (A,)
() = Y ala),
i=1

Ay Marginaler Swapsatz

Am = A 2 Ay bei einem liquiditdtszufithrenden Devisenswapgeschift

Ay 2 A 2 Ay, bei einem liquiditdtsabsorbierenden Devisenswapgeschift
Apit Swapsatz vor dem marginalen Swapsatz (letzter Swapsatz, zu dem die Gebote vollstin-

dig zugeteilt werden)
Am > Ay -1 bei einem liquiditdtszufithrenden Devisenswapgeschift
Am-1 > Ay bei einem liquiditdtsabsorbierenden Devisenswapgeschift
all%(A,): Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz
all(A);:  Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum s-ten Swapsatz

all: Gesamter zugeteilter Betrag fiir den i-ten Geschiftspartner

(*%) Die gebotenen Swapsitze werden in aufsteigender Reihenfolge unter Beriicksichtigung des Vorzeichens, das vom Vorzeichen des

Zinsgefilles zwischen der Fremdwihrung und dem Euro abhingt, zusammengestellt. Wenn fiir die Laufzeit des Swapgeschifts der
Fremdwiahrungszinssatz hoher als der entsprechende Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz positiv (Eurokurs mit einem
Aufschlag gegeniiber der Fremdwahrung). Wenn dagegen der Fremdwihrungszinssatz niedriger als der entsprechende Euro-Zinssatz
ist, so ist der gebotene Swapsatz negativ (Eurokurs mit einem Abschlag gegeniiber der Fremdwahrung).
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Der Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz errechnet sich wie folgt:

-1
A- a(Ay)

all%(An) = a;l)

Die Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum marginalen Swapsatz betrigt:

all(Aw); = all%(An) X a(Au);

Die gesamte Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner belduft sich auf:

m-1
all = Z a(As); + all(An);
s=1

Bei der Zuteilung in Zinstendern bei liquiditdtsabsorbierenden Devisenswaps werden die Gebote in abstei-
gender Reihenfolge der gebotenen Swapsitze zusammengestellt. Die Gebote mit den hochsten Swapsit-
zen werden vorrangig zugeteilt, und die nachfolgenden Gebote mit niedrigeren Swapsdtzen werden so
lange akzeptiert, bis der Gesamtbetrag in der festgelegten Wihrung, der absorbiert werden soll, erreicht
ist. Wenn beim niedrigsten akzeptierten Swapsatz (d. h. dem marginalen Swapsatz) der Gesamtbetrag die-
ser Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag iibersteigt, wird letzterer auf diese Gebote anteilig nach
MafSgabe des Verhiltnisses 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.

Zuteilungsverfahren

Bei Zinstendern kann das Eurosystem die Zuteilung entweder zu einem einheitlichen Satz oder zu mehre-
ren Sitzen vornehmen. Bei der Zuteilung zu einem einheitlichen Bietungssatz (hollindisches Zuteilungs-
verfahren) erfolgt die Zuteilung bei allen zum Zuge kommenden Geboten zum marginalen Zinssatz/Preis|
Swapsatz (d. h. dem Zinssatz/Preis/Swapsatz, bei dem der gesamte Zuteilungsbetrag erreicht wird). Bei
einer Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt die Zuteilung zu den individuell
gebotenen Zinssitzen/Preisen/Swapsitzen.

Bekanntmachung der Tenderergebnisse

Das

Ergebnis der Standardtender und Schnelltender wird tiber Wirtschaftsinformationsdienste o6ffentlich

bekannt gegeben. Dariiber hinaus konnen die nationalen Zentralbanken das Zuteilungsergebnis Geschiftspart-
nern ohne Zugang zu Wirtschaftsinformationsdiensten unmittelbar bekannt geben. Die offentliche Mitteilung
tiber das Tenderergebnis enthélt in der Regel folgende Angaben:

Referenznummer der Tenderoperation,

Tag der Durchfithrung des Tenders,

Art der Operation,

Laufzeit der Operation,

Gesamtbetrag der von den Geschiftspartnern des Eurosystems eingereichten Gebote,
Anzahl der Bieter,

einbezogene Wihrungen (bei Devisenswapgeschiften),

zugeteilter Gesamtbetrag,

Prozentsatz der Zuteilung (bei Mengentendern),
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5.2

Die

Kassakurs (bei Devisenswapgeschiften),

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

niedrigster und hochster Bietungssatz und gewichteter Durchschnittssatz (beim amerikanischen Zutei-
lungsverfahren),

Starttag und gegebenenfalls Filligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Filligkeit der Wert-
papiere (bei der Emission von Schuldverschreibungen),

gegebenenfalls individueller Mindestzuteilungsbetrag,
gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote,
Stiickelung der Schuldverschreibungen (bei der Emission von Schuldverschreibungen),

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

nationalen Zentralbanken werden allen zum Zuge gekommenen Geschiftspartnern ihre Zuteilung direkt

bestatigen.

Verfahren bei bilateralen Geschiiften

a)

Allgemeines

Die nationalen Zentralbanken kénnen Operationen in Form von bilateralen Geschiften durchfiihren. ()
Bilaterale Geschifte konnen fiir Offenmarktoperationen zum Zwecke der Feinsteuerung und fir struktu-
relle Operationen mittels endgiiltiger Kiufe bzw. Verkiufe eingesetzt werden. Bilaterale Geschifte werden
im weiteren Sinne definiert als Verfahren, bei denen das Eurosystem ein Geschift mit einem oder mehre-
ren Geschiftspartnern abschliefit, ohne sich eines Tenderverfahrens zu bedienen. Es lassen sich zwei ver-
schiedene Arten von bilateralen Geschiften unterscheiden: Geschifte, bei denen die Geschiftspartner
direkt vom Eurosystem angesprochen werden, und Geschifte, die iber Borsen und Marktvermittler durch-
geftihrt werden.

Direkter Kontakt mit den Geschidftspartnern

Bei diesem Verfahren sprechen die nationalen Zentralbanken einen oder mehrere inlindische Geschifts-
partner direkt an, die nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien ausgewahlt werden. Entscheidun-
gen iiber Geschiftsabschliisse mit Geschiftspartnern treffen die Zentralbanken gemifl den von der EZB
erteilten genauen Anweisungen. Die Transaktionen werden iiber die nationalen Zentralbanken abge-
wickelt.

Wenn der EZB-Rat entscheiden sollte, dass in Ausnahmefillen bilaterale Geschifte auch von der EZB
selbst durchgefiihrt werden konnen (oder von einer oder mehreren nationalen Zentralbanken, die als ope-
rativer Arm der EZB fungieren), wiirden die Verfahren fiir diese Geschifte entsprechend angepasst. In die-
sem Fall wiirde die EZB (oder nationale Zentralbanken, die als operativer Arm der EZB fungieren), einen
oder mehrere Geschiftspartner im Euro-Wahrungsraum, die nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Krite-
rien ausgewihlt werden, direkt ansprechen. Entscheidungen iiber Geschiftsabschliisse mit Geschiftspart-
nern treffen die EZB (oder nationale Zentralbanken, die als operativer Arm der EZB fungieren). Die Trans-
aktionen wiirden dessen ungeachtet dezentral iiber die nationalen Zentralbanken abgewickelt.

Bilaterale Geschifte durch direkte Kontaktaufnahme mit den Geschiftspartnern kommen bei befristeten
Transaktionen, endgiltigen Kdufen bzw. Verkdufen, Devisenswapgeschiften und der Hereinnahme von
Termin einlagen in Frage.

Uber Borsen und Marktvermittler

Die nationalen Zentralbanken konnen endgiiltige Kadufe bzw. Verkiufe iiber Borsen und Marktvermittler
durchfiihren. Bei diesen Operationen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornherein beschrinkt,
und die Verfahren sind den Marktgepflogenheiten fiir die jeweils gehandelten Schuldtitel angepasst. Der

(%% Der EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen auch von der EZB selbst durchgefiihrt werden
konnen.
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EZB-Rat entscheidet, ob in Ausnahmefillen von der EZB selbst (oder einer oder mehreren nationalen
Zentralbanken, die als operativer Arm der EZB fungieren) endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe zu Feinsteue-
rungszweckeniiber Borsen und Marktvermittler durchgefithrt werden.

d) Ankindigung von bilateralen Geschiften

Bilaterale Geschifte werden normalerweise nicht im Voraus 6ffentlich angekiindigt. Die EZB kann auch
entscheiden, die Ergebnisse bilateraler Geschifte nicht 6ffentlich bekannt zu geben.

e) Geschiftstage

Die EZB kann beschlieBen, bilaterale Geschifte zu Feinsteuerungszwecken an jedem Eurosystem-Ge-
schiftstag durchzufithren. An solchen Operationen nehmen nur nationale Zentralbanken von Mitglied-
staaten teil, in denen der Abschluss-, Abwicklungs— sowie der Riickzahlungstag NZB-Geschiftstage sind.
Bilaterale endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe fir strukturelle Zwecke werden normalerweise nur an Tagen
durchgefiihrt und abgewickelt, die in allen Mitgliedstaaten NZB-Geschiftstage sind.

Abwicklungsverfahren

Allgemeines

Die geldlichen Verrechnungen im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme der stindigen Fazilititen des
Eurosystems oder der Teilnahme an Offenmarktgeschiften werden iiber die Konten der Geschiftspartner bei
den nationalen Zentralbanken (oder iiber ihre Konten bei Zahlungsausgleichsbanken, die an TARGET teilneh-
men) abgewickelt. Die geldlichen Verrechnungen werden erst nach (oder zum Zeitpunkt) der endgiiltigen
Ubertragung der Sicherheiten durchgefiihrt. Das bedeutet, dass die Sicherheiten entweder im Voraus auf einem
Depotkonto bei den nationalen Zentralbanken hinterlegt worden sein oder — unter Beachtung des Grundsat-
zes ,Lieferung gegen Zahlung* — gleichtigig angeschafft werden miissen. Die Ubertragung der Sicherheiten
erfolgt iiber die Wertpapierabwicklungskonten der Geschiftspartner bei Wertpapierabwicklungssystemen, die
den Mindestanforderungen der EZB entsprechen (*!). Geschiftspartner ohne Depot bei einer nationalen Zen-
tralbank oder ohne Wertpapierabwicklungskonto bei einem Wertpapierabwicklungssystem, das den Mindest-
anforderungen der EZB entspricht, kénnen die Ubertragung von Sicherheiten iiber ein Wertpapierabwick-
lungskonto oder ein Depot bei einer Korrespondenzbank abwickeln.

Weitere Einzelheiten zu den Abwicklungsverfahren 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 konnen auf Grund unterschiedlicher natio-
naler Rechtsvorschriften und verfahrenstechnischer Abldufe geringfiigig voneinander abweichen.

Abwicklung von Offenmarktgeschdften

Offenmarktgeschifte auf der Grundlage von Standardtendern (Hauptrefinanzierungsgeschifte, lingerfristige
Refinanzierungsgeschifte und strukturelle Operationen) werden normalerweise am ersten Tag nach dem
Abschlusstag abgewickelt, an dem alle mafigeblichen nationalen RTGS- und Wertpapierabwicklungssysteme
geoffnet sind. Grundsitzlich ist das Eurosystem bestrebt, Transaktionen im Zusammenhang mit seinen Offen-
marktgeschiften in allen Mitgliedstaaten mit simtlichen Geschiftspartnern, die ausreichende Sicherheiten
gestellt haben, gleichzeitig abzuwickeln. Auf Grund verfahrenstechnischer Einschrinkungen und technischer
Merkmale der Wertpapierabwicklungssysteme konnen allerdings die zeitlichen Abldufe am Abwicklungstag
von Offenmarktgeschiften innerhalb des Euro-Wahrungsraums voneinander abweichen. Der Zeitpunkt der
Abwicklung der Hauptrefinanzierungsgeschifte und der lingerfristigen Refinanzierungsoperationen ist norma-
lerweise identisch mit dem Zeitpunkt der Riickzahlung einer fritheren Operation mit entsprechender Laufzeit.

Das Eurosystem ist bestrebt, Offenmarktgeschifte auf der Grundlage von Schnelltendern und bilateralen
Geschiften am Abschlusstag abzuwickeln. Allerdings kann das Eurosystem auf Grund verfahrenstechnischer
Festlegungen bei diesen Operationen, insbesondere bei endgiltigen Kdufen bzw. Verkdufen (fiir Feinsteue-
rungszwecke sowie fiir strukturelle Zwecke) sowie bei Devisenswapgeschiften (siche Tabelle 3), gelegentlich
andere Abwicklungstage festlegen.

(*!) Eine Beschreibung der Mindestanforderungen (,Standards®) an die geeigneten Wertpapierabwicklungssysteme im Euro-Wahrungs-

raum und ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen zwischen diesen Systemen finden sich auf der Internetseite der
EZB (www.ecb.int).
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TABELLE 3
Normale Abwicklungstage bei Offenmarktgeschiften des Eurosystems (1)

Abwicklungstag bei Geschiften
im Rahmen von Schnelltendern oder
bei bilateralen Geschiften

Abwicklungstag bei Geschiften im

Geldpolitisches Instrument Rahmen von Standardtendern

Befristete Transaktionen T+1 () T

Endgiiltige Kdufe bzw. Verkiufe — Gemif den Marktgepflogenheiten
fur die zu Grunde liegenden Sicher-
heiten

Emission von Schuldverschreibun- T+1 —
gen

Devisenswapgeschifte — T, T+1 oder T+2

Hereinnahme von Termineinlagen — T

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

(}) Falls die normalen Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte oder die lingerfristigen Refinanzierungs-
geschifte mit Bankfeiertagen zusammentfallen, kann die EZB andere Abwicklungstage, einschlielich gleichtigiger Abwick-
lung, festlegen. Die Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungs-
geschifte werden im Voraus im Kalender fiir Tenderoperationen des Eurosystems festgelegt (siche Abschnitt 5.1.2).

Tagesabschlussverfahren

Die Tagesabschlussverfahren sind in der Dokumentation zu den nationalen RTGS-Systemen und dem TAR-
GET-System niedergelegt. Normalerweise ist die SchlieBungszeit fiir das TARGET-System 18.00 Uhr EZB-Zeit
(MEZ). Danach werden keine weiteren Zahlungsauftrige mehr fir die Verarbeitung in den nationalen RTGS-
Systemen angenommen. Zahlungsauftrige, die vor der Schliefungszeit akzeptiert wurden, werden jedoch
noch verarbeitet. Die Antrige der Geschiftspartner auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit
oder der Einlagefazilitit miissen bei der jeweiligen nationalen Zentralbank spitestens 30 Minuten nach der tat-
sichlichen SchlieRungszeit des TARGET-Systems eingehen. (3?) (>*)

Sollsalden auf den Zahlungsausgleichskonten (in den nationalen RTGS-Systemen) von zugelassenen Geschifts-
partnern, die am Ende der Tagesabschlussarbeiten verbleiben, werden automatisch als Antrag auf Inanspruch-
nahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit betrachtet (siche Abschnitt 4.1).

KAPITEL 6
REFINANZIERUNGSFAHIGE SICHERHEITEN
Allgemeines

Gemafl Artikel 18.1 der ESZB-Satzung konnen die EZB und die nationalen Zentralbanken auf den Finanz-
mirkten titig werden, indem sie Finanzaktiva endgiiltig oder im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kau-
fen und verkaufen. Desgleichen sind fur alle Kreditgeschifte des Eurosystems ausreichende Sicherheiten zu
stellen. Dementsprechend werden alle liquidititszufithrenden Operationen des Eurosystems durch Sicherheiten
unterlegt, die die Geschiftspartner zur Verfiigung stellen, indem sie entweder das Eigentum an diesen Ver-
mogenswerten iibertragen (bei endgiiltigen Kdufen oder Riickkaufsvereinbarungen) oder sie als Pfand hinterle-
gen (bei besicherten Krediten). (*4)

(*?) Die Annahmefrist fiir Antrige auf Inanspruchnahme der stindigen Fazilititen des Eurosystems verlingert sich am letzten Eurosys-
tem-Geschiftstag der Mindestreserveerfiillungsperiode nochmals um 30 Minuten.

(*% Siche auch FuRnote 13 in Fillen, in denen das nationale RTGS-System von nationalen Zentralbanken arbeitet, wihrend die TAR-
GET-Interlinkingkomponente geschlossen ist.

(** Liquiditétsabsorbierenden Offenmarktgeschiften in Form von endgiiltigen und befristeten Transaktionen liegen ebenfalls Vermégens-
werte zu Grunde. Fiir Sicherheiten gelten bei liquidititsabsorbierenden Offenmarktgeschéften in Form von befristeten Transaktionen
die gleichen Zulassungskriterien wie bei liquiditatszufithrenden Offenmarktgeschiften mittels befristeter Transaktionen. Bei liquidi-
titsabsorbierenden Operationen werden aber weder Sicherheitenmargen noch Bewertungsabschlige angewandt.



L 310/32

Amtsblatt der Europiischen Gemeinschaften

11.12.2000

Um das Eurosystem gegen Verluste aus geldpolitischen Transaktionen abzusichern, die Gleichbehandlung der
Geschiftspartner zu gewihrleisten und die Geschiftsabwicklung zu erleichtern, miissen die der Deckung die-
nenden Sicherheiten bestimmte Voraussetzungen erfiillen, damit sie fiir die geldpolitischen Operationen des
Eurosystems geeignet sind.

Zwar kann die Harmonisierung der Zulassungskriterien im gesamten Euro-Wahrungsraum dazu beitragen, die
Gleichbehandlung und die operationale Effizienz zu gewahrleisten. Doch ist gleichzeitig den bestehenden
unterschiedlichen Finanzstrukturen in den Mitgliedstaaten Rechnung zu tragen. Daher wird, im Wesentlichen
fur interne Zwecke des Eurosystems, zwischen zwei Gruppen von Sicherheiten unterschieden, die fiir die geld-
politischen Operationen des Eurosystems verwendet werden konnen. Sie werden als ,Kategorie-1-“ bzw. ,Kate-
gorie-2-Sicherheiten” bezeichnet:

— Zur Kategorie 1 zihlen marktfihige Schuldtitel, die von der EZB festgelegte, einheitliche und im gesamten
Euro-Wihrungsraum geltende Zulassungskriterien erfiillen.

— Zur Kategorie 2 zihlen weitere marktfihige und nicht marktfihige Sicherheiten, die fiir die nationalen
Finanzmirkte und Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind und fiir die die nationalen Zentralban-
ken die Zulassungskriterien auf Basis von EZB-Mindeststandards festlegen. Die von den nationalen Zen-
tralbanken angewandten jeweiligen Zulassungskriterien fiir Kategorie-2-Sicherheiten bediirfen der Zustim-
mung der EZB.

Im Hinblick auf die Qualitit der Sicherheiten und ihre Eignung fir die verschiedenen Arten von geldpoliti-
schen Operationen des Eurosystems gibt es zwischen den beiden Kategorien keine Unterschiede (abgesehen
davon, dass das Eurosystem bei endgiiltigen Kdufen bzw. Verkdufen tiblicherweise keine Kategorie-2-Sicherhei-
ten verwendet). Die refinanzierungsfihigen Sicherheiten fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems kon-
nen auch fiir die Besicherung von Innertageskrediten genutzt werden. (>°)

Die Kategorie-1- und Kategorie-2-Sicherheiten unterliegen den in Abschnitt 6.4 ndher bezeichneten Mafinah-
men zur Risikokontrolle.

Die Geschiftspartner des Eurosystems konnen refinanzierungsfahige Sicherheiten grenziiberschreitend nutzen,
d. h. sie konnen sich bei der Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem sie niedergelassen sind, refinanzieren
und dafiir in einem anderen Mitgliedstaat hinterlegte Sicherheiten verwenden (siche Abschnitt 6.6).

6.2. Kategorie-1-Sicherheiten

Die EZB erstellt und fiihrt ein Verzeichnis der Kategorie-1-Sicherheiten, das veréffentlicht wird. (*6)

Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen werden als Kategorie-1-Sicherheiten gefithrt. Von den nationa-
len Zentralbanken vor der Einfihrung des Euro in ihrem jeweiligen Mitgliedstaat emittierte Schuldverschrei-
bungen sind ebenfalls im Verzeichnis der Kategorie-1-Sicherheiten enthalten.

Fiir die anderen Kategorie-1-Sicherheiten gelten die folgenden Zulassungskriterien (siche auch Tabelle 4):

— Es muss sich um Schuldtitel handeln. (3”)

— Sie miissen hohen Bonititsanforderungen geniigen. Bei der Beurteilung, ob Schuldtitel den Bonitdtsanfor-
derungen entsprechen, beriicksichtigt die EZB unter anderem verfiigbare Ratings von Ratingagenturen
sowie bestimmte institutionelle Kriterien, die einen besonderen Gliubigerschutz gewihrleisten. (*8)

(**) AuBerdem kann die EZB genehmigen, dass die nationalen Zentralbanken bestimmte Arten von Sicherheiten, die nicht als Sicherhei-

ten fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems zugelassen sind, fiir Innertageskredite anerkennen (siche Fufinote 47).

(%% Dieses Verzeichnis wird im wochentlichen Rhythmus aktualisiert und auf der Internetseite der EZB verdffentlicht (www.ecb.int).

(*’) Schuldtitel, die in Aktien umgewandelt werden kénnen (oder #hnliche Merkmale aufweisen) sowie Schuldtitel, deren gewihrte
Rechte den Anspriichen der Inhaber von anderen vom Emittenten begebenen Schuldtiteln untergeordnet sind, sind von Kategorie 1
ausgeschlossen.

(*%) Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien gemif Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie (Richtlinie
85/611/EWG des Rates (ABl. L 375 vom 31.12.1985, S. 3) in der durch Richtlinie 88/220/EWG des Rates (ABL. L 100 vom
19.4.1988, S. 31) gednderten Fassung) nicht genau erfiillen, werden nur dann als Kategorie-1-Sicherheit akzeptiert, wenn jede Emis-
sion ein Emissionsrating (durch eine Ratingagentur) aufweist, das den Bonititsanforderungen des Eurosystems entspricht.
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— Sie miissen im Euro-Wahrungsraum hinterlegt werden (sodass ihre Verwertung nach dem Recht eines
Mitgliedstaates des Euro-Wihrungsraumes erfolgen kann); sie miissen in girosammelverwahrfihiger Form
iibertragbar sein und bei einer nationalen Zentralbank oder einem Zentralverwahrer, die bzw. der die von
der EZB festgelegten Mindestanforderungen erfiillt, verwahrt werden. (*>%)

— Sie miissen auf Euro lauten. (*°)

— Sie miissen von Rechtssubjekten mit Sitz im EWR begeben (oder garantiert) werden. (4!)

— Sie miissen zumindest an einem geregelten Markt im Sinne der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie (+2)
eingefiithrt sein bzw. notiert werden oder an bestimmten, von der EZB festgelegten nicht geregelten Mark-
ten eingefiihrt sein bzw. notiert oder gehandelt werden. (*?) Dariiber hinaus kann die EZB bei der Bestim-
mung der Refinanzierungsfihigkeit einzelner Schuldtitel die Marktliquiditat beriicksichtigen.

Die nationalen Zentralbanken akzeptieren Schuldtitel, die vom Geschiftspartner oder einer anderen, mit dem
Geschiftspartner — im Sinne der Richtlinie 2000/12/EG uiber die Aufnahme und Ausitbung der Tatigkeit der
Kreditinstitute — eng verbundenen Stelle begeben oder garantiert wurden, nicht als Sicherheiten, auch wenn
diese Schuldtitel im Kategorie-1-Verzeichnis gefiithrt werden. (*4) (+*)

Die nationalen Zentralbanken konnen beschliefen, die folgenden Sicherheiten nicht als refinanzierungsfihig
zu akzeptieren, auch wenn diese in das Kategorie-1-Verzeichnis aufgenommen sind:

— Schuldtitel, die vor dem Falligkeitstag des geldpolitischen Geschifts, dem sie als Sicherheit zu Grunde lie-
gen, zur Riickzahlung fillig werden (*6),

— Schuldtitel, bei denen Einkiinfte (z. B. eine Zinszahlung) in der Zeit bis zum Falligkeitstag des geldpoliti-
schen Geschifts, dem sie als Sicherheit zu Grunde liegen, anfallen.

Alle Kategorie-1-Sicherheiten konnen grenziiberschreitend genutzt werden; das bedeutet, dass ein Geschifts-
partner von der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem der Geschiftspartner niedergelassen ist,
Kredit erhalten kann, indem er Kategorie-1-Sicherheiten verwendet, die in einem anderen Mitgliedstaat hinter-
legt sind (siehe Abschnitt 6.6).

Die Kategorie-1-Sicherheiten sind fiir alle mit Sicherheiten unterlegten geldpolitischen Geschifte zugelassen,
d. h. fur Offenmarktgeschifte in Form von befristeten und endgiltigen Transaktionen sowie fiir die Inan-
spruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitat.

(*%) Eine Beschreibung der Mindestanforderungen (,Standards®) an die geeigneten Wertpapierabwicklungssysteme im Euro-Wahrungs-

raum und ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen zwischen diesen Systemen finden sich auf der Internetseite 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.
(*2) Richtlinie 93/22/EWG, Richtlinie des Rates vom 10. Mai 1993 iiber Wertpapierdienstleistungen (ABL L 141 vom 11.6.1993,

S. 27 ff)

(*) Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien gemaR Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie (Richtlinie

(44

(46

85/611/EWG in der durch Richtlinie 88/220/EWG gednderten Fassung) nicht genau erfiillen, werden nur dann als Kategorie-1-Si-

cherheiten akzeptiert, wenn sie an einem geregelten Markt gemdfl der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie (Richtlinie 93/22/EWG)

eingefiihrt bzw. notiert sind und den Anforderungen der Verkaufsprospektrichtlinie (Richtlinie 89/298/EWG des Rates (ABL L 124

vom 5.5.1989, S. 8)) entsprechen.

Artikel 1 Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Mirz 2000 iiber die Aufnahme

und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute, 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 Mutterunternehmen und einem Tochterunternehmen in allen Fillen des Artikels
1 Absitze 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG oder ein gleichgeartetes Verhaltnis 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.”

Diese Bestimmung gilt nicht fiir (i) enge Verbindungen zwischen dem Geschiftspartner und den offentlichen Stellen von EWR-Lin-

dern, (i) Handelswechsel, zu deren Zahlung neben dem Geschiftspartner mindestens eine weitere Stelle, die kein Kreditinstitut sein

darf, verpflichtet ist, (iii) Schuldtitel, die die Kriterien geméf Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-Richtlinie (Richtlinie 85/611/EWG in

der durch Richtlinie 88/220/EWG gednderten Fassung) genauestens erfiillen oder (iv) Fille, in denen Schuldtitel durch bestimmte,

mit (iii) vergleichbare rechtliche Sicherungen geschiitzt sind.

Falls die nationalen Zentralbanken die Nutzung von Instrumenten zulassen, deren Filligkeitsdatum vor dem Ende der Laufzeit des

geldpolitischen Geschifts liegt, dem sie als Sicherheit zu Grunde liegen, miissen die Geschiftspartner diese Sicherheiten an oder vor

dem Filligkeitstag ersetzen.
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(48

Kategorie-2-Sicherheiten (*')

Neben den Schuldtiteln, die die Zulassungskriterien fiir die Kategorie 1 erfiillen, konnen die nationalen Zen-
tralbanken auch weitere Sicherheiten, die so genannten ,Kategorie-2-Sicherheiten®, die fiir ihre nationalen
Finanzmirkte und Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind, als refinanzierungsfihig einstufen. Die
Zulassungskriterien fir die Kategorie-2-Sicherheiten werden von den nationalen Zentralbanken im Einklang
mit den unten aufgefithrten EZB-Mindeststandards festgelegt. Die jeweiligen nationalen Zulassungskriterien fiir
Kategorie-2-Sicherheiten bediirfen der Zustimmung der EZB. Die nationalen Zentralbanken erstellen und fiih-
ren nationale Verzeichnisse der refinanzierungsfahigen Kategorie-2-Sicherheiten. Diese Verzeichnisse werden
veroffentlicht. (*8)

Die Kategorie-2-Sicherheiten miissen die folgenden EZB-Mindeststandards erfiillen (siche auch Tabelle 4):

— Es muss sich um (marktfihige oder nicht marktfihige) Schuldtitel oder um an einem geregelten Markt im
Sinne der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie (*°) gehandelte Aktien handeln. Von Kreditinstituten bege-
bene 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-Sicher-
heiten zugelassen. Allerdings kann die EZB den nationalen Zentralbanken gestatten, diese Sicherheiten
unter bestimmten Bedingungen und Einschrinkungen in ihre Kategorie-2-Verzeichnisse aufzunehmen.

TABELLE 4

Fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems zugelassene Sicherheiten

Kriterien Kategorie 1 Kategorie 2
Art der Sicherheit — EZB-Schuldverschreibungen — Marktfihige Schuldtitel
— Sonstige marktfihige Schuld- | — Nicht marktfihige Schuldtitel
titel ()

— An einem geregelten Markt
gehandelte Aktien

Abwicklungsverfahren Die Sicherheiten miissen zentral in | Die Sicherheiten miissen der natio-
girosammelverwahrfahiger ~ Form | nalen Zentralbank, die sie in ihr
bei nationalen Zentralbanken oder | Kategorie-2-Verzeichnis aufgenom-
einem Wertpapierabwicklungssys- | men hat, leicht zuginglich sein.

tem hinterlegt werden, das den
EZB-Mindeststandards entspricht.

Emittenten — Eurosystem — Offentliche Hand
—  Offentliche Hand — Privater Sektor (%)
— Privater Sektor (%)

— Internationale und supranatio-
nale Insitutionen

Bonititsanforderung Der Emittent (Garant) muss von | Der Emittent/Schuldner (Garant)
der EZB als bonititsmifig ein- | muss von der nationalen Zentral-
wandfrei eingestuft worden sein. bank, die die Sicherheit in ihr Kate-

gorie-2-Verzeichnis  aufgenommen
hat, als bonititsmifSig einwandfrei
eingestuft worden sein.

(*) Die EZB kann genehmigen, dass die nationalen Zentralbanken, zusitzlich zu den refinanzierungsfihigen Kategorie-2-Sicherheiten

fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems, Innertageskredite gegen Schuldtitel gewidhren, die von nicht teilnehmenden EU-Zen-
tralbanken fiir Innertageskredite akzeptiert werden und die 1. in EWR-Lindern aufSerhalb des Euro-Wihrungsraums hinterlegt sind;
2. von Stellen in EWR-Lidndern auferhalb des Euro-Wihrungsraums emittiert wurden; 3. auf EWR-Wihrungen (oder andere gingige
Wihrungen) lauten. Die Genehmigung der EZB setzt voraus, dass eine effiziente Geschiftsabwicklung moglich bleibt und eine ange-
messene Kontrolle der mit solchen Schuldtiteln verbundenen besonderen rechtlichen Risiken erfolgen kann. Innerhalb des Euro-
Wihrungsraums diirfen diese Schuldtitel nicht grenziiberschreitend genutzt werden (d. h., Geschiftspartner diirfen diese Schuldtitel
nur verwenden, um Mittel direkt von der nationalen Zentralbank zu erhalten, die von der EZB dazu ermichtigt wurde, Innertages-
kredite gegen diese Sicherheiten zu gewihren).

Diese Verzeichnisse werden im wochentlichen Rhythmus aktualisiert und auf der Internetseite der EZB verdffentlicht (www.ecb.int).
Die nationalen Zentralbanken konnen beschlieRen, bei nicht marktfihigen Kategorie-2-Sicherheiten und Schuldtiteln mit einge-
schrinkter Liquiditit und besonderen Merkmalen in den Veroffentlichungen ihrer nationalen Kategorie-2-Verzeichnisse keine Anga-
ben zu einzelnen Emissionen, Emittenten/Schuldnern oder Garanten zu machen. Sie miissen jedoch andere Informationsméglichkei-
ten anbieten, um zu gewihrleisten, dass die Geschiftspartner im gesamten Euro-Wihrungsraum die Refinanzierungsfihigkeit einer
bestimmten Sicherheit ohne Weiteres feststellen konnen.

(*%) Richtlinie 93/22/EWG, Richtlinie des Rates vom 10. Mai 1993 iiber Wertpapierdienstleistungen.
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Kriterien Kategorie 1 Kategorie 2

Sitz des Emittenten EWR (%) Euro-Wahrungsraum

(oder des Garanten)

Hinterlegung der Sicherheit | Euro-Wahrungsraum (°) Euro-Wihrungsraum ()
Wihrung Euro (°) Euro (%)
Nachrichtlich: Grenziiber- Ja Ja

schreitende Nutzung

0

<>

Schuldtitel, die in Aktien umgewandelt werden kénnen (oder dhnliche Merkmale aufweisen) sowie Schuldtitel,
deren gewihrte Rechte den Anspriichen der Inhaber von anderen vom Emittenten ausgegebenen Schuldtiteln unter-
geordnet sind, sind von Kategorie 1 ausgeschlossen.

Von Kreditinstituten ausgegebene Schuldtitel, die die Kriterien gemafl 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-1-Sicherheiten akzeptiert: 1. Jede Emission muss ein Emis-
sionsrating (durch eine Ratingagentur) aufweisen, das den Bonititsanforderungen des Eurosystems entspricht. 2.
Die Schuldtite] 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 Verkaufspro-
spektrichtlinie (Richtlinie 89/298/EWG) entsprechen.

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

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

Sodass die Verwertung nach dem Recht eines Mitgliedstaats des Euro-Wahrungsraums erfolgen kann.

Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

Es miissen 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
fuhrt, als bonititsmiflig einwandfrei beurteilt werden.

Sie miissen der nationalen Zentralbank, die sie in ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen hat, leicht
zuginglich sein.

Sie miissen im Euro-Wiahrungsraum hinterlegt sein (sodass ihre Verwertung nach dem Recht eines Mit-
gliedstaates des Euro-Wahrungsraums erfolgen kann).

Sie miissen auf Euro lauten. (*%)

Die nationalen Zentralbanken akzeptieren Schuldtitel oder Aktien, die vom Geschiftspartner oder einer ande-
ren, mit dem Geschiftspartner im Sinne von Artikel 1 Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG iiber die Aufnahme
und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute eng verbundenen Stelle begeben oder garantiert wurden, nicht
als Sicherheiten, auch wenn diese Schuldtitel im Kategorie-2-Verzeichnis gefiihrt werden. (°1) (°2)

Die nationalen Zentralbanken konnen beschliefen, 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 zu Grunde lie-
gen, zur Riickzahlung fillig werden (>3),

— Schuldtitel, bei denen Einkiinfte (z. B. eine Zinszahlung) in der Zeit bis zum Filligkeitstag der geldpoliti-
schen Operation, der sie als Sicherheit zu Grunde liegen, anfallen,

(°% Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

(°1) Siehe Fufnote 44.

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

(*%) Falls die nationalen Zentralbanken die Nutzung von Instrumenten zulassen, deren Filligkeitsdatum vor dem Ende der Laufzeit des
geldpolitischen Geschifts liegt, dem sie als Sicherheit zu Grunde liegen, miissen die Geschiftspartner diese Sicherheiten an oder vor
dem Filligkeitstag ersetzen.
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— Aktien, bei denen eine Bardividende oder sonstige Dividende geleistet wird oder die ein sonstiges Recht
beinhalten, das ihre Eignung als Sicherheit bis zum Filligkeitstag der geldpolitischen Operation, der sie
als Sicherheit zu Grunde liegen, beeinflussen kann.

Die fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems zugelassenen Kategorie-2-Sicherheiten konnen grenziiber-
schreitend genutzt werden; das bedeutet, dass ein Geschiftspartner von der nationalen Zentralbank des Mit-
gliedstaates, in dem der Geschiftspartner niedergelassen ist, Kredit erhalten kann, indem er Sicherheiten ver-
wendet, die in einem anderen Mitgliedstaat hinterlegt sind (siche Abschnitt 6.6).

Kategorie-2-Sicherheiten sind fiir Offenmarktgeschifte in Form von befristeten Transaktionen und fir die
Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit zugelassen. Kategorie-2-Sicherheiten werden bei endgiilti-
gen Kaufen bzw. Verkdufen des Eurosystems normalerweise nicht verwendet.

Maflnahmen zur Risikokontrolle

Fiir die den geldpolitischen Operationen des Eurosystems zu Grunde liegenden Sicherheiten sind Maffnahmen
zur Risikokontrolle vorgesehen, um das Eurosystem vor dem Risiko finanzieller Verluste fiir den Fall zu schiit-
zen, dass die hereingenommenen Sicherheiten auf Grund des Ausfalls eines Geschiftspartners verwertet wer-
den miissen. Die Mafinahmen, die dem Eurosystem zur Begrenzung dieser Risiken zur Verfiigung stehen, wer-
den in Kasten 7 vorgestellt.

KASTEN 7
Maflnahmen zur Risikokontrolle
—  Sicherheitenmargen

Das Eurosystem berechnet bei seinen liquidititszufithrenden befristeten Transaktionen Sicherhei-
tenmargen. Das bedeutet, dass Geschiftspartner Sicherheiten zur Verfiigung stellen miissen, deren
Wert mindestens so hoch ist wie die vom Eurosystem zur Verfiigung gestellte Liquiditat zuziiglich
des Wertes der Sicherheitenmarge.

—  Bewertungsabschlige

Das Eurosystem nimmt bei der Bewertung von Sicherheiten Bewertungsabschlige vor. Das bedeu-
tet, dass die Sicherheit zum Marktwert abziiglich eines bestimmten Abschlages bewertet wird.

—  Schwankungsmargen (Marktpreisbewertung)

Das Eurosystem verlangt, dass der Wert der Sicherheiten wihrend der Laufzeit einer liquiditats-
zufithrenden befristeten Transaktion eine bestimmte Marge einzuhalten hat. Das bedeutet, dass
die nationale Zentralbank, falls der regelmiflig ermittelte Wert der Sicherheiten unter eine
bestimmte Grenze fillt, den Geschiftspartner auffordert, zusitzliche Sicherheiten (oder Guthaben)
zur Verfiigung zu stellen (Wertausgleich). Umgekehrt gibt die Zentralbank iberschiissige Sicher-
heiten (oder Guthaben) an den Geschiftspartner zuriick, falls der Wert der Sicherheiten nach einer
Neubewertung ein bestimmtes Niveau iibersteigt. (Die Berechnungen fiir die Durchfithrung des
Wertausgleichs zeigt der Kasten 9.)

— Obergrenzen fiir Emittenten/Schuldner oder Garanten

Das Eurosystem kann fiir sein Engagement gegeniiber Emittenten/Schuldnern oder Garanten
Obergrenzen festlegen.

—  Zusitzliche Garantien

Das Eurosystem kann zur Annahme bestimmter Sicherheiten zusitzliche Garantien von bonitits-
mifig einwandfreien Rechtssubjekten verlangen.

—  Ausschluss

Das Eurosystem kann bestimmte Sicherheiten von der Nutzung bei seinen geldpolitischen Opera-
tionen ausschlieen.
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(** Auf Grund 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 Riickkaufsverein-
barung, der einzelne, fiir jede Transaktion konkretisierte Sicherheiten zu Grunde liegen), kann es hinsichtlich des Zeitpunktes der

Sicherheitenmargen

Das Eurosystem wendet Sicherheitenmargen an, die einem gewissen Prozentsatz der zur Verfugung gestellten
Liquiditdt entsprechen. Um diese Marge erhoht sich der Betrag an zu hinterlegenden Deckungssicherheiten. In
Abhingigkeit von der Laufzeit der Geschifte des Eurosystems werden zwei Arten von Sicherheitenmargen
angewandt:

— eine Marge von 1 % fiir Innertages- und Ubernachttransaktionen sowie

— eine Marge von 2 % fiir Transaktionen, deren urspriingliche Laufzeit einen Geschiftstag iibersteigt.

Bei liquidititsabsorbierenden Geschiften werden keine Sicherheitenmargen angewandt.

Mafnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-1-Sicherheiten

Zusitzlich zu den geschiftsartbezogenen Sicherheitenmargen fithrt das Eurosystem Mafnahmen zur Risiko-
kontrolle durch, die sich nach der Art der vom Geschiftspartner angebotenen Deckungssicherheiten richten.
Die EZB legt fest, welche Mafnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-1-Sicherheiten angemessen sind.
Dabei beriicksichtigt sie die Unterschiede zwischen den Rechtssystemen der Mitgliedstaaten. Die Risikokon-
trollmanahmen fiir Kategorie-1-Sicherheiten sind im Euro-Wihrungsraum weitgehend harmonisiert. (>4) Die
Risikokontrolle fiir Kategorie-1-Sicherheiten umfasst die folgenden Hauptelemente:

— Bestimmte Schuldtitel unterliegen besonderen Bewertungsabschligen. Die Abschlige werden angewandt,
indem vom Marktwert der Sicherheit ein bestimmter Prozentsatz abgezogen wird. Die Abschlige werden
je nach Restlaufzeit und Kuponstruktur der Schuldtitel differenziert. Siehe hierzu Kasten 8.

KASTEN 8

Hohe der Bewertungsabschlige fiir refinanzierungsfihige Kategorie-1-Sicherheiten
Bewertungsabschlage fiir festverzinsliche Wertpapiere:
0 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;
1,5 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von iiber 1 Jahr und bis zu 3 Jahren;
2 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von tiber 3 Jahren und bis zu 7 Jahren;
3 % bei Inhaberschuldverschreibungen mit einer Restlaufzeit von iiber 7 Jahren;
5 % bei Nullkuponanleihen und Strips mit einer Restlaufzeit von uiber 7 Jahren.
Bewertungsabschlige fiir Floater:
0 % bei Papieren mit nachtriglicher Zinsfestlegung.

Bei Papieren mit Zinsfestlegung im Voraus gelten dieselben Bewertungsabschlige wie bei festver-
zinslichen Wertpapieren. Bei solchen Papieren hingen die Bewertungsabschlige allerdings von
dem Zeitraum zwischen der letzten und der nichsten Zinsanpassung ab.

Bewertungsabschlige fiir Inverse Floater:

1,5 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;

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

8 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von tiber 3 Jahren und bis zu 7 Jahren;

12 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von iiber 7 Jahren.

Bewertung und bei anderen abwicklungstechnischen Aspekten des Margensystems zu geringfiigigen Diskrepanzen kommen.
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Bei liquidititsabsorbierenden Geschiften gibt es keine Bewertungsabschlige.

Je nach Rechtssystem und den verfahrenstechnischen Abliufen in den Mitgliedstaaten nehmen die natio-
nalen Zentralbanken Sicherheiten nach dem Pfandpoolverfahren herein und/oder verlangen, dass die jeder
einzelnen Transaktion zu Grunde liegenden Sicherheiten individuell gekennzeichnet zur Verfiigung
gestellt werden. Beim Pfandpoolverfahren stellt der Geschiftspartner der Zentralbank einen Pool von
Sicherheiten zur Verfiigung, 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 geschiftstaglich neu bewertet. Die nationalen Zentralbanken berechnen tiglich
den erforderlichen Wert der Sicherheiten, wobei Anderungen des Volumens der ausgereichten Kredite,
die in Abschnitt 6.5 aufgefithrten Bewertungsprinzipien sowie die erforderlichen Sicherheitenmargen und
Bewertungsabschldge beriicksichtigt werden.

Wenn die Sicherheiten nach der Bewertung den an diesem Tag berechneten Anforderungen nicht entspre-
chen, erfolgt ein gegenseitiger Wertausgleich. Um die Héufigkeit eines Wertausgleichs zu verringern, kon-
nen die nationalen Zentralbanken einen Schwellenwert festlegen. Ist dies der Fall, liegt der Schwellenwert
bei 1 % der zur Verfiigung gestellten Liquiditit. Je nach nationaler Rechtsordnung kénnen die Zentralban-
ken bestimmen, dass ein Wertausgleich in Form von zusitzlichen Sicherheiten oder in Guthaben erfolgt.
Das heifst, dass einerseits die Geschiftspartner zusitzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfiigung
stellen miissen, wenn der Marktwert der Sicherheiten unter den unteren Schwellenwert sinkt, und ande-
rerseits die nationale Zentralbank iiberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben) an den Geschiftspartner
zuriickgibt, wenn der Wert der Sicherheiten nach einer Neubewertung den oberen Schwellenwert iiber-
steigt (siche Kasten 9).

KASTEN 9

Berechnung der Sicherheitenmargen und Bewertungsabschlige

Der Gesamtbetrag an refinanzierungsfahigen Sicherheiten J (fiir j = I bis J; Wert C;, zum Zeit-
punkt t), die ein Geschiftspartner fur liquidititszufihrende Operationen I (fir i = 1 bis I; Betrag
L;, zum Zeitpunkt t) hinterlegen muss, wird nach folgender Formel berechnet:

I J
Z(l + mi)Li‘ts Z(l - h))C,r (1)
i=1 j=1

]

Es seien:
Sicherheitenmarge bei Geschift i:

m; = 1% fiir Innertages- und Ubernachtgeschifte und m; = 2 % bei Geschiften mit einer
Laufzeit von mehr als einem Geschiftstag;

h:  Bewertungsabschlag fiir refinanzierungsfihige Sicherheit j.

T sei der Zeitraum zwischen Neubewertungen. Die Wertausgleichsbasis zum Zeitpunkt t + T ist
gleich:

1

J
Mige =Y (T+m)Ligge = Y (1= 1)Gin (2)
i=1

i=1 J

Je nach Ausgestaltung ihrer Sicherheitenverwaltungssysteme konnen die nationalen Zentralbanken
aufgelaufene Zinsen bei ausstehenden Operationen in die Berechnung der Wertausgleichsbasis
einbeziehen.

Ein Wertausgleich wird nur durchgefihrt, wenn die Wertausgleichsbasis einen bestimmten
Schwellenwert iiberschreitet.

k = 1% sei der Schwellenwert. Bei einem Kennzeichnungsverfahren (I = 1), erfolgt ein Wertaus-
gleich, wenn:
Mo > ke Lijge

(der Geschiftspartner zahlt den Wertausgleich an die nationale Zentralbank) oder
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My < =k Ligiq

(die nationale Zentralbank zahlt den Wertausgleich an den Geschiftspartner).

Bei einem Pfandpoolverfahren muss der Geschiftspartner weitere Sicherheiten in den Pool ein-
bringen, wenn:

I
J\Y k- Z Li,t+1

i=1

Umgekehrt ldsst sich der Betrag des Innertageskredits (IDC), der einem Geschiftspartner bei einem
Pfandpoolverfahren zur Verfiigung steht, wie folgt ausdriicken:

)
- MH~T +k- Z Li.t+T

IDC = =l
1,01

Sowohl bei einem Kennzeichnungs- als auch bei einem Pfandpoolverfahren soll der Wertausgleich
gewihrleisten, dass die in Gleichung (1) dargestellte Beziehung wiederhergestellt wird.

— Beim Pfandpoolverfahren kénnen die Geschiftspartner definitionsgemaf$ Sicherheiten tdglich austauschen.

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

— Die EZB kann jederzeit beschlieen, einzelne Schuldtitel aus dem Verzeichnis der zugelassenen Kategorie-
1-Sicherheiten zu streichen. (>°)

MafSnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-2-Sicherheiten

Die nationale Zentralbank, die die Sicherheiten in ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen hat, bestimmt,
welche Mafnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-2-Sicherheiten angemessen sind. Die Anwendung von
Risikokontrollmaffnahmen durch die nationalen Zentralbanken bedarf der Zustimmung der EZB. Das Eurosys-
tem ist bei der Festlegung der angemessenen Maflnahmen zur Risikokontrolle bestrebt, die Gleichbehandlung
der Kategorie-2-Sicherheiten im gesamten Euro-Wahrungsraum zu gewahrleisten. In diesem Rahmen spiegeln
die Bewertungsabschlige fiir Kategorie-2-Sicherheiten das mit diesen Sicherheiten verbundene besondere
Risiko wider und sind mindestens so streng wie die fiir Kategorie-1-Sicherheiten. Kategorie-2-Sicherheiten
werden je nach ihren Eigenschaften und ihrem Liquiditdtsgrad in vier verschiedene Abschlagsgruppen unter-
teilt (siehe Kasten 10). Die Risikokontrollmafinahmen hingen von den Zinsschwankungen, dem Zinsniveau,
dem vermutlichen Zeitraum bis zur Verwertung und der jeweiligen Laufzeit der Sicherheit ab.

KASTEN 10

Hohe der Bewertungsabschlige fiir refinanzierungsfihige Kategorie-2-Sicherheiten
1) Bewertungsabschlage fiir Aktien:

Der Bewertungsabschlag sollte auf dem grofiten seit dem 1. Januar 1987 innerhalb von zwei
Tagen gemessenen Kursverlust jeder einzelnen Sicherheit beruhen. Der Bewertungsabschlag
betrigt mindestens 20 %.

2)  Bewertungsabschldge fiir marktfahige Schuldtitel mit begrenzter Liquiditit (*):
1 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;
2,5 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von iiber 1 Jahr und bis zu 3 Jahren;
5 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von tiber 3 Jahren und bis zu 7 Jahren;

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

(*°) Wenn ein Schuldtitel bei Streichung aus dem Verzeichnis der Kategorie-1-Sicherheiten in einem Kreditgeschift des Eurosystems ver-
wendet wird, muss er innerhalb von 20 Geschiftstagen ab dem Zeitpunkt der Streichung zuriickgezogen werden.
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Zusdtzlicher Bewertungsabschlag fiir Inverse Floater:
1 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;
2,5 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von iiber 1 Jahr und bis zu 3 Jahren;
5 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von iiber 3 Jahren und bis zu 7 Jahren;
7 % bei Papieren mit einer Restlaufzeit von tiber 7 Jahren.
3)  Bewertungsabschlige fiir Schuldtitel mit eingeschrinkter Liquiditit und besonderen Merkmalen:
2 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr;
6 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von iber 1 Jahr und bis zu 3 Jahren;
13 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von iiber 3 Jahren und bis zu 7 Jahren;

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

4)  Bewertungsabschlige fiir nicht marktfahige Schuldtitel:

Handelswechsel:

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

Bankkredite:
10 % bei einer Restlaufzeit von bis zu 6 Monaten;

20 % bei einer Restlaufzeit von iiber 6 Monaten und 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 Verzeichnis der Kategorie-2-Sicherheiten aufgenommen werden konnen, dass die EZB den nationalen Zen-
tralbanken jedoch gestatten kann, solche Schuldtitel unter bestimmten Bedingungen und Einschrinkungen in
ihre Kategorie-2-Verzeichnisse aufzunehmen. Bei solchen Titeln gilt zusitzlich zum Bewertungsabschlag fiir
Kategorie-2-Sicherheiten ein Zuschlag von 10 %.

1. Aktien

2. Marktfiahige Schuldtitel mit begrenzter Liquiditat

Der Grofiteil der Kategorie-2-Sicherheiten gehort dieser Gruppe an. Sie mogen zwar einige Unterschiede
im Liquiditdtsgrad aufweisen, sind jedoch im Grunde insofern vergleichbar, als es fiir sie einen kleinen
Sekunddrmarkt gibt, ihre Kurse nicht unbedingt tiglich notiert werden und Geschifte in normalem
Umfang Auswirkungen auf die Kurse haben kénnen.

3. Schuldtitel mit eingeschriankter Liquiditdt und besonderen Merkmalen

Zu dieser Gruppe gehoren Titel, deren Verwertung am Markt trotz einiger Marktfahigkeitskennzeichen
zeitaufwendiger ist. Dies gilt fiir Schuldtitel, die im Allgemeinen nicht marktfihig sind, denen aber beson-
dere Merkmale eine gewisse Marktfihigkeit verleihen, wie z. B. Marktausschreibungsverfahren (wenn die
Papiere verwertet werden miissen) und eine tégliche Kursbewertung.

4. Nicht marktfihige Schuldtitel

In diese Kategorie fallen alle Titel, die praktisch nicht marktfihig und daher nicht oder kaum liquide sind.
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Die Aufnahme von Kategorie-2-Sicherheiten in eine der genannten Gruppen wird von den nationalen Zentral-
banken vorgeschlagen und bedarf der Genehmigung durch die EZB.

Bei Kategorie-2-Sicherheiten mit Zinsanpassung, bei denen die Anpassung eindeutig und klar gemaf$ den wibli-
chen Marktgepflogenheiten erfolgt, gilt — vorbehaltlich der Zustimmung der EZB — unabhingig von der
Liquiditdtskategorie, der die Sicherheiten zugeordnet sind, als Restlaufzeit die Zeit bis zur nichsten Zinsanpas-
sung.

Die nationalen Zentralbanken verwenden bei Kategorie-2-Sicherheiten (sofern er iiberhaupt Anwendung fin-
det) den gleichen Schwellenwert fir die Durchfihrung des Wertausgleichs wie bei Kategorie-1-Sicherheiten.
Dariiber hinaus konnen die nationalen Zentralbanken fiir die Hereinnahme von Kategorie-2-Sicherheiten
Obergrenzen vorsehen, zusitzliche Garantien verlangen und jederzeit beschliefen, einzelne Sicherheiten aus
ihrem Verzeichnis der Kategorie-2-Sicherheiten zu streichen.

Grundsitze fiir die Bewertung der Sicherheiten

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

— Fir jede marktfihige Sicherheit, die nach Kategorie 1 oder Kategorie 2 refinanzierungsfihig ist, legt das
Eurosystem einen bestimmten Referenzmarkt fest, der als Kursquelle dient. Somit dient auch bei Sicher-
heiten, die an mehreren Markten eingefiihrt sind, notiert oder gehandelt werden, nur ein Markt als Kurs-
quelle.

— Fiir jeden Referenzmarkt legt das Eurosystem den reprisentativsten Kurs fest, der bei der Berechnung der
Marktwerte zu Grunde zu legen ist. Wenn mehrere Kurse notiert werden, wird der niedrigste Kurs (in der
Regel der Geldkurs) verwendet.

— Der Wert der marktfihigen Sicherheiten wird anhand des reprasentativsten Kurses am Geschiftstag vor
dem Bewertungstag errechnet.

— Wenn fiir eine bestimmte Sicherheit kein reprisentativer Kurs des Geschiftstages vor dem Bewertungstag
vorliegt, wird der letztverfiigbare Kurs verwendet. Wenn keine Kursquotierung verfiigbar ist, wird die
nationale Zentralbank unter Beriicksichtigung der letzten am Referenzmarkt feststellbaren Quotierung
einen Kurs fiir die betreffende Sicherheit festsetzen.

— Der Marktwert eines Schuldtitels wird inklusive der Stiickzinsen errechnet.

— Auf Grund von Unterschieden zwischen den nationalen Rechtssystemen und den jeweiligen verfahrens-
technischen Abldufen werden Einkiinfte (z. B. Zinszahlungen), die fiir eine Sicherheit wihrend der Lauf-
zeit einer befristeten Transaktion anfallen, moglicherweise von den nationalen Zentralbanken unterschied-
lich behandelt. Wenn diese Einkiinfte an den Geschiftspartner weitergeleitet werden, so stellen die natio-
nalen Zentralbanken sicher, dass die betreffenden Geschifte nach wie vor voll durch ausreichende Sicher-
heiten gedeckt sind, bevor die Einkiinfte weitergegeben werden. Die nationalen Zentralbanken sind
bestrebt zu gewihrleisten, dass wirtschaftlich gesehen die Behandlung von Einkiinften dem Fall entspricht,
in dem Einkiinfte an den Geschiftspartner am Zahlungstag weitergeleitet werden. (°%)

— Fiir nicht marktfdhige Kategorie-2-Sicherheiten legt die nationale Zentralbank, die die Sicherheiten in ihr
Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen hat, eigene Bewertungsgrundsitze fest.

(*%) Die nationalen Zentralbanken kénnen beschlieRen, 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 Filligkeitstag des geldpolitischen Geschifts anfallen, nicht als Sicherheit fiir befristete Transaktionen zu akzeptieren (siche
Abschnitt 6.2 und 6.3).
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6.6.1.

Grenziiberschreitende Nutzung refinanzierungsfihiger Sicherheiten

Geschiftspartner des Eurosystems konnen refinanzierungsfihige Sicherheiten grenziiberschreitend nutzen,
d. h. sie konnen sich bei der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem sie niedergelassen sind, refi-
nanzieren und dafiir in einem anderen Mitgliedstaat hinterlegte Sicherheiten verwenden. Refinanzierungsfihige
Sicherheiten konnen bei der Abwicklung aller Geschifte, bei denen das Eurosystem Liquiditit gegen refinan-
zierungsfihige Sicherheiten zur Verfiigung stellt, grenziiberschreitend genutzt werden. Die nationalen Zentral-
banken (und die EZB) haben ein Verfahren entwickelt, das die grenziiberschreitende Nutzung aller refinanzie-
rungsfahigen Sicherheiten ermoglicht. 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 Abwicklungssystem angeschafft
wurden. Das Modell kann fiir alle refinanzierungsfahigen Sicherheiten genutzt werden. Fiir nicht marktfahige
Sicherheiten oder fiir Kategorie-2-Sicherheiten mit eingeschrinkter Liquiditit und besonderen Merkmalen, die
nicht iiber ein Wertpapierabwicklungssystem iibertragen werden konnen, konnen besondere Verfahren ver-
wendet werden. (°”) Das Korrespondenz-Zentralbankmodell kann zur Besicherung aller Kreditgeschifte des
Eurosystems genutzt werden. (°®) Neben dem Korrespondenz-Zentralbankmodell koénnen die zugelassenen
Verbindungen zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen zur grenziiberschreitenden Ubertragung von
Wertpapieren verwendet werden. (°°)

Korrespondenz-Zentralbankmodell

Das Korrespondenz-Zentralbankmodell ist in Schaubild 3 dargestellt.

SCHAUBILD 3

Das Korrespondenz-Zentralbankmodell

Nutzung von refinanzierungsféhigen Sicherheiten, die in Land B hinterlegt sind, durch einen Geschéftspartner, der
in Land A niedergelassen ist, fir eine Kreditaufnahme bei der nationalen Zentralbank des Landes A.

Land A Land B
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Alle nationalen Zentralbanken unterhalten gegenseitig Depotkonten fiir die grenziiberschreitende Nutzung
refinanzierungsfahiger Sicherheiten. Wie im Einzelnen beim Korrespondenz-Zentralbankmodell verfahren
wird, hdngt davon ab, ob die refinanzierungsfihigen Sicherheiten fiir jede einzelne Transaktion gekennzeich-
net sind oder ob sie in einem Pool von refinanzierungsfdhigen Sicherheiten gehalten werden: (69)

(*’) Weitere Informationen iiber das Korrespondenz-Zentralbankmodell sind der ,CCBM-Brochure“ auf der Internetseite der EZB
(www.ecb.int) zu entnehmen.

(°%) Die EZB kann genehmigen, dass die nationalen Zentralbanken Innertageskredit gegen bestimmte Arten von ,auslindischen* Schuld-
titeln gewihren (siehe FuRnote 47). Allerdings konnen solche Schuldtitel im Euro-Wihrungsraum nicht grenziiberschreitend genutzt
werdern.

(*%) Refinanzierungsfihige Sicherheiten kénnen iiber 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 refinanzierungsfihigen Sicherheiten in Euroclear verwendet werden, also auch fiir refinanzierungsfihige Sicher-
heiten, die iiber zugelassene Verbindungen an Euroclear iibertragen werden.

(°%) Weitere Erlduterungen sind Abschnitt 6.4.1 und der ,CCBM brochure® zu entnehmen.
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— Beim Kennzeichnungsverfahren weist der Geschiftspartner (gegebenenfalls iiber seine Depotbank), sobald
sein Kreditantrag von der Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem der Geschiftspartner niedergelassen ist
(d. h. der ,Heimatzentralbank®), akzeptiert worden ist, das Wertpapierabwicklungssystem des Landes, in
dem die Sicherheiten gehalten werden, an, diese der Zentralbank dieses Landes zu Gunsten seiner Heimat-
zentralbank zu iibertragen. Sobald die Heimatzentralbank von der Korrespondenz-Zentralbank iiber den
Eingang der Sicherheit informiert worden ist, schreibt sie dem Geschiftspartner den Kreditbetrag gut. Vor
Eingang der Sicherheiten des Geschiftspartners bei der Korrespondenz-Zentralbank gewihren die Zentral-
banken keinen Kredit. Soweit es zur Einhaltung von Abwicklungsterminen notwendig ist, kann den
Geschiftspartnern die Moglichkeit gegeben werden, Sicherheiten vorab bei den Korrespondenz-Zentral-
banken zu Gunsten ihrer Heimatzentralbank unter Verwendung der Verfahren nach dem Korrespondenz-
Zentralbankmodell zu hinterlegen.

— Beim Pfandpoolverfahren kann der Geschiftspartner der Korrespondenz-Zentralbank jederzeit Sicherhei-
ten zu Gunsten der Heimatzentralbank zur Verfiigung stellen. Sobald die Heimatzentralbank von der Kor-
respondenz-Zentralbank tiber den Eingang der Sicherheiten informiert worden ist, schreibt sie diese
Sicherheiten dem Pool des Geschiftspartners gut.

Das System des Korrespondenz-Zentralbankmodells steht den Geschiftspartnern ab 9.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ)
an jedem Geschiftstag des Eurosystems zur Verfiigung. Geschiftspartner, die das Modell nutzen mochten,
miissen dies der nationalen Zentralbank, von der sie den Kredit erhalten wollen (ihrer Heimatzentralbank),
vor 16.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) ankiindigen. Ferner muss der Geschiftspartner sicherstellen, dass die jeweiligen
Sicherheiten auf dem Depotkonto der Korrespondenz-Zentralbank bis spitestens 16.45 Uhr EZB-Zeit (MEZ)
eingehen. Spater eingehende Anweisungen oder Lieferungen konnen nur fir Kredite, die am darauf folgenden
Geschiftstag gewihrt werden, verwendet werden. Die Geschiftspartner, die bereits absehen konnen, dass sie
das System des Korrespondenz-Zentralbankmodells gegen Ende des Tages in Anspruch nehmen miissen, soll-
ten die Sicherheiten soweit moglich im Voraus liefern (d. h. vorab hinterlegen). In Ausnahmefillen oder wenn
es aus geldpolitischen Griinden erforderlich ist, kann die EZB beschliefen, die SchlieBungszeit des Systems
des Korrespondenz-Zentralbankmodells bis zur SchlieSungszeit von TARGET zu verlingern.

Grenziiberschreitende Verbindungen

Neben dem Korrespondenz-Zentralbankmodell konnen die zugelassenen Verbindungen zwischen Wertpapier-

abwicklungssystemen der EU zur grenziiberschreitenden Ubertragung von Wertpapieren genutzt werden.
SCHAUBILD 4

Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen

Nutzung von refinanzierungsféhigen Sicherheiten, die im Wertpapierabwicklungssystem von Land B begeben wur-
den und von einem in Land A niedergelassenen Geschéftspartner gehalten werden, fiir eine Kreditaufnahme bei
der nationalen Zentralbank des Landes A durch eine Verbindung zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen
von Land A und B
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Durch eine Verbindung zwischen zwei Wertpapierabwicklungssystemen kann ein Teilnehmer eines Systems
Wertpapiere, die in einem anderen Abwicklungssystem begeben wurden, im Bestand haben, ohne Teilnehmer
dieses anderen Systems zu sein. Bevor diese Verbindungen (°!) zur Ubertragung von Sicherheiten fiir die Kre-
ditgeschifte des Eurosystems genutzt werden konnen, miissen sie anhand der Standards fir die Nutzung von
Wertpapierabwicklungssystemen der EU (62) gepriift 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 ermdglichen
den Geschiftspartnern die grenziiberschreitende Nutzung von Sicherheiten. Das heifdt, mit beiden Verfahren
konnen die Geschiftspartner Sicherheiten zur Kreditaufnahme bei ihrer Heimatzentralbank selbst dann ver-
wenden, wenn diese Sicherheiten im Wertpapierabwicklungssystem eines anderen Landes begeben wurden.
Dabei erfilllen das Korrespondenz-Zentralbankmodell und die grenziiberschreitenden Verbindungen diese
Funktion auf unterschiedliche Weise. Beim Korrespondenz-Zentralbankmodell besteht eine grenziiberschrei-
tende Beziehung zwischen den nationalen Zentralbanken, die gegenseitig als Depotbanken fungieren. Bei den
Verbindungen dagegen besteht die grenziiberschreitende Beziehung zwischen den Wertpapierabwicklungssys-
temen, die gegenseitig Sammelkonten er6ffnen. Bei einer Korrespondenz-Zentralbank hinterlegte Sicherheiten
konnen nur zur Besicherung der Kreditgeschifte des Eurosystems verwendet werden. Uber eine Verbindung
gehaltene Sicherheiten konnen sowohl fir die Kreditgeschifte des Eurosystems als auch fir jeden anderen
vom Geschiftspartner gewiinschten Zweck verwendet werden. Bei der Nutzung von grenziiberschreitenden
Verbindungen befinden sich die Sicherheiten der Geschiftspartner auf ihrem Konto bei ihrem heimischen
Wertpapierabwicklungssystem, sodass sie keine Depotbank benétigen.

KAPITEL 7
MINDESTRESERVEN (°3)
Allgemeines

Die EZB verlangt von den Kreditinstituten, dass sie im Rahmen der Mindestreservevorschriften des Eurosys-
tems 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 iiber
die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die Europiische Zentralbank und in der EZB-Verordnung
iiber Mindestreserven niedergelegt. Die Anwendung der EZB-Verordnung iiber Mindestreserven gewahrleistet,
dass fiir das Mindestreservesystem des Eurosystems im gesamten Euro-Wihrungsraum einheitliche Bedingun-
gen gelten.

Die Hohe der von jedem Institut zu unterhaltenden Mindestreserven richtet sich nach seiner Mindestreserveba-
sis. Das Mindestreservesystem des Eurosystems erlaubt den Geschiftspartnern die Durchschnittserfiillung der
Mindestreserve; dies bedeutet, dass sich die Erfillung der Mindestreservepflicht unter Zugrundelegung der
durchschnittlichen Kalendertagesendguthaben auf den Mindestreservekonten der Geschiftspartner innerhalb
einer einmonatigen Mindestreserveerfiillungsperiode bemisst. Die Mindestreserveguthaben der Institute werden
zum Satz fur die Hauptrefinanzierungsgeschifte des Eurosystems verzinst.

Das Mindestreservesystem des Eurosystems erfiillt in erster Linie die folgenden geldpolitischen Funktionen:
— Stabilisierung der Geldmarktsdtze

Die Durchschnittserfillung im Mindestreservesystem des Eurosystems soll zur Stabilisierung der Geld-
marktsitze beitragen, indem sie den Instituten einen Anreiz gibt, die Auswirkungen von zeitweiligen
Liquiditatsschwankungen abzufedern.

— Herbeifiihrung oder Vergriferung einer strukturellen Liquidititsknappheit

Das Mindestreservesystem des Eurosystems erleichtert die Herbeifithrung oder Vergroferung einer struk-
turellen Liquiditdtsknappheit. Dies konnte dazu beitragen, das Eurosystem besser in die Lage zu versetzen,
in effizienter Weise als Liquidititsbereitsteller zu operieren.

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

(°') Eine aktuelle Liste der zugelassenen Verbindungen findet sich auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int).

(6?) Siehe ,Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB credit operations®, Januar 1998.

(°®) Den rechtlichen Rahmen fiir die Auferlegung der Mindestreservepflicht durch die EZB bilden die Verordnung (EG) Nr. 2531/98
sowie die Verordnung (EG) Nr. 2819/98 iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (EZB/1998/15). Der Inhalt dieses Kapitels
dient nur der Erlduterung.
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Mindestreservepflichtige Institute

Nach Artikel 19.1 der ESZB-Satzung verlangt die EZB, dass die in den Mitgliedstaaten niedergelassenen Kredit-
institute Mindestreserven unterhalten. Danach gelten die Mindestreservevorschriften des Eurosystems auch fiir
Zweigstellen im Euro-Wihrungsraum von Instituten, die ihren eingetragenen Sitz auflerhalb des Euro-Wah-
rungsraums haben. Allerdings unterliegen Zweigstellen aulerhalb des Euro-Wihrungsraums von Kreditinstitu-
ten, die im Euro-Wahrungsraum niedergelassen sind, nicht den Mindestreservevorschriften des Eurosystems.

Die EZB kann Institute, die einem Abwicklungsverfahren oder Sanierungsmaffnahmen unterworfen sind, von
ihren aus dem Mindestreservesystem des Eurosystems resultierenden Verpflichtungen entbinden. Gemaf der
EG-Ratsverordnung tiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die Europdische Zentralbank und
der EZB-Verordnung tiber Mindestreserven kann die EZB dariiber hinaus Gruppen anderer Institute unter
Beachtung des Gleichbehandlungsgrundsatzes von ihren aus dem Mindestreservesystem des Eurosystems resul-
tierenden Verpflichtungen entbinden, deren Einbeziehung in das Mindestreservesystem des Eurosystems nicht
zweckmiflig wire. In ihrer Entscheidung iiber eine solche Ausnahmeregelung beriicksichtigt die EZB mindes-
tens eins der folgenden Kriterien:

— Es handelt sich um ein Spezialinstitut.
— Das Institut iibt keine Bankfunktionen im Wettbewerb mit anderen Kreditinstituten aus.

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

Die EZB erstellt und fiihrt ein Verzeichnis der Institute, die den Mindestreservevorschriften des Eurosystems
unterliegen. Die EZB veroffentlicht daneben ein Verzeichnis aller Institute, die von ihren Verpflichtungen
gemifl dem Mindestreservesystem des Eurosystems aus anderen Griinden als ihrer Sanierung entbunden
sind. (°¥) Die Geschiftspartner konnen diese Listen zur Feststellung, ob ihrerseits Verbindlichkeiten gegeniiber
einem anderen Institut bestehen, das selbst mindestreservepflichtig ist, heranziehen. Die am letzten Eurosys-
tem-Geschiftstag jedes Kalendermonats offentlich zuginglichen Verzeichnisse gelten fiir die Berechnung der
Mindestreservebasis fiir die folgende Erfiillungsperiode.

Festlegung der Mindestreserve
a) Mindestreservebasis und Mindestreservesitze

Die Mindestreservebasis eines Instituts wird aus einzelnen Positionen seiner Bilanz ermittelt. Die Bilanz-
angaben werden den nationalen Zentralbanken im Rahmen der Geld- und Bankenstatistiken der EZB
gemeldet (siche Abschnitt 7.5).(°%) Im Falle von Instituten, die der vollen Meldepflicht zu den Geld- und
Bankenstatistiken unterliegen, werden die Monatsendstinde der Bilanzpositionen eines gegebenen Kalen-
dermonats zur Bestimmung der Reservebasis der im Laufe des folgenden Kalendermonats beginnenden
Mindestreserveerfiillungsperiode herangezogen.

Die Meldevorschriften fiir die Geld— und Bankenstatistiken der EZB beinhalten die Moglichkeit, das Melde-
verfahren fiir kleine Institute zu vereinfachen. Institute, auf die diese Bestimmung zutrifft, iibermitteln auf
Quartalsbasis (Quartalsendstinde) lediglich eine begrenzte Anzahl von Bilanzangaben, wobei die Melde-
frist langer ist als bei groferen Instituten. Die fiir ein bestimmtes Quartal gemeldeten Bilanzdaten dieser
Institute werden mit einer Verzogerung von einem Monat zur Bestimmung der Mindestreservebasis fiir
die darauf folgenden drei einmonatigen Mindestreserveerfiillungsperioden herangezogen.

Nach der EG-Ratsverordnung iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die Europiische
Zentralbank ist die EZB berechtigt, Verbindlichkeiten aus der Annahme von Geldern sowie Verbindlich-
keiten aus bilanzunwirksamen Positionen in die Mindestreservebasis der Institute einzubeziehen. Im Min-
destreservesystem des Eurosystems werden nur die Verbindlichkeiten ,Einlagen®, ,ausgegebene Schuldver-
schreibungen® und ,Geldmarktpapiere” in die Reservebasis einbezogen (siche Kasten 11).

Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Instituten, die in dem Verzeichnis der dem Mindestreservesystem
des Eurosystems unterliegenden Institute gefithrt werden, sowie Verbindlichkeiten gegeniiber der EZB und
den nationalen Zentralbanken werden nicht in die Mindestreservebasis einbezogen. Hier muss der Emit-
tent fiir die Verbindlichkeitenkategorien ,ausgegebene Schuldverschreibungen* und ,Geldmarktpapiere”
den tatsichlich von anderen, selbst den Mindestreservevorschriften des Eurosystems unterliegenden Insti-
tuten gehaltenen Betrag nachweisen konnen, damit er diesen von der Mindestreservebasis abziehen kann.
Falls ein solcher Nachweis nicht erbracht werden kann, konnen die Emittenten bei diesen Bilanzpositio-
nen jeweils pauschale Abziige in Hohe eines bestimmten Prozentsatzes (°%) vornehmen.

(°%) Diese Verzeichnisse sind 6ffentlich zuginglich auf der Internetseite der EZB (www.ecb.int).

(%°) Der Berichtsrahmen fiir die Geld- und Bankenstatistiken der EZB wird in Anhang 4 erldutert.

(%) Siehe EZB-Verordnung (EG) Nr. 2819/98 iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (EZB/1998/15). Weitere Informationen
iiber die pauschalen Abziige sind der Internetseite der EZB (www.ecb.int) sowie den Internetseiten der nationalen Zentralbanken
(siche Anhang 5) zu entnehmen.
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Die Reservesitze werden von der EZB vorbehaltlich der in der EG-Ratsverordnung iiber die Auferlegung
einer Mindestreservepflicht durch die Europiische Zentralbank festgelegten Hochstgrenze bestimmt. Die
EZB schreibt einen einheitlichen Mindestreservesatz, der grofer als Null ist, fiir die meisten in die Reser-
vebasis einbezogenen Positionen vor. Dieser Mindestreservesatz wird in der EZB-Mindestreserveverord-
nung festgelegt. Die EZB belegt folgende Verbindlichkeitenkategorien mit einem Reservesatz von 0 %:
,Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von iiber zwei Jahren®, ,Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von
iiber zwei Jahren®, ,Repogeschifte“ und ,Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von iiber zwei
Jahren* (siehe Kasten 11). Die EZB kann die Reservesitze jederzeit indern. Anderungen der Reservesitze
werden von der EZB im Voraus vor der ersten Erfiillungsperiode, fiir die die Anderung gilt, bekannt gege-
ben.

KASTEN 11
Reservebasis und Mindestreservesitze
A. In die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten mit positivem Reservesatz
Einlagen
— Taglich fillige 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
— Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von iiber zwei Jahren
— Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von iiber zwei Jahren

— Repogeschifte

Ausgegebene Schuldverschreibungen

— Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von iiber zwei Jahren

C. Nicht in die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegeniiber Instituten, die selbst den Mindestreservevorschriften des
Eurosystems unterliegen

— Verbindlichkeiten gegeniiber der EZB und den nationalen Zentralbanken

b) Berechnung des Mindestreservesolls

Das Mindestreservesoll jedes einzelnen Instituts wird errechnet, indem auf den Betrag der reservepflichti-
gen Verbindlichkeiten die Reservesitze der entsprechenden Verbindlichkeitenkategorien angewendet wer-
den.

Jedes Institut zieht in jedem Mitgliedstaat, in dem es niedergelassen ist, von seinem Reservesoll einen ein-
heitlichen Freibetrag ab. Die Hohe dieses Freibetrags wird in der EZB-Verordnung iiber Mindestreserven
festgelegt. Die Gewihrung eines solchen Abzugs erfolgt unbeschadet der rechtlichen Verpflichtungen der
Institute gemd dem Mindestreservesystem des Eurosystems. (¢7)

(¢’) Instituten, die nach den Bestimmungen der Meldevorschriften fiir die Geld- und Bankenstatistiken der EZB statistische Daten als

Gruppe auf konsolidierter Basis melden diirfen (siche Anhang 4), wird nur eine derartige Genehmigung fiir die Gruppe insgesamt
erteilt, es sei denn, die Institute machen Angaben iiber die Mindestreservebasis und die Mindestreservebestinde in so ausfithrlicher
Form, dass das Eurosystem deren Richtigkeit und Qualitit iiberpriifen und das Mindestreservesoll fiir jedes einzelne der Gruppe
angehorende Institut bestimmen kann.
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7.4.

Das Reservesoll jeder Mindestreserveerfiillungsperiode wird auf den nichsten vollen Euro gerundet.

Haltung von Mindestreserven

a)

Mindestreserveerfillungsperiode

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

Haltung von Mindestreserven

Jedes Institut muss Mindestreserven auf mindestens einem Mindestreservekonto bei der nationalen Zen-
tralbank in dem Mitgliedstaat 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 Min-
destreserven aller inlidndischen Niederlassungen des jeweiligen Instituts verantwortlich (°%). Ein Institut,
das Niederlassungen in mehr als einem Mitgliedstaat unterhdlt, ist verpflichtet, entsprechend seiner Min-
destreservebasis in den jeweiligen Mitgliedstaaten Mindestreserven bei den nationalen Zentralbanken die-
ser Mitgliedstaaten zu unterhalten.

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

Ein Institut kann bei der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem es ansissig ist, die Erlaubnis
beantragen, seine gesamten Mindestreserven indirekt durch einen Mittler zu halten. Die Moglichkeit, Min-
destreserven durch einen Mittler zu unterhalten, ist in der Regel auf Institute beschrinkt, die so aufgebaut
sind, dass ein Teil der Geschiftsabwicklung (z. B. Finanzdisposition) regelmifig von dem Mittler durch-
gefithrt wird (z. B. konnen Sparkassen und Genossenschaftsbanken ihre Reservehaltung zentralisieren).
Fiir die Haltung von Mindestreserven durch einen Mittler gelten die Bestimmungen der EZB-Verordnung
iiber Mindestreserven.

Verzinsung von Mindestreserveguthaben

Mindestreserveguthaben werden zum durchschnittlichen Zinssatz der EZB fiir die Hauptrefinanzierungs-
geschifte iber die Mindestreserveerfiillungsperiode (gewichtet nach der Anzahl der Kalendertage) gemifS
der Formel in Kasten 12 verzinst. Guthaben, die die erforderlichen Mindestreserven tibersteigen, werden
nicht verzinst. Die Zinsen werden am zweiten NZB-Geschiftstag nach Ablauf der Mindestreserveerfiil-
lungsperiode gutgeschrieben, in der die Zinsen angefallen sind.

KASTEN 12

Berechnung der Verzinsung von Mindestreserveguthaben

Mindestreserveguthaben werden nach der folgenden Formel verzinst:

}L.m.%;;%%%a
Re= 360
Es seien:
R=  Zinsen, die fiir die Mindestreserveguthaben in der Mindestreserveerfiillungsperiode t an fallen
H=  Mindestreserveguthaben in der Mindestreserveerfiillungsperiode ¢
n=  Anzahl der Kalendertage der Mindestreserveerfiillungsperiode t
i= Kalendertag i der Mindestreserveerfiillungsperiode t

MRi= marginaler Zinssatz des aktuellsten Hauptrefinanzierungsgeschifts am Kalendertag i

(°%) Falls ein Institut in einem Mitgliedstaat, in dem es niedergelassen 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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7.5.

7.6.

Meldung und Uberpriifung der Mindestreservebasis

Die fur die Festlegung der Mindestreserve relevanten reservepflichtigen Bilanzpositionen werden von den min-
destreservepflichtigen Instituten selbst berechnet und den nationalen Zentralbanken im Rahmen der Geld- und
Bankenstatistiken der EZB gemeldet (siche Anhang 4). Artikel 5 der Verordnung (EG) Nr. 2819/98
(EZB/1998/15) legt die Verfahren fiir die Bestitigung und — in Ausnahmefillen — fir die Berichtigung der
Mindestreservebasis und des Mindestreservesolls der Institute fest.

Fiir als Mittler bei der indirekten Mindestreservehaltung anderer Institute zugelassene Institute sind in der EZB-
Verordnung iiber Mindestreserven besondere Meldevorschriften festgelegt. Die indirekte Mindestreservehaltung
andert nichts an den statistischen Berichtspflichten der Institute, die Reserven iiber einen Mittler halten.

Die EZB und die nationalen Zentralbanken sind im Rahmen der EG-Ratsverordnung iiber die Auferlegung
einer Mindestreservepflicht durch die Europiische Zentralbank berechtigt, die Richtigkeit und Qualitdt der
erhobenen Daten zu iiberpriifen.

Nichteinhaltung der Mindestreservepflicht

Die Mindestreservepflicht ist nicht eingehalten, wenn die durchschnittlichen Guthaben eines Instituts auf sei-
nem Mindestreservekonto/seinen Mindestreservekonten, berechnet aus dem Stand am Ende jedes Kalender-
tages wihrend der Mindestreserveerfiillungsperiode, sein Reservesoll fur die entsprechende Reserveperiode
unterschreiten.

Halt ein Institut die Reservepflicht ganz oder teilweise nicht ein, so kann die EZB, gemif der EG-Ratsverord-
nung iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die Europdische Zentralbank, eine der folgenden
Sanktionen verhidngen:

— eine Zahlung von bis zu finf Prozentpunkten tiber dem Spitzenrefinanzierungssatz auf den Betrag der
Mindestreserveunterschreitung des betreffenden Instituts oder

— eine Zahlung in Hohe von bis zum Zweifachen des Spitzenrefinanzierungssatzes auf den Betrag der Min-
destreserveunterschreitung des betreffenden Instituts oder

— die Verpflichtung des betreffenden Instituts, bei der EZB oder den nationalen Zentralbanken unverzins-
liche Einlagen von bis zum Dreifachen des Betrags der Mindestreserveunterschreitung des betreffenden
Instituts zu halten. Die Laufzeit der Einlagen darf den Zeitraum, in dem das Institut die Mindestreser-
vepflicht nicht eingehalten hat, nicht tiberschreiten.

Hilt 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 iibermittelt werden oder nicht korrekt sind), so ist die EZB befugt, Sanktionen zu ver-
hidngen gemifS der Verordnung (EG) Nr. 2532/98 iiber das Recht der Europdischen Zentralbank, Sanktionen
zu verhdngen, sowie gemif der Verordnung (EG) Nr. 2157/1999 iiber das Recht der Europiischen Zentral-
bank, Sanktionen zu verhdngen (EZB[1999/4). Das Direktorium der EZB kann die Kriterien fiir die Anwen-
dung von Sanktionen gemifS Artikel 7 Absatz I der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 iiber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht durch die Europdische Zentralbank festlegen und veréffentlichen. (°%)

Ferner kann das Eurosystem bei einer schwer wiegenden Ubertretung der Mindestreserveanforderungen die
Geschiftspartner voriibergehend von der Teilnahme an Offenmarktgeschiften ausschliefen.

(%% Solche Kriterien wurden in der ,Mitteilung der Européischen Zentralbank iiber die Verhingung von Sanktionen auf Grund von Ver-
letzungen der Mindestreservepflicht* im Amtsblatt der Europdischen Gemeinschaften vom 11. Februar 2000 verdffentlicht.
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ANHANGE

Anhang 1

Beispiele fiir geldpolitische Geschifte und Verfahren

Verzeichnis der Beispiele

1.

Liquiditdtszufithrende befristete Transaktion iiber Mengentender
Liquiditatszufithrende befristete Transaktion iiber Zinstender
Emission von EZB-Schuldverschreibungen iiber Zinstender
Liquiditdtsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender
Liquidittszufithrendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Maflnahmen zur Risikokontrolle

BEISPIEL 1

Liquidititszufithrende befristete Transaktion iiber Mengentender

Die EZB beschlieit, dem Markt Liquiditit iiber eine befristete Transaktion in Form eines Mengentenders zuzufiih-
ren.

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Geschiftspartner Gebot (Millionen EUR)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70
Insgesamt 140

Die EZB beschliefit, insgesamt 105 Millionen EUR zuzuteilen.

Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

105

2 =75%
(30 + 40 + 70) 0
Die Zuteilung an die Geschiftspartner betrigt:
Geschiftspartner Gebot (Millionen EUR) Zuteilung (Millionen EUR)
Bank 1 30 22,5
Bank 2 40 30,0
Bank 3 70 52,5
Insgesamt 140 105,0
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BEISPIEL 2

Liquidititszufithrende befristete Transaktion iiber Zinstender
Die EZB beschlielt, dem Markt Liquiditit tiber eine befristete Transaktion in Form eines Zinstenders zuzufithren.

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrige in Millionen EUR
Zinssatz. (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 inngzso;r; ¢ Kan:_ El;itteive

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
Insgesamt 30 45 70 145

Die EZB beschliet, 94 Millionen EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Zinssatz von 3,05 % ergibt.

Alle Gebote iiber 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 80 Millionen EUR) werden voll zugeteilt. Bei
3,05 % ergibt sich folgende prozentuale Zuteilung:
94 - 80
35

=40 %

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Zinssatz betrdgt zum Beispiel:

0,4x10=4

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

54+5+4=14

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrdge in Millionen EUR
Geschiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote insgesamt 30,0 45,0 70,0 145
Zuteilung insgesamt 14,0 34,0 46,0 94

Wenn die Zuteilung nach dem hollindischen Zuteilungsverfahren erfolgt, betrigt der Zinssatz fiir die den
Geschiftspartnern zugeteilten Betrdge 3,05 %.

Erfolgt die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren, wird kein einheitlicher Zinssatz auf die den
Geschiftspartnern zugeteilten Betrdge angewandt: Bank 1 erhilt zum Beispiel 5 Millionen EUR zu 3,07 %, 5 Millio-
nen EUR zu 3,06 % und 4 Millionen EUR zu 3,05 %.




11.12.2000

Amtsblatt der Europdischen Gemeinschaften

L 310/51

BEISPIEL 3

Emission von EZB-Schuldverschreibungen iiber Zinstender

Die EZB beschliefSt, am Markt Liquiditdt durch die Emission von Schuldverschreibungen iiber einen Zinstender

abzuschopfen.

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrige in Millionen EUR

Zinssatz. (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Geboreinsgesamt | Kumulative
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180

Insgesamt 55 70 55 180

Die EZB beschlieft, einen Nominalbetrag von 124,5 Millionen EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Zinssatz

von 3,05 % ergibt.

Alle Gebote unter 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 65 Millionen EUR) werden voll zugeteilt. Bei
3,05 % ergibt sich folgende prozentuale Zuteilung:

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Zinssatz betrdgt zum Beispiel:

124,5 - 65

=859
70 >%

0,85 x20=17

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

5454+54+10417 =42

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrige in Millionen EUR
Geschiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote insgesamt 55,0 70,0 55,0 180
Zuteilung insgesamt 42,0 49,0 33,5 124,5
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BEISPIEL 4

Liquidititsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Die EZB beschlieft, am Markt Liquiditit iiber ein Devisenswapgeschift EUR/USD in Form eines Zinstenders abzu-
schopfen. (Hinweis: Der Euro wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag gehandelt.)

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Swapsitze

Betrdge in Millionen EUR

(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 inngegso;rit KuGrrelgl(iltteive
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
Insgesamt 65 90 80 235

Die EZB beschlieft, 158 Millionen EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,63 ergibt. Alle
Gebote iiber 6,63 (bis zu einem kumulativen Betrag von 65 Millionen EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,63 betragt
die prozentuale Zuteilung:

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz belduft sich zum Beispiel auf:

158 - 65

- 0
100 3%

0,93 x 25 =23,25

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

54545410+ 23,25 = 4825

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrige in Millionen EUR
Geschiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
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 Geschift auf 1,1300 fest.

Erfolgt die Zuteilung nach dem hollindischen Verfahren, kauft das Eurosystem am Starttag des Geschifts
158 000 000 EUR und verkauft 178 540 000 USD. Am Filligkeitstag des Geschifts verkauft das Eurosystem
158 000 000 EUR und kauft 178 644 754 USD. (Der Terminkurs betrdgt 1,130663 = 1,1300 + 0,000663.)
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Wenn die Zuteilung nach dem amerikanischen Verfahren erfolgt, tauscht das Eurosystem die EUR-Betrdge und
USD-Betrige wie folgt um:

Kassageschift Termingeschift

Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130676 15000 000 16 960 140
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130671 15000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28 250 000 1,130667 25000 000 28266 675
1,1300 93000 000 105 090 000 1,130663 93000 000 105151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Insgesamt 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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BEISPIEL 5

Liquidititszufiihrendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Die EZB beschlieit, dem Markt Liquiditit {iber ein Devisenswapgeschift EUR[USD in Form eines Zinstenders zuzu-
fihren. (Hinweis: Der Euro wird in diesem Beispiel mit einem Aufschlag gehandelt.)

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Swapsitze

Betrdge in Millionen EUR

(x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 inngegso;rit KuGrrelgl(iltteive

6,23

6,27 5 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 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220
Insgesamt 60 85 75 220

Die EZB beschlieft, 197 Millionen EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,54 ergibt. Alle
Gebote unter 6,54 (bis zu einem kumulativen Betrag von 195 Millionen EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,54
betrigt die prozentuale Zuteilung:

197 -

195
- 9
20 10%

Die Zuteilung an Bank 1 zum marginalen Swapsatz betrdgt zum Beispiel:

0,10 x 5=0,5

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

545+10+10+20+5+0,5=55,5

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrige in Millionen EUR
Geschiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote insgesamt 60,0 85,0 75,0 220
Zuteilung insgesamt 55,5 75,5 66,0 197

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

Wenn die Zuteilung nach dem hollindischen Zuteilungsverfahren erfolgt, verkauft das Eurosystem am Starttag des
Geschifts 197 000 000 EUR und kauft 222 610 000 USD. Am Filligkeitstag des Geschifts 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 Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren erfolgt, tauscht das Eurosystem die EUR- und
USD-Betrige wie folgt um:

Kassageschift Termingeschift

Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf 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 22612720
1,1300 40 000 000 45200 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 35000 000 39 550 000 1,130649 35000 000 39572715
1,1300 2 000 000 2260000 1,130654 2 000 000 2261308
1,1300 1,130658
Insgesamt 197 000 000 222610 000 197 000 000 222736 573
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BEISPIEL 6

Maflnahmen zur Risikokontrolle

In diesem Beispiel werden die Mafnahmen zur Risikokontrolle, die fur Sicherheiten bei liquidititszufithrenden
Operationen des Eurosystems gelten, erldutert (*). Dabei wird angenommen, dass ein Geschiftspartner an den fol-
genden geldpolitischen Geschiften des Eurosystems teilnimmt:

— einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 28. Juni 2000 beginnt und am 12. Juli 2000 endet und bei wel-
chem dem Geschiftspartner 50 Millionen EUR zugeteilt werden,

— einem lingerfristigen Refinanzierungsgeschift, das am 29. Juni 2000 beginnt und am 28. September 2000
endet und bei welchem dem Geschiftspartner 45 Millionen EUR zugeteilt werden,

— einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 5. Juli 2000 beginnt und am 19. Juli 2000 endet und bei wel-
chem dem Geschiftspartner 10 Millionen EUR zugeteilt werden.

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

Tabelle 1: Bei den Transaktionen verwendete Kategorie-1-Sicherheiten

Merkmale
Name Falligkeit Kupondefinition Kuponzahlung Restlaufzeit Bewertungsabschlag
Anleihe A 26.8.2002 Festzins halbjihrlich 2 Jahre 1,5%
FRN B 15.11.2002 variabel, im jahrlich 3 Jahre 0,0 %
Voraus festgelegt
Anleihe C 5.5.2010 Nullkupon 11 Jahre 5,0 %
Kurse (einschlieBlich Stiickzinsen)
28.6.2000 29.6.2000 30.6.2000 3.7.2000 4.7.2000 5.7.2000
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

Zunichst wird angenommen, dass die Geschifte mit einer nationalen Zentralbank durchgefiihrt werden, die ein
Verfahren benutzt, bei dem die Sicherheiten fiir jedes Geschift gekennzeichnet werden. Beim Kennzeichnungsver-
fahren wird eine tigliche Bewertung der Sicherheiten vorgenommen. Die Maffnahmen zur Risikokontrolle kénnen
wie folgt beschrieben werden (siche auch Tabelle 2 weiter unten):

1.

Bei jedem vom Geschiftspartner abgeschlossenen Geschift wird eine Sicherheitenmarge von 2 % verlangt, weil
die Laufzeit der Geschifte einen Geschiftstag iiberschreitet.

Am 28. Juni 2000 schlieft der Geschiftspartner ein Pensionsgeschift mit der nationalen Zentralbank ab, die
die Anleihe A fiir 50 Millionen EUR kauft. Bei der Anleihe A handelt es sich um eine festverzinsliche Anleihe
mit Filligkeit 26. August 2002. Sie hat also eine Restlaufzeit von zwei Jahren, sodass ein Bewertungsabschlag
von 1,5 % vorgenommen wird. Der Borsenkurs der Anleihe A an ihrem Referenzmarkt belduft sich an diesem
Tag auf 102,63 % einschlieflich der Stiickzinsen fiir die Anleihe. Der Geschiftspartner muss einen Betrag der
Anleihe A zur Verfugung stellen, der nach Abzug des Bewertungsabschlags von 1,5 % 51 Millionen EUR {iber-
steigt (entsprechend dem zugeteilten Betrag von 50 Millionen EUR plus der Sicherheitenmarge von 2 %). Der
Geschiftspartner schafft daher einen Nominalbetrag von 50,5 Millionen EUR der Anleihe A an. Nach Abzug
des Bewertungsabschlags betrdgt der Wert dieser Anleihe an diesem Tag 51 050 728 EUR.

Am 29. Juni 2000 schlieft der Geschaftspartner ein Pensionsgeschift mit der nationalen Zentralbank ab, die
21,5 Millionen EUR der Anleihe A (Borsenkurs 101,98 %, Bewertungsabschlag 1,5 %) und 25 Millionen EUR
der Sicherheit B (Borsenkurs 98,35 %) kauft. Bei der Sicherheit B handelt es sich um eine variabel verzinsliche
Anleihe (Floating Rate Note — FRN) mit jihrlichen im Voraus festgelegten Zinszahlungen, bei der der Bewer-
tungsabschlag 0 % betragt. Nach Abzug des Bewertungsabschlags betrdgt der Wert der Anleihe A und der FRN
B an diesem Tag 46 184 315 EUR und iibersteigt somit den erforderlichen Betrag von 45 900 000 EUR (45
Millionen EUR plus 2 % Sicherheitenmarge).

(') Das Beispiel basiert auf der Annahme, dass bei der Berechnung des bendtigten Wertausgleichs die aufgelaufenen Zinsen fiir die

bereitgestellte Liquiditdt beriicksichtigt werden und dass ein Schwellenwert von 1% der zur Verfiigung gestellten Liquiditit
angewandt wird.
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Am 30. Juni 2000 werden die Sicherheiten neu bewertet: Die Anleihe A hat einen Bérsenkurs von 100,57 %
und die FRN B von 97,95 %. Die aufgelaufenen Zinsen betragen 11 806 EUR fiir das Hauptrefinanzierungs-
geschift, das am 28. Juni 2000 abgeschlossen wurde, und 5 625 EUR fiir das langerfristige Refinanzierungs-
geschift, das am 29. Juni 2000 abgeschlossen wurde. Im Ergebnis sinkt der Wert der Anleihe A in der ersten
Transaktion um etwa 1 Million EUR unter den besicherten Betrag der Transaktion (Liquiditdtszufithrung plus
aufgelaufene Zinsen plus Sicherheitenmarge). Der Geschiftspartner schafft von der Anleihe A einen Nominal-
betrag von 1 Million EUR 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 Geschift ist kein Wertausgleich notwendig, weil der Wert der bei diesem Geschift verwandten
Sicherheiten (45785712 EUR) zwar geringfiigig unter dem besicherten Betrag (45 905 738 EUR) liegt,
jedoch nicht unter den Schwellenwert (gedeckter Betrag minus 1 %) von 45 455 681 EUR fillt (2).

4. Am 3. und 4. Juli 2000 werden die Sicherheiten neu bewertet, ohne dass ein Wertausgleich fiir die am 28.
und 29. Juni 2000 getitigten Geschifte erforderlich wire. Am 4. Juli 2000 betragen die aufgelaufenen Zinsen
35 417 EUR bzw. 28 125 EUR.

5. Am 5. Juli 2000 schlieSt der Geschiftspartner mit der nationalen Zentralbank ein Pensionsgeschift ab: Diese
kauft 10 Millionen EUR der Anleihe C. Anleihe C ist eine Nullkupon-Anleihe, die an diesem Tag einen Borsen-
kurs von 55,125 % hat. Der Geschiftspartner schafft 19,5 Millionen EUR (Nominalwert) der Anleihe C an. Die
Nullkupon-Anleihe hat eine Restlaufzeit von rund zehn Jahren, sodass ein Bewertungsabschlag von 5 % vor-
zunehmen ist.

Pfandpoolverfahren

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

Die Reihenfolge der Geschifte in diesem Beispiel ist dieselbe wie in dem vorhergehenden Beispiel, das zur Ver-
anschaulichung des Kennzeichnungsverfahrens diente. Der Hauptunterschied besteht darin, dass der Wert aller in
den Pool eingebrachten Sicherheiten an den Bewertungstagen den zu besichernden Betrag aller ausstehenden
Geschifte des Geschiftspartners mit der nationalen Zentralbank decken muss. Der Wertausgleich am 30. Juni 2000
ist etwas hoher (1 106 035 EUR) als beim Kennzeichnungsverfahren, da bei dem am 29. Juni 2000 abgeschlosse-
nen Geschift im Kennzeichnungsverfahren der untere Schwellenwert noch nicht erreicht wurde. Der Geschiftspart-
ner schafft von der Anleihe A einen Nominalbetrag von 1,15 Millionen EUR 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. Lasst der Geschiftspartner die am 12. Juli 2000 aus dem Hauptrefinanzierungs-
geschift 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 Mafinahmen zur Risikokontrolle bei einem Pfand-
poolverfahren zeigt Tabelle 3.

(1) Die nationalen Zentralbanken konnen den Wertausgleich statt in Wertpapieren auch in Guthaben vornehmen.

(%) Miisste die nationale Zentralbank dem Geschiftspartner einen Wertausgleich fiir das zweite Geschift zahlen, so kénnte sie die-
sen in bestimmten Fillen mit dem Wertausgleich verrechnen, den der Geschiftspartner fiir die erste Transaktion an sie zahlt.
Im Ergebnis wiirde also nur eine Wertausgleichszahlung anfallen.
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Tabelle 2: Kennzeichnungsverfahren

Datum Ausstehende Geschifte Starttag Filligkeitstag | Zinssatz Betrag Auf;gi::iene
28.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50 000 000 0
29.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25% | 50000000 5903

Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 | 4,50% | 45000 000
geschift
30.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50000 000 11 806
Langerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50% | 45000000 5625
geschift
30.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50 000 000 11 806
Liangerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50 % | 45000000 5625
geschift
3.7.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50 000 000 29514
Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50 % | 45000000 22500
geschift
4.7.2000 | Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25 % | 50000 000 35417
Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50% | 45000 000 28125
geschift
5.7.2000 | Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25% | 50 000 000 41 319
Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 | 4,50% | 45000 000 33750
geschift
Hauptrefinanzierungsgeschift 5.7.2000 | 19.7.2000 | 4,25% | 10 000 000 0
Sicherheiten- | Zu besichernder Unterer Oberer . . .
marge Betrag Schwellenwert Schwellenwert Sicherheiten Wertausgleich Datum
2% 51 000 000 50 500 000 51 500 000 51050728 0 28.6.2000
2% 51 006 021 50 505 962 51 506 080 50 727 402 29.6.2000
2% 45900 000 45 450 000 46 350 000 46 184 315
2% 51012 042 50 511 924 51512160 50026 032 - 986 009 30.6.2000
2% 45905738 45455 681 46 355794 45785712 0
2% 51012 042 50 511 924 51512160 51016 647 0 30.6.2000
2% 45905738 45455 681 46 355794 45785712 0
2% 51030 104 50 529 809 51530 399 51 447 831 0 3.7.2000
2% 45922950 45472725 46 373175 46 015721 0
2% 51036125 50535771 51536 479 51113029 0 4.7.2000
2% 45928 688 45 478 406 46 378 969 46 025 949 0
2% 51 042 146 50 541 733 51 542 559 51 341 303 5.7.2000
2% 45934 425 45 484 088 46 384763 46 188 748
2% 10 200 000 10 100 000 10 300 000 10 211 906 0
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Tabelle 3: Pfandpoolverfahren

Datum Ausstehende Geschifte Starttag Filligkeitstag | Zinssatz Betrag Auf;gieli:iene
28.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50 000 000 0
29.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 12.7.2000 4,25% | 50 000 000 5903

Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50 % | 45000 000
geschift
30.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25% | 50 000 000 11 806
Langerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 28.9.2000 4,50 % | 45000 000 5625
geschift
30.6.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.6.2000 | 12.7.2000 | 4,25% | 50000 000 11 806
Langerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 28.9.2000 4,50 % | 45000 000 5625
geschift
3.7.2000 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25% | 50 000 000 29 514
Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 28.9.2000 4,50 % | 45000 000 22 500
geschift
4.7.2000 | Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 | 12.7.2000 4,25% | 50000 000 35417
Lingerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50 % | 45000 000 28 125
geschift
5.7.2000 | Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.6.2000 12.7.2000 4,25% | 50000 000 41 319
Langerfristiges Refinanzierungs-| 29.6.2000 | 28.9.2000 4,50 % | 45000 000 33750
geschift
Hauptrefinanzierungsgeschift 5.7.2000 | 19.7.2000 | 4,25% | 10 000 000 0
Sicherheiten- | Zu besichernder Unterer Oberer . . .
marge Betrag Schwellenwert Schwellenwert Sicherheiten Wertausgleich Datum
2% 51 000 000 50 500 000 51 500 000 51050728 0 28.6.2000
2% 96 906 021 95955962 97 856 080 96 911 716 0 29.6.2000
2%
2% 96 917 779 95967 605 97 867 953 95811774,00 | -1106 035 30.6.2000
2%
2% 96917 779 95967 605 97 867 953 96 802 358,50 0 30.6.2000
2%
2% 96 953 054 96 002 534 97 903 574 97 613 399,05 0 3.7.2000
2%
2% 96 964 813 96 014177 97 915 448 97 287 850,90 0 4.7.2000
2%
2% 107 176 571 106 125 820 108 227 322 | 107 891 494,53 0 5.7.2000
2%
2%
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Anhang 2

Glossar

Abschlusstag (trade date (T)): Datum, an dem ein Abschluss (d. h. eine Vereinbarung iiber eine finanzielle Trans-
aktion zwischen zwei Geschiftspartnern) getdtigt wird. Dieses Datum kann mit dem Abwicklungstag fiir die Trans-
aktion zusammenfallen (gleichtidgige 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 glei-
chen Tag (gleichtidgige Abwicklung) oder einen oder mehrere Tage nach dem Abschluss stattfinden (der Abwick-
lungstag wird definiert als der Abschlusstag T + Zeit bis zur Abwicklung).

Aktienkursrisiko (equity price risk): Verlustrisiko auf Grund der Schwankungen von Aktienkursen. Das Eurosystem
ist bei seinen geldpolitischen Operationen dem Aktienkursrisiko in dem MafSe ausgesetzt, in dem Aktien als Katego-
rie-2-Sicherheiten akzeptiert werden.

Amerikanisches Zuteilungsverfahren (American auction, multiple rate auction): Tenderverfahren, bei dem der Zutei-
lungssatz (bzw. Preis/Swapsatz) dem jeweiligen individuellen Gebot entspricht.

Befristete Transaktion (reverse transaction): Geschift, bei dem die nationale Zentralbank Vermogenswerte gemaf einer
Riickkaufsvereinbarung kauft oder verkauft oder Kredite gegen Verpfandung von Sicherheiten gewéhrt.

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

Bewertungstag (valuation date): Datum, an dem die den Kreditoperationen zu Grunde liegenden Sicherheiten bewer-
tet werden.

Bilaterale Geschifte (bilateral procedure): Verfahren, bei dem die Zentralbank nur mit einem oder wenigen Geschifts-
partnern direkt Geschifte abschlieit, ohne Tenderverfahren zu nutzen. Hierzu gehdren auch Operationen, die iiber
die Borsen oder iiber Marktvermittler durchgefiihrt werden.

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

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

Depotbank (custodian): Eine Einrichtung, die Wertpapiere und andere Finanzinstrumente im Auftrag Dritter ver-
wahrt und verwaltet.

Depotkonto (safe custody account): Von der Zentralbank verwaltetes Wertpapierdepot, in dem Kreditinstitute Wert-
papiere hinterlegen kénnen, die der Besicherung von Zentralbankoperationen dienen.

Devisenswapgeschift (foreign exchange swap): Gleichzeitige Kassa- und Termintransaktionen in einer Wihrung gegen
eine andere. Das Eurosystem futhrt geldpolitische Offenmarktgeschifte in Form von Devisenswapgeschiften durch,
bei denen die nationalen Zentralbanken (oder die EZB) Euro gegen eine Fremdwahrung per Kasse kaufen (oder ver-
kaufen) und sie gleichzeitig per Termin verkaufen (oder kaufen).

Durchschnittserfiillung (averaging provision): Mechanismus, der es den Geschiftspartnern erlaubt, ihre Mindestreser-
vepflicht auf Grundlage ihrer durchschnittlichen Mindestreserveguthaben in der Mindestreserveerfillungsperiode zu
erfillen. Die durchschnittliche Mindestreserveerfilllung trdgt zur Stabilisierung der Geldmarktzinsen bei, indem sie
den Instituten einen Anreiz gibt, die Auswirkungen von zeitweiligen Liquidititsschwankungen abzufedern. Das Min-
destreservesystem des Eurosystems sieht eine Durchschnittserfiillung vor.

(Effekten-)Girosystem (book-entry system): Buchungssystem, das die Ubertragung von Rechten (z. B. an Wertpapieren
und anderen Finanzinstrumenten) gestattet, ohne effektive Stiicke zu bewegen. Siche auch Dematerialisierung.
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Einlagefazilitat (deposit facility): Stindige Fazilitit des Eurosystems, die den Geschiftspartnern die Moglichkeit bietet,
Guthaben bis zum nichsten Geschiftstag zu einem vorher festgesetzten Zinssatz anzulegen.

Emittent (issuer): Rechtliche Einheit, die aus einem Wertpapier 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 Vermdgenswerte endgiiltig
am Markt (per Kasse oder Termin) kauft oder verkauft.

Enge Verbindungen (close links): Laut Artikel 1 Nr. 26 der Richtlinie 2000/12/EG des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 20. Marz 2000 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute ist eine ,enge
Verbindung eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche 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 Stimm-
rechte oder des Kapitals an einem Unternehmen, oder b) Kontrolle, d. h. die Verbindung zwischen einem Mutter-
unternehmen und einem Tochterunternehmen in allen Fillen des Artikels 1 Absitze 1 und 2 der Richtlinie
83/349/EWG oder ein gleich geartetes Verhdltnis zwischen einer natiirlichen oder juristischen Person und einem
Unternchmen; jedes Tochterunternechmen 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.“

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

Eurosystem (Eurosystem): Umfasst die nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wahrung
gemdf dem Vertrag eingefithrt haben, und die EZB.

Euro-Wahrungsraum (euro area): Gebiet derjenigen EU-Mitgliedstaaten, die den Euro gemifl dem Vertrag als einheitli-
che Wihrung eingefiihrt haben.

Eurozinsmethode (act/360) (actual/360): Zinsberechnungsmethode, bei der die Zinsen taggenau berechnet werden,
wobei fir die Ermittlung des Zinsdivisors das Jahr zu 360 Tagen angenommen wird. Diese Zinsberechnungs-
methode 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 Riickkaufsverein-
barung oder eines Swapgeschifts entspricht der Filligkeitstag dem Riickkaufstag.

Feinsteuerungsoperation (fine-tuning operation): UnregelmifSige, vom Eurosystem durchgefiihrte Offenmarktoperation,
die hauptsichlich darauf abzielt, unerwartete Liquiditatsschwankungen am Markt auszugleichen.

Festsatztender (fixed rate tender): Siche 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.

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

Geschdftspartner (counterparty): Der Kontrahent bei einem Finanzgeschift (z. B. bei einer Transaktion mit der Zen-

tralbank).

Geschdftstag des Eurosystems (Eurosystem business day): Jeder Tag, an dem die EZB und mindestens eine nationale
Zentralbank zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems gedffnet sind.
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Hauptrefinanzierungsgeschdft (main refinancing operation): Regelmifiges Offenmarktgeschift, das vom Eurosystem in
Form einer befristeten Transaktion durchgefithrt wird. Hauptrefinanzierungsgeschifte werden im Wege von
wochentlichen Standardtendern mit einer Laufzeit von zwei Wochen ausgefiihrt.

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

Hochstbietungsbetrag (maximum bid limit): Betragsmifige Obergrenze fiir Gebote von einzelnen Geschiftspartnern
bei einer Tenderoperation. Das Eurosystem kann Hochstbietungsbetrige festsetzen, um unverhdltnismiflig hohe
Gebote einzelner Geschiftspartner zu vermeiden.

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

Hollindisches 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): Kreditgewahrung mit einer Laufzeit von weniger als einem Geschaftstag. Das ESZB
gewihrt zugelassenen Geschiftspartnern fir Zwecke des Zahlungsverkehrs (und auf der Grundlage von Sicherhei-
ten) Innertageskredite.

Internationale Wertpapier-1dentifikationsnummer (ISIN) (International Securities Identification Number): Eine internatio-
nale Kennnummer, mit der an den Finanzmirkten begebene Wertpapiere gekennzeichnet werden.

Inverse Floater (inverse floating rate instrument): Strukturiertes Wertpapier, bei dem sich der an den Wertpapierhalter
gezahlte Zinssatz invers zu Verdnderungen eines bestimmten Referenzzinses bewegt.

Kategorie-1-Sicherheit (tier one asset): Marktfahige Sicherheit, die bestimmte, fiir den gesamten Euro-Wihrungsraum
einheitliche, von der EZB festgelegte Zulassungskriterien erfiillt. Zu diesen Kriterien gehoren die Denominierung in
Euro, die Emission (oder Garantie) durch Stellen in EWR-Lindern und die Hinterlegung bei einer nationalen Zen-
tralbank oder einem Zentralverwahrer des Euro-Wahrungsraums.

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

Kaufpreis (purchase price): Preis, zu dem Vermogenswerte dem Kdufer vom Verkdufer verkauft werden oder zu ver-
kaufen sind.

Kauftag (purchase date): Datum, an dem der Verkauf von Vermdgenswerten durch den Verkiufer an den Kaufer
wirksam wird.

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

Korrespondenzbankbeziehung (correspondent banking): Vereinbarung, in deren Rahmen eine Bank Zahlungsverkehrs-
dienstleistungen und andere Dienstleistungen fiir eine andere Bank erbringt. Zahlungen durch Korrespondenzban-
ken werden oft iiber gegenseitige Konten (so genannte Nostro- und Loro-Konten) ausgefithrt, die mit Kreditlinien
verbunden sein konnen. Korrespondenzbankdienste werden vor allem grenziiberschreitend angeboten.

Korrespondenz-Zentralbankmodell (correspondent central banking model (CCBM)): Vom ESZB eingerichtetes Verfahren
mit dem Ziel, es den Geschiftspartnern zu ermoglichen, refinanzierungsfihige Sicherheiten auf grenziiberschreiten-
der 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) fithren.
Das Eurosystem kann bei der grenziiberschreitenden Nutzung von nicht marktfihigen Sicherheiten auf spezifische
Varianten des Modells zuriickgreifen.

Kreditinstitut (credit institution): Bezieht sich in diesem Dokument auf ein Institut gemif der Definition in Artikel 1
Absatz 1 der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 20. Mdrz 2000 iiber die Auf-
nahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute, d. h. ,ein Unternehmen, dessen Tatigkeit darin besteht, Ein-
lagen oder andere riickzahlbare Gelder des Publikums entgegenzunechmen und Kredite fiir eigene Rechnung zu
gewihren®.
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Langerfristiges Refinanzierungsgeschdft (longer-term refinancing operation): Regelméfiges Offenmarktgeschift, das vom
Eurosystem in Form einer befristeten Transaktion durchgefithrt wird. Lingerfristige Refinanzierungsgeschifte wer-
den im Wege von monatlichen Standardtendern mit einer Laufzeit von drei Monaten ausgefiihrt.

Lieferung-gegen-Zahlung-System (delivery versus payment (DVP) system): Verfahren in einem Wertaustauschsystem,
das sicherstellt, dass die endgiiltige Ubertragung des einen Vermogenswerts dann und nur dann erfolgt, wenn die
endgiiltige Ubertragung des anderen Vermogenswerts oder der anderen Vermogenswerte zu Stande kommt.

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 Tenderverfah-
ren 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 Geschiftspartner den Geldbetrag bieten, fir den sie
zum vorgegebenen Zinssatz abschlieen wollen.

Mindestbietungssatz (minimum bid rate): Niedrigster Zinssatz, zu dem die Geschiftspartner bei Zinstendern Gebote
abgeben konnen. Gebote unter einem von der EZB bekannt gegebenen Mindestbietungssatz bleiben unberiicksich-
tigt.

Mindestreservebasis (reserve base): Summe derjenigen Bilanzposten (d. h. Verbindlichkeiten), die die Basis fiir die
Berechnung des Mindestreservesolls eines Instituts darstellen.

Mindestreserveerfiillungsperiode (maintenance period): Zeitraum, fiir den die Einhaltung der Mindestreservepflicht
berechnet wird. Die Mindestreserveerfiilllungsperiode des Eurosystems betrigt einen Monat beginnend mit einem
bestimmten Tag des Monats (die Mindestreserveerfiillungsperiode kann z. B. am 24. Kalendertag eines Monats
beginnen und am 23. Kalendertag des Folgemonats enden).

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

Mindestreservekonto (reserve account): Konto bei der nationalen Zentralbank, auf dem ein Geschiftspartner Mindest-
reserveguthaben unterhilt. Die Zahlungsausgleichskonten der Geschiftspartner bei den nationalen Zentralbanken
konnen als Mindestreservekonten genutzt werden.

Mindestreservepflicht (reserve requirement): Pflicht der Institute, Mindestreserven bei der Zentralbank zu unterhalten.
Im Mindestreservesystem des Eurosystems wird die Hohe der von einem Institut zu unterhaltenden Mindestreserven
(Mindestreservesoll) durch Anwendung der jeweiligen Mindestreservesitze auf die reservepflichtigen Bilanzpositio-
nen des Instituts berechnet. Dariiber hinaus ist es den Institutionen gestattet, einen Freibetrag von ihrem Mindest-
reservesoll abzuziehen.

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

Mindestzuteilungsbetrag (minimum allotment amount): Niedrigster Betrag, der einem Geschiftspartner bei einer Ten-
deroperation zugeteilt wird. Das Eurosystem kann beschlieen, bei seinen Tenderoperationen jedem Geschiftspart-
ner einen Mindestbetrag zuzuteilen.

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

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

Monetéres Finanzinstitut (MFI) (Monetary Financial Institution (MFI)): Ein Kreditinstitut oder ein anderes Finanzinsti-
tut, dessen wirtschaftliche Tatigkeit darin besteht, Einlagen bzw. Einlagensubstitute im engeren Sinne von anderen
Wirtschaftssubjekten als MFIs entgegenzunehmen und auf eigene Rechnung (zumindest im wirtschaftlichen Sinne)
Kredite zu gewihren und/oder in Wertpapieren zu investieren.
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Nachtrigliche Zinsfestsetzung (post-fixed coupon): Verzinsung eines variabel verzinslichen Schuldtitels, die auf der
Basis der Werte eines Referenzindex an (einem) bestimmten Tag(en) wihrend der Zinslaufzeit festgesetzt wird.

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

Nullkuponanleihe (zero coupon bond): Wertpapier, bei dem wihrend der gesamten Laufzeit nur eine Zahlung anfllt.
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 Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems geoffnet ist. Sollten Zweigstellen der nationalen
Zentralbank in einigen Mitgliedstaaten an NZB-Geschiftstagen auf Grund lokaler oder regionaler Bankfeiertage
geschlossen sein, muss die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Regelungen
beziiglich der Geschifte mit diesen Zweigstellen informieren.

Offenmarktgeschdft (open market operation): Geldpolitische Operation, die auf Initiative der Zentralbank am Finanz-
markt durchgefithrt wird und eine der folgenden Transaktionen umfasst: 1) endgiiltiger Kauf oder Verkauf von Ver-
mogenswerten (Kassa oder Termin), 2) Kauf oder Verkauf von Vermdgenswerten im Rahmen einer Riickkaufsver-
einbarung, 3) Kreditgewdhrung oder Kreditaufnahme gegen Sicherheiten, 4) Emission von Zentralbank-Schuldver-
schreibungen oder 5) Hereinnahme von Einlagen.

Pauschaler Abzug (standardised deduction): Bestimmter Prozentsatz der Summe der ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren und der Geldmarktpapiere, der von der Mindest-
reservebasis der Emittenten abgezogen werden kann, die nicht nachweisen konnen, dass diese Verbindlichkeiten
gegeniiber anderen der Mindestreservepflicht des Eurosystems unterliegenden Instituten, der EZB oder einer natio-
nalen Zentralbank bestehen.

Pensionsgeschift (repo): Siehe Riickkaufsvereinbarung.

Pfandpoolverfahren (pooling system): System zur Verwaltung von Sicherheiten durch die Zentralbanken, bei dem die
Geschiftspartner Aktiva in einen Pool einbringen, die als Sicherheit fir ihre Geschifte mit der Zentralbank dienen.
Anders als bei einem Kennzeichnungsverfahren werden bei einem Pfandpoolverfahren die Sicherheiten nicht als
Deckung fiir bestimmte Geschifte gekennzeichnet.

Repogeschift (repo): Siche Riickkaufsvereinbarung.

Riickkaufspreis (repurchase price): Preis, zu dem der Kdufer verpflichtet ist, dem Verkdufer Vermogenswerte im Rah-
men einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen. Der Riickkaufspreis ist gleich der Summe aus dem Kaufpreis
und dem Preisaufschlag, der dem Zins auf den zur Verfiigung gestellten Liquiditdtsbetrag fiir die Laufzeit der Opera-
tion entspricht.

Riickkaufstag (repurchase date): Datum, an dem der Kdufer verpflichtet ist, dem Verkdufer Vermogenswerte im Rah-
men einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen.

Riickkaufsvereinbarung (repurchase agreement): Vereinbarung, nach der ein Vermogensgegenstand verkauft wird und
die den Verkiufer gleichzeitig berechtigt und verpflichtet, diesen Vermogensgegenstand zu einem bestimmten Preis
zu einem kiinftigen Zeitpunkt oder auf Anforderung zuriickzukaufen. Eine solche Vereinbarung gleicht wirtschaft-
lich einem besicherten Kredit, allerdings mit dem Unterschied, dass das Eigentum an den Sicherheiten auf den Kiu-
fer iibertragen wird. Das Eurosystem nutzt bei seinen befristeten Transaktionen Riickkaufsvereinbarungen mit fester
Falligkeit.

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

Schwankungsmarge bzw. Marktpreisbewertung (variation margin or marking to market): Das Eurosystem verlangt, dass
der Wert der Sicherheiten wihrend der Laufzeit einer liquidititszufithrenden befristeten Transaktion innerhalb einer
bestimmten Marge bleiben muss. Falls der regelmifig neu ermittelte Marktwert der Sicherheiten unter die Schwan-
kungsbreite absinkt, miissen die Geschiftspartner zusdtzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfiigung 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
tiberschiissigen Sicherheiten (oder Guthaben) zuriick.
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Schwellenwert (trigger point): Im Voraus festgelegte Hohe der bereitgestellten Liquiditit, bei deren Erreichen ein
Wertausgleich vorgenommen wird.

Sicherheitenmarge (initial margin): Risikokontrollmafnahme bei befristeten Transaktionen, wobei der Geschiftspart-
ner Sicherheiten zur Verfiigung stellen muss, deren Wert dem des gewihrten Kredits zuziiglich des Wertes der
Sicherheitenmarge entspricht. Das Eurosystem staffelt die Sicherheitenmargen nach der Dauer der mit einer Trans-
aktion verbundenen Kreditgewadhrung an den Geschiftspartner.

Sicherheitsabschlag (haircut): Siehe Bewertungsabschlag (valuation haircut).

Solvenzrisiko (solvency risk): Verlustrisiko auf Grund der Zahlungsunfihigkeit (Konkurs) des Emittenten eines Finanz-
instruments oder auf Grund der Insolvenz des Geschiftspartners.

Spitzenrefinanzierungsfazilitit (marginal lending facility): Stindige Fazilitit des Eurosystems, die die Geschiftspartner
nutzen konnen, um Ubernachtkredit zu einem im Voraus festgelegten Zinssatz zu erhalten.

Standardtender (standard tender): Tenderverfahren, das bei den regelmifigen Offenmarktgeschiften des Eurosystems
verwendet wird. Standardtender werden innerhalb von 24 Stunden durchgefiihrt. Alle Geschiftspartner, die die all-
gemeinen Zulassungskriterien erfiillen, sind berechtigt, bei Standardtendern Gebote abzugeben.

Standige Fazilitit (standing facility): Zentralbankfazilitt, die die Geschiftspartner auf eigene Initiative in Anspruch
nehmen koénnen. Das Eurosystem bietet zwei stindige Ubernachtfazilititen an, die Spitzenrefinanzierungsfazilitit
und die Einlagefazilitit.

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

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

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

Swapsatz (swap point): Differenz zwischen dem Wechselkurs der Termintransaktion und dem Wechselkurs der Kas-
satransaktion bei einem Devisenswapgeschift.

Tagesschluss (end-of-day): Zeitpunkt am Ende des Geschiftstages (nach SchlieSung des TARGET-Systems), an dem
die Arbeiten im Zusammenhang mit den an diesem Tag im TARGET-System abgewickelten Zahlungen beendet
sind.

TARGET-System  (Transeuropdisches ~ Automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungssystem) (TARGET (Trans-
European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system): Zahlungsverkehrssystem, das sich aus
jeweils einem Brutto-Abwicklungssystem in Echtzeit (RTGS) jener Mitgliedstaaten zusammensetzt, die zu Beginn
der Stufe 3 der Wirtschafts- und Wihrungsunion dem Euro-Wihrungsraum angehoren. Die nationalen RTGS-Sys-
teme sind durch das Interlinking-System miteinander verbunden, sodass eine taggleiche Abwicklung grenziiber-
schreitender Uberweisungen im gesamten Euro-Wihrungsraum ermdglicht wird. Auch RTGS-Systeme von nicht
dem Euro-Wihrungsraum angehorenden EU-Mitgliedstaaten konnen an das TARGET-System angeschlossen werden,
sofern sie in der Lage sind, Zahlungen in Euro abzuwickeln.

Tenderverfahren (tender procedure): Ausschreibungsverfahren, bei dem die Zentralbank auf der Basis konkurrierender
Gebote der Geschiftspartner dem Markt Liquiditdt zufihrt oder vom Markt abschopft. Die fur 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 regelmifigen
Abstinden anhand eines Referenzindex neu festgesetzt und damit den Veridnderungen der kurz- oder mittelfristigen
Marktzinsen angepasst wird. Es gibt variabel verzinsliche Schuldtitel mit Zinsfestsetzung im Voraus oder mit Zins-
festsetzung im Nachhinein.

Verbindung (link): Sie besteht aus allen Verfahren und Einrichtungen zwischen zwei Wertpapierabwicklungssystemen
fur die Ubertragung von Wertpapieren im (Effekten-)Giroverfahren.

Vertrag (Treaty): Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft (oder EG-Vertrag), d. h. der urspriingliche
EWG-Vertrag (Romische Vertrige) in der jeweils giiltigen Fassung.
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Verwahrstelle (depository): Einrichtung mit der Hauptfunktion, Wertpapiere entweder effektiv zu verwahren oder
elektronisch aufzuzeichnen und iiber das Eigentum an den Wertpapieren Buch zu fithren.

Wertausgleich (margin call): Ein Verfahren im Zusammenhang mit der Anwendung von Schwankungsmargen; dabei
konnen die Zentralbanken, falls der regelmifSig ermittelte Wert der Sicherheiten unter eine bestimmte Grenze fillt,
die Geschiftspartner auffordern, zusdtzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfiigung zu stellen. Umgekehrt gibt
die Zentralbank iberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben) an die Geschaftspartner zuriick, falls der Wert der
Sicherheiten nach einer Neubewertung den Betrag, den die Geschiftspartner schulden, zuziiglich der Schwankungs-
marge iibersteigt.

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

Zentralverwahrer (central securities depository (CSD)): Einrichtung fiir die Verwahrung von Wertpapieren, die es
ermoglicht, Wertpapiertransaktionen stiickelos, d. h. durch reine Buchungen, abzuwickeln. Effektive Wertpapiere
konnen durch den Zentralverwahrer immobilisiert werden oder sind dematerialisiert (d. h., sie existieren nur in
elektronischer Form). Neben der Verwahrung kann ein Zentralverwahrer auch Abstimmungs-, Verrechnungs— und
Abwicklungsaufgaben wahrnehmen.

Zinsberechnungsmethode (day-count convention): Die Methode, nach der die Anzahl der Tage fiir die Berechnung von
Zinsen fur Kredite bestimmt wird. Das Eurosystem wendet bei seinen geldpolitischen Operationen die Eurozins-
methode (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 Geschaftspartner Betrag sowie Zinssatz des Geschifts
bieten, das sie mit der Zentralbank titigen wollen.
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Anhang 3

Auswahl von Geschiftspartnern bei Devisenmarktinterventionen und Devisenswapgeschiften fiir
geldpolitische Zwecke

Die Auswahl der Geschiftspartner bei Devisenmarktinterventionen und Devisenswapgeschiften fiir geldpolitische Zwe-
cke erfolgt nach einem einheitlichen Verfahren, unabhingig von der gewihlten Organisationsstruktur fiir die Geschifte
des Eurosystems mit dem Ausland. Das Vorgehen bedeutet keine wesentliche Anderung der bestehenden Praxis, da es
auf der Harmonisierung der aktuell ,besten Praktiken“ der nationalen Zentralbanken basiert. Die Auswahl der Geschifts-
partner fiir Devisenmarktinterventionen des Eurosystems richtet sich vor allem nach zwei Gruppen von Kriterien.

Die erste Gruppe von Kriterien kniipft an das Vorsichtsprinzip an. An erster Stelle steht hier die Kreditwiirdigkeit, die
anhand einer Kombination verschiedener Methoden bewertet wird (z. B. Verwendung von Bonitdtseinschitzungen kom-
merzieller Agenturen, von eigenen Analysen der Kapitalausstattung und anderer betriebswirtschaftlicher Kennziffern);
als zweites Kriterium fordert das Eurosystem, dass alle potenziellen Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen
von einer anerkannten Aufsichtsbehérde iiberwacht werden; ein drittes Kriterium besagt, dass alle Geschiftspartner des
Eurosystems fiir Devisenmarktinterventionen hohen berufsethischen Anspriichen geniigen und einen guten Ruf haben
miissen.

Sofern die Mindestanforderungen des Vorsichtsprinzips erfiillt sind, kommt die zweite Gruppe von Kriterien zum Tra-
gen, der Effizienziiberlegungen zu Grunde liegen. Das wichtigste Effizienzkriterium ist eine wettbewerbsorientierte Preis-
gestaltung und die Fihigkeit des Geschiftspartners, auch bei Marktturbulenzen grofle Volumina abwickeln zu konnen.
Daneben kommen unter anderem die Qualitdt und der Umfang der von den Geschiftspartnern zur Verfiigung gestellten
Informationen als weitere Auswahlkriterien in Frage.

Der Kreis der potenziellen Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen ist hinreichend grof und differenziert, um
die notwendige Flexibilitit bei der Durchfithrung von Devisenmarktoperationen zu gewdahrleisten. Er ermoglicht es dem
Eurosystem, verschiedene Interventionswege zu nutzen. Um an verschiedenen geographischen Orten und in verschiede-
nen Zeitzonen effizient intervenieren zu konnen, kann das Eurosystem an jedem internationalen Finanzzentrum han-
deln. Gleichwohl wird in der Praxis wahrscheinlich ein Grofteil der Geschiftspartner im Euro-Wihrungsraum ansissig
sein. Devisenswapgeschifte zu geldpolitischen Zwecken werden allerdings nur mit Geschiftspartnern abgewickelt, die
im Euro-Wihrungsraum ansdssig sind.

Die nationalen Zentralbanken konnen Limit-Systeme verwenden, um Kreditrisiken gegeniiber bestimmten Geschiftspart-
nern bei geldpolitisch motivierten Devisenswapgeschiften zu iiberwachen.
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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 Europdische Zentralbank (ABL L 318 vom 27.11.1998, S. 8) definiert die berichtspflichtigen natiirlichen und
juristischen Personen (den sog. Referenzkreis der Berichtspflichtigen), die Bestimmungen iiber die Vertraulichkeit
sowie die geeigneten Vorkehrungen zu ihrer Durchsetzung im Einklang mit Artikel 5.4 der Satzung des Europii-
schen Systems der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank (der ,Satzung®). Ferner berechtigt sie die EZB,
ihre Anordnungsbefugnisse dafiir einzusetzen,

— den tatsdchlichen Kreis der Berichtspflichtigen zu bestimmen,

— die statistischen Berichtspflichten gegeniiber der EZB festzulegen und sie fiir den tatsichlichen Kreis der
Berichtspflichtigen der teilnehmenden Mitgliedstaaten durchzusetzen,

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

Allgemeines

Die Verordnung (EG) Nr. 2819/98 der Europdischen Zentralbank vom 1. 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 ausfithren, ermoglichen, die statistischen
Daten zu erheben, die fiir die Erfiillung der Aufgaben des Européischen Systems der Zentralbanken (ESZB), und ins-
besondere ihrer Aufgabe der Festlegung und Ausfithrung der Geldpolitik der Gemeinschaft im Einklang mit Artikel
105 Absatz 2 erster Gedankenstrich des Vertrags zur Errichtung der Europiischen Gemeinschaft (des ,Vertrags®),
erforderlich sind. Die im Einklang mit der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) erhobenen statistischen
Daten werden dafiir verwendet, die konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors zu erstellen, die hauptsichlich darauf aus-
gerichtet ist, der EZB ein umfassendes statistisches Bild der monetiren Entwicklung anhand der aggregierten finan-
ziellen Forderungen und Verbindlichkeiten der in den teilnehmenden, als ein Wirtschaftsgebiet angesehenen Mit-
gliedstaaten ansissigen MFls zu vermitteln.

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

Erstens benétigt die EZB vergleichbare, verlissliche und aktuelle statistische Daten, die im gesamten Euro-Wah-
rungsraum unter 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 nationale Zwecke erforderlichen statistischen Daten erhoben werden, wird angesichts
der Notwendigkeit der Schaffung einer verlisslichen statistischen Grundlage fiir die Festlegung und Ausfihrung der
einheitlichen Geldpolitik eine ausreichende Harmonisierung und Erfiillung der Mindestanforderungen fiir die Mel-
dungen verlangt.

Zweitens sind fiir die in der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) dargelegten Berichtspflichten die Grund-
sitze der Transparenz und Rechtssicherheit zu beachten. Der Grund hierfiir ist, dass diese Verordnung in allen
ihren Teilen verbindlich ist und im ganzen Euro-Wahrungsraum unmittelbar gilt. Sie erlegt natiirlichen und juristi-
schen Personen direkte Verpflichtungen auf; bei Nichteinhaltung der EZB-Meldepflicht kann die EZB Sanktionen
verhingen (siche Artikel 7 der Verordnung (EG) Nr. 2533/98). Daher sind die Berichtspflichten 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 Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates). Daher werden die statistischen Daten, die von den NZBen nach
der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) erhoben werden, auch zur Ermittlung der Mindestreservebasis
gemifl der Verordnung (EG) Nr. 2818/98 der Europiischen Zentralbank vom 1. Dezember 1998 iiber die Auferle-
gung einer Mindestreservepflicht (EZB/1998/15) genutzt.

Die Artikel der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) beschrinken sich darauf, in allgemein gehaltenen For-
mulierungen den tatsichlichen Kreis der Berichtspflichtigen, die Berichtspflichten und die Grundsitze zu definieren,
nach denen die EZB und die NZBen in der Regel ihr Recht, statistische Daten zu iiberpriifen oder zwangsweise zu
erheben, ausiiben. Die Einzelheiten der statistischen Daten, die zur Erfiillung der statistischen Berichtspflichten
gegeniiber der EZB zu melden sind, und die Mindestanforderungen, die dabei einzuhalten sind, werden in Anhang I
bis IV der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) naher erldutert.

(") 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 Europiischen Zentralbank vom 1. Dezember 1998 iiber die konsolidierte Bilanz des Sektors
der monetdren Finanzinstitute (EZB/1998[16).
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Tatsdchlicher Kreis der Berichtspflichtigen und fiir statistische Zwecke erstellte Liste der MFIs

Zu den monetdren Finanzinstituten gehoren gebietsansissige Kreditinstitute, wie sie im Gemeinschaftsrecht definiert
sind, sowie alle anderen gebietsansissigen Finanzinstitute, deren wirtschaftliche Titigkeit darin besteht, Einlagen
bzw. Einlagensubstitute im engeren Sinne von anderen Wirtschaftssubjekten als MFIs entgegenzunehmen und auf
eigene Rechnung (zumindest im wirtschaftlichen Sinne) Kredite zu gewahren und/oder in Wertpapieren zu investie-
ren. Die EZB erstellt und fiihrt eine Liste dieser Institute im Einklang mit dieser Definition, wobei sie den in Anhang
I der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) aufgefiihrten Klassifizierungsgrundsitzen folgt. Die Zustindig-
keit fir die Erstellung und Pflege der Liste der monetiren Finanzinstitute fir statistische Zwecke liegt bei dem
Direktorium der EZB. Die im Euro-Wihrungsraum ansissigen MFIs stellen den tatsichlichen Kreis der Berichts-
pflichtigen dar.

NZBen sind berechtigt, kleinen MFIs Ausnahmeregelungen einzurdumen, wenn auf die MFls, die Daten fiir die
monatliche konsolidierte Bilanz liefern, mindestens 95 % der Gesamtsumme der MFI-Bilanz in jedem teilnehmenden
Mitgliedstaat entfallen. Diese Ausnahmeregelungen ermdglichen den NZBen, das ,Cutting-off-the-tail“-Verfahren
anzuwenden.

Statistische Berichtspflichten

Zur Erstellung der konsolidierten Bilanz muss der tatsichliche gebietsansissige Kreis der Berichtspflichtigen statisti-
sche Bilanzdaten monatlich melden. Weitere Daten werden vierteljahrlich erhoben. Die zu meldenden statistischen
Daten werden in Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) naher erldutert.

Die relevanten statistischen Daten werden von den NZBen erhoben, die die Meldeverfahren festlegen miissen, die
einzuhalten sind. Durch die Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) werden die NZBen nicht daran gehin-
dert, bei dem tatsichlichen Kreis der Berichtspflichtigen statistische Daten zu erheben, die zur Erfilllung der statisti-
schen Anforderungen der EZB als Teil eines breiteren statistischen Berichtsrahmens erforderlich sind, den die
NZBen in eigener Verantwortung im Einklang mit Gemeinschaftsrecht oder nationalem Recht oder gemif bewédhr-
ter Berichtspraxis festgelegt haben und der auch anderen statistischen Zwecken dient. Die Erfillung der in der Ver-
ordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) dargelegten statistischen Anforderungen bleibt hiervon jedoch unbe-
rithrt. In bestimmten Fillen kann die EZB auf die fiir solche anderen Zwecke erhobenen statistischen Daten zuriick-
greifen, wenn dies zur Deckung ihres Datenbedarfs notwendig ist.

Wenn eine NZB eine Ausnahmeregelung gemifS obiger Definition gewihrt, fithrt dies dazu, dass die betroffenen
kleinen MFIs verminderten Berichtspflichten unterliegen (dies beinhaltet u. a. eine Beschrinkung auf vierteljihrliche
Meldungen), die im Rahmen der Mindestreservepflicht vorgeschrieben und in Anhang II der Verordnung (EG) Nr.
2819/98 (EZB/1998/16) ndher dargelegt sind. Die Anforderungen an diejenigen kleinen MFIs, die keine Kreditinsti-
tute sind, sind in Anhang III dieser Verordnung dargelegt. Allerdings konnen MFIs, denen eine Ausnahmeregelung
eingerdumt wurde, auch der Meldepflicht in vollem Umfang nachkommen.

Verwendung von gemdfS 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 Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) gemeldeten statistischen Bilanzdaten auch
zur Berechnung der Mindestreservebasis nach der EZB-Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/15) genutzt.

Daher miissen die Berichtspflichtigen ihren jeweiligen NZBen Daten fiir statistische Zwecke gemdf8 der nachfolgen-
den Tabelle 1 melden. Diese Tabelle findet sich in Anhang I der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16). Die
mit einem ,* markierten Felder werden von den berichtenden Instituten fiir die Ermittlung ihrer Mindestreserveba-
sis verwendet (siche auch Kapitel 7 Kasten 11 dieser Allgemeinen Regelungen).

Um eine korrekte Berechnung der Mindestreservebasis vornehmen zu konnen, auf die ein positiver Mindestreser-
vesatz anzuwenden ist, ist eine detaillierte Aufgliederung der Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit von mehr als
zwei Jahren, der Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von iiber zwei Jahren und der aus Repogeschiften stam-
menden Verbindlichkeiten von Kreditinstituten gegeniiber den Sektoren (,Inland“ und ,Sonstige Mitgliedstaaten des
Euro-Wihrungsraums®) ,MFIs“, ,mindestreservepflichtige KIs, EZB und NZBen", dem ,Zentralstaat“ und gegeniiber
der ,Ubrigen Welt“ erforderlich.
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TABELLE 1

Monatlich erforderliche Daten

9.3e

9.4e
9x

9.1x
9.2x

9.3x

9.4x
10

11

1le

A. Inland B. Sonst. Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsraums
MFIs (%) Nicht-MFls MFIs (%) Nicht-MFls D
Darunter: | Offentl. Haushalte Darunter: | Offentl. Haushalte chﬁ Nicht
. . rige ;
reserve- i Sonstige reserve- i Sonstige | i aufglieder-
pflichtige | Zentral- | SODStgE |Gebietsan- pflichtige | Zentral- | SODStgE |Gebietsan- bar
Kis, EZB, | gaqr | Offentl | sissige Kis, EZB, | gaqe | Offentl | sissige
NZBen Haushalte NZBen Haushalte
(@) (b) (© (d) (€) U] © (h) @) () k) ()
VERBINDLICHKEITEN
8  Bargeldumlauf |
9  Einlagen (alle * * * * * * *
Wihrungen)
9e Euro * * * *
9.2e Mit vereinbarter Lauf-

zeit
bis zu einem Jahr

mehr als ein Jahr und
bis zu zwei Jahren

iiber zwei Jahre (1)

Mit vereinbarter
Kiindigungsfrist

bis zu drei Monaten (%)
iiber drei Monate

darunter: iiber zwei
Jahre (%)

Repogeschifte
Nicht-WU-Wihrungen
Tiglich fillig

Mit vereinbarter Lauf-
zeit

bis zu einem Jahr

mehr als ein Jahr und
bis zu zwei Jahren

iiber zwei Jahre (1)

Mit vereinbarter
Kiindigungsfrist

bis zu drei Monaten (%)
iiber drei Monate

darunter: iiber zwei
Jahre (°)

Repogeschifte

Geldmarktfondsan-
teile

Ausgegebene Schuld-
verschreibungen

Euro
bis zu einem Jahr

mehr als ein Jahr und
bis zu zwei Jahren

tiber zwei Jahre

* * * *
* * * *
* * * * * * * * * * *
* * * *
* * * *
* * * * * * * * * * *
* * * * * * * * * * *

* * * *
* * * *
* * ‘ * * * * * * * * *
* * * *
* * * *
* * * * * * * * * * *
* * * * * * * * * * *
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A. Inland B. Sonst. Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsraums
MEIs () Nicht-MFs MEIs () Nicht-MFls b
Darunter: | Offentl. Haushalte Darunter: | Offentl. Haushalte chﬁ Nicht
) ) rige ;
reserve- —| Sonstige reserve- | Sonstige | . q  [aufglieder-
pflichtige | 7eneral. | SOSHEE |Gebietsan- pflichtige | 7eniral. | SOISHEE |Gebietsan- bar
Kls, EZB, | gtaat offentl. | gagsige Kls, EZB, | gtaat offentl. | gigsige
NZBen Haushalte NZBen Haushalte
(@) (b) (© (d) (@) U] ® (h) 0] ) &) ()
11x Nicht-WU-Wahrungen
bis zu einem Jahr *
mehr als ein Jahr und *
bis zu zwei Jahren
tiber zwei Jahre *
12 Geldmarktpapiere (°)
Euro *
Nicht-WU-Wihrungen *
13  Eigenkapital
14  Sonstige Passiva
FORDERUNGEN
1  Kassenbestand
(alle Wihrungen)
le darunter: Euro
2 Kredite | |

2e darunter: Euro

3 Wertpapiere aufler
Aktien

3e  Euro |

bis zu einem Jahr

mehr als ein Jahr und
bis zu zwei Jahren

tiber zwei Jahre

3x  Nicht-WU-Wihrungen | |

bis zu einem Jahr

mehr als ein Jahr und
bis zu zwei Jahren

tiber zwei Jahre

4 Geldmarktpapiere (*)

Euro

Nicht-WU-Wihrungen

5  Aktien, sonstige Divi-
dendenwerte und
Beteiligungen

6  Sachanlagen
7

Sonstige Aktiva

1
2

0
¢
0
V]

Einschlieflich administrativ regulierter Einlagen.

EinschlieRlich nicht iibertragbarer Sichteinlagen.

Geldmarktpapiere, die von MFIs ausgegeben wurden.

Bestinde an Geldmarktpapieren, die von MFIs ausgegeben wurden. Geldmarktpapiere umfassen hier auch die von den Geldmarktfonds ausgegebenen Anteile.

Bestinde an marktfihigen Titeln, die die gleichen Merkmale wie Geldmarktpapiere haben kénnen, aber von Nicht-MFIs ausgegeben wurden, sind unter ,Wert-

papiere aufler Aktien“ auszuweisen.

() Kreditinstitute kénnen auch Positionen gegeniiber ,MFIs aufer mindestreservepflichtigen KIs, EZB und NZBen* statt Positionen gegeniiber ,MFIs“ und ,mindestre-
servepflichtigen Kis, EZB und NZBen“ melden, sofern keine Einzelheiten aufer Acht gelassen werden und keine fett gedruckten Positionen betroffen sind.

(°) Die Meldung dieser Position ist vorerst freiwillig.

4
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Dariiber hinaus konnen mindestreservepflichtige Kreditinstitute je nach nationalem Erhebungssystem und unbescha-
det der vollstindigen Einhaltung der in Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) genannten Begriffsbestim-
mungen und Klassifizierungsgrundsitze fiir die MFI-Bilanz alternativ gemif nachstehender Tabelle die zur Berech-
nung der Mindestreservebasis erforderlichen Daten melden (mit Ausnahme der Daten iiber begebene Wertpapiere),
sofern davon keine fett gedruckten Positionen der obigen Tabelle betroffen sind.

Mindestreservebasis (mit Ausnahme von begebenen Wert-
papieren), berechnet als Summe der folgenden Spalten in
Tabelle 1:

(@)= (b)+(c)*+(d)*(e)+(f)~(g)+ ) +()+()+ (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
iiber 2 Jahre

darunter:
9.3e + 9.3x mit vereinbarter Kiindigungsfrist Freiwillige Meldung
tiber 2 Jahre
darunter:

9.4e + 9.4x Repogeschifte

Anhang 1I der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) enthilt Sonder- und Ubergangsbestimmungen sowie
Bestimmungen iiber Verschmelzungen, an denen Kreditinstitute beteiligt sind, im Hinblick auf die Anwendung des
Mindestreservesystems.

Anhang 1I der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) beinhaltet insbesondere ein Meldesystem fiir Kredit-
institute, die in das so genannte ,Cutting-off-the-tail“-Verfahren einbezogen sind. Solche Kreditinstitute miissen min-
destens vierteljahrlich die zur Berechnung der Mindestreservebasis erforderlichen Daten gemdf der nachfolgenden
Tabelle 1A melden. Diese Institute gewahrleisten aufSerdem, dass die Meldung gemaf$ Tabelle 1A mit den Begriffs-
bestimmungen und Klassifizierungen der Tabelle 1 exakt iibereinstimmt. Die Mindestreservedaten — fiir drei (ein-
monatige) Mindestreserveerfiillungsperioden — der Institute, die in das so genannte ,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.

Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) enthilt ferner Bestimmungen iiber konsolidierte Mel-
dungen. Nach Genehmigung durch die Europdische Zentralbank (EZB) konnen mindestreservepflichtige Kreditinsti-
tute konsolidierte statistische Meldungen fiir eine Gruppe von mindestreservepflichtigen Kreditinstituten, die auf
dem Gebiet eines Mitgliedstaats ansissig sind, einreichen, sofern alle betreffenden Institute auf den Abzug eines Frei-
betrags von ihrem Mindestreservesoll verzichtet haben. Das Recht auf Abzug eines Freibetrags bleibt jedoch fiir die
Gruppe insgesamt bestehen. Alle betreffenden Institute sind einzeln in der Liste der monetiren Finanzinstitute
(MFIs) der EZB aufgefiihrt.
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TABELLE 1A

Von kleinen Kls vierteljihrlich im Hinblick auf die Mindestreserveanforderungen zu liefernde Daten

Als Summe der nachstehenden Spalten in Tabelle 1
berechnete Mindestreservebasis:

@=b)+ @+ d)+e)+0-@)+Im)+@)+()+k)

VERBINDLICHKEITEN AUS EINLAGEN
(Euro und Wihrungen von Nicht-WU-Lindern zusam-
men)

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
tiber 2 Jahre

darunter:
9.3e + 9.3x mit vereinbarter Kiindigungsfrist Freiwillige Meldung
iiber 2 Jahre
darunter:

9.4e + 9.4x Repogeschifte

Wertpapieremissionen, Spalte (1) in Tabelle 1

BEGEBENE WERTPAPIERE
(Euro und Wiahrungen von Nicht-WU-Lindern zusam-
men)

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
11e + 11x mit vereinbarter Laufzeit
iiber 2 Jahre

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
11e + 11x mit vereinbarter Laufzeit
iiber 2 Jahre

12 GELDMARKTPAPIERE

Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) enthilt auch Bestimmungen im Hinblick auf Ver-
schmelzungen, an denen Kreditinstitute beteiligt sind. In diesem Anhang haben die Begriffe ,Verschmelzung®,
Libertragende Institute” und ,ibernehmendes Institut” die in der Verordnung (EG) Nr. 2818/98 (EZB/1998/15) fest-
gelegte Bedeutung. Fir die Mindestreserveerfillungsperiode, innerhalb der eine Verschmelzung wirksam wird, wird
das Mindestreservesoll des tibernehmenden Instituts gemdfl Artikel 13 der Verordnung (EG) Nr. 2818/98
(EZB/1998/15) errechnet und ist gemif$ den darin enthaltenen Bestimmungen zu erfiillen. Fir die darauf folgenden
Mindestreserveerfiillungsperioden wird das Mindestreservesoll des iibernehmenden Instituts auf der Grundlage einer
Mindestreservebasis und statistischer Daten berechnet, die gemif8 besonderen Bestimmungen, soweit anwendbar, zu
melden sind (siche Tabelle in der Anlage zu Anhang II der Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16)). Andern-
falls gelten die iiblichen Bestimmungen fiir die Meldung statistischer Daten und die Berechnung des Mindestreser-
vesolls, wie in Artikel 3 der Verordnung (EG) Nr. 2818/98 (EZB[1998/15) dargelegt. Ferner kann die betreffende
NZB das iibernehmende Institut ermichtigen, seinen statistischen Berichtspflichten durch Ubergangsverfahren nach-
zukommen. Diese Ausnahmeregelung im Hinblick auf die iiblichen Meldeverfahren ist auf einen geringstmoglichen
Zeitraum zu beschrinken und sollte unter keinen Umstinden den Zeitraum von sechs Monaten nach Wirksamwer-
den der Verschmelzung iiberschreiten. Diese Ausnahmeregelung gilt unbeschadet der Verpflichtung des tiberneh-
menden Instituts, seinen eigenen Berichtspflichten in Ubereinstimmung mit der Verordnung (EG) Nr. 2819/98
(EZB/1998/16) und, soweit anwendbar, seiner Verpflichtung zur Ubernahme der Berichtspflichten von iibertragen-
den Instituten nachzukommen. Das iibernehmende Institut muss die betreffende NZB, nachdem die Offentlichkeit
tiber die beabsichtigte Verschmelzung informiert wurde, rechtzeitig vor Wirksamwerden der Verschmelzung iiber
das Verfahren informieren, mit dem es seinen statistischen Berichtspflichten im Hinblick auf die Ermittlung des
Mindestreservesolls nachzukommen beabsichtigt.
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Uberpriifung und Zwangserhebung

Die EZB sclbst oder die NZBen machen in der Regel von ihrem Recht, statistische Daten zu tberpriffen oder
zwangsweise zu erheben, Gebrauch, wenn die Mindeststandards fiir die Ubermittlung, Exaktheit, konzeptionelle
Erfiillung und Korrekturen nicht erfiillt werden. Diese Mindestanforderungen sind in Anhang IV der Verordnung
(EG) Nr. 2819/98 (EZB[1998/16) dargelegt.

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 iiber einige Bestimmungen betreffend Dinemark) kei-
nerlei Rechte verleiht und ihnen keinerlei Verpflichtungen auferlegt und nicht anwendbar auf das Vereinigte Konig-
reich ist (Artikel 8 des Protokolls iiber einige Bestimmungen betreffend das Vereinigte Konigreich Grofbritannien
und Nordirland), ist die Verordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) nur auf die teilnchmenden Mitgliedstaaten
anzuwenden.

Allerdings gelten Artikel 5 der Satzung tiber die Zustindigkeit der EZB und der NZBen auf dem Gebiet der Statistik
sowie die Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates in allen Mitgliedstaaten. In Verbindung mit Artikel 10 (Ex-Artikel
5) des Vertrags bedeutet dies auch, dass die nicht teilnechmenden Mitgliedstaaten verpflichtet sind, auf nationaler
Ebene alle Maflnahmen zu treffen und umzusetzen, die sie fiir erforderlich halten, um die zur Erfiillung der statisti-
schen Berichtspflichten gegeniiber der EZB bendtigten statistischen Daten zu erheben und rechtzeitig die im statisti-
schen Bereich erforderlichen Vorbereitungen zu treffen, um teilnehmende Mitgliedstaaten zu werden. Diese Ver-
pflichtung wurde in Artikel 4 und Erwagungsgrund 17 der Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates ausdriicklich
festgelegt. Aus Griinden der Transparenz wird diese besondere Verpflichtung in den Erwdgungsgriinden zu der Ver-
ordnung (EG) Nr. 2819/98 (EZB/1998/16) wiederholt.
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Anhang 5

Die Internetseiten des Eurosystems

Zentralbank

Internetseite

Europiische Zentralbank

www.ecb.int

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique

www.bnb.be

Deutsche Bundesbank

www.bundesbank.de

Bank of Greece (1)

www.bankofgreece.gr

Banco de Espafia

www.bde.es

Banque de France

www.banque-france.fr

Central Bank of Ireland

www.centralbank.ie

Banca d'ltalia

www.bancaditalia.it

Banque centrale du Luxembourg

www.bcl.lu

De Nederlandsche Bank

www.dnb.nl

Osterreichische Nationalbank

www.oenb.co.at

Banco de Portugal

www.bportugal.pt

Suomen Pankki

www.bof.fi

(") Stand: 1. Januar 2001.
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1.

Anhang 6

Gegen Geschiftspartner bei Nichterfiillung ihrer Verpflichtungen anzuwendende Verfahren und Sanktionen

Finanzielle Sanktionen

VerstoRt ein Geschiftspartner gegen die Regeln fiir Tenderoperationen (1), bilaterale Geschifte (%), die Nutzung von
Sicherheiten (%) oder fiir Tagesabschlussverfahren und die Bedingungen fiir die Inanspruchnahme der Spitzenrefinan-
zierungsfazilitit (*), verhingt das Eurosystem die folgenden finanziellen Sanktionen:

i)

ii)

Bei Verstofen gegen die Regeln fiir Tenderoperationen, bilaterale Geschifte und die Nutzung von Sicherheiten
wird fiir den ersten und zweiten Verstof innerhalb eines Zeitraums von zwolf Monaten eine finanzielle Sank-
tion pro Verstof§ verhingt. Die finanziellen Sanktionen, die verhingt werden konnen, werden zum Spitzenre-
finanzierungssatz plus 2,5 Prozentpunkte berechnet.

— Bei Verstoflen 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 Verstofen gegen die Regeln fiir die Nutzung von Sicherheiten werden die finanziellen Sanktionen auf
der Grundlage des Betrags nicht refinanzierungsfahiger Sicherheiten, die 1) einer nationalen Zentralbank
oder der EZB vom Geschiftspartner zur Verfiigung gestellt wurden oder die 2) ihre Refinanzierungsfihig-
keit verloren haben und fiir die seither eine Nachfrist von 20 Geschiftstagen abgelaufen ist, ohne dass die
Sicherheiten vom Geschiftspartner zuriickgezogen wurden, berechnet und mit einem Koeffizienten von
1/360 multipliziert.

Beim ersten Verstofs gegen die Regeln fiir Tagesabschlussverfahren oder iiber den Zugang zur Spitzenrefinan-
zierungsfazilitit werden die finanziellen Sanktionen, die verhingt werden konnen, mit 5 Prozentpunkten
berechnet. Bei wiederholten Verstéflen innerhalb von zw6lf Monaten wird der Strafzins jeweils um weitere 2,5
Prozentpunkte erhoht, berechnet auf der Grundlage des Betrags der unberechtigten Inanspruchnahme der Spit-
zenrefinanzierungsfazilitit (°).

Nichtfinanzielle Sanktionen

Das Eurosystem schliefit einen Geschiftspartner wegen Verstofsen gegen die Regeln fiir Tenderoperationen und bila-
terale Geschifte sowie gegen die Regeln fiir die Nutzung von Sicherheiten wie im Folgenden erldutert aus.

a)

Voriibergehender Ausschluss nach Versto8en gegen die Regeln fiir Tenderoperatio-
nen und bilaterale Geschifte

Bei einem dritten Verstoff derselben Art innerhalb eines Zwolfmonatszeitraums schlieft das Eurosystem den
betreffenden Geschiftspartner 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, voriibergehend aus. Zusitzlich wird eine finanzielle Sanktion verhingt, die nach den in
Abschnitt 1 festgelegten Regeln berechnet wird. Der voriibergehende Ausschluss erfolgt nach dem folgenden
Schema:

i) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Versto8 bis zu
40 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschaftspartner fir
einen Monat ausgeschlossen.

ii) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Verstof zwi-
schen 40 % und 80 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der
Geschiftspartner fiir zwei Monate ausgeschlossen.

(") Dies ist der Fall, wenn ein Geschiftspartner nicht in der Lage ist, Sicherheiten in der Hohe zu iibertragen, die zur Deckung des ihm

bei einem liquidititszufithrenden Geschift zugeteilten Betrags ausreicht, oder wenn er nicht in der Lage ist, liquide Mittel in der Hohe
bereitzustellen, die zur Deckung des ihm bei einem liquidititsabsorbierenden Geschift zugeteilten Betrags ausreicht.

(%) Dies ist der Fall, wenn ein Geschiftspartner nicht in der Lage ist, refinanzierungsfihige 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 Geschift ver-
einbarten Betrags ausreicht.

(%) Dies ist der Fall, wenn ein Geschiftspartner Sicherheiten nutzt, die nicht (mehr) fiir die Besicherung eines Kredits zugelassen sind.
(% Dies ist der Fall, wenn ein Geschiftspartner zum Tagesende einen Sollsaldo auf seinem Zahlungsausgleichskonto aufweist und die

Bedingungen fiir die Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit nicht erfiillt.

(°) Finanzielle Sanktionen bei Nichteinhaltung der Regeln fiir die Nutzung von Sicherheiten, die ausschlieSlich fiir Innertageskredite als

refinanzierungsfihig angesehen werden, sind nur im rechtlichen Rahmen von TARGET vorgesehen. Derartige Fille der Nichteinhal-
tung werden in der vorliegenden Leitlinie nicht beriicksichtigt.
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i) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Verstoff zwi-
schen 80% und 100 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der
Geschiftspartner fiir drei Monate ausgeschlossen.

Diese finanziellen Sanktionen und Mafinahmen zum voriibergehenden Ausschluss finden — vorbehaltlich
Abschnitt 2 Buchstabe ¢) — auch auf jeden weiteren Verstoff innerhalb des Zwélfmonatszeitraums Anwen-
dung.

b) Voribergehender Ausschluss nach Verst6fen gegen die Regeln fiir die Nutzung von
Sicherheiten

Bei einem dritten Verstof innerhalb eines Zwolfmonatszeitraums schliet das Eurosystem den betreffenden
Geschiftspartner von dem darauf folgenden Offenmarktgeschift aus. Zusitzlich wird eine finanzielle Sanktion
verhdngt, die gemifl dem obigen Abschnitt 1 berechnet wird.

Diese finanziellen Sanktionen und Maflnahmen zum voriibergehenden Ausschluss finden — vorbehaltlich
Abschnitt 2 Buchstabe ¢) — auch auf jeden weiteren Verstoff innerhalb des Zwélfmonatszeitraums Anwen-
dung.

¢) Voribergehender Ausschluss von allen kiinftigen geldpolitischen Geschiften fir
einen bestimmten Zeitraum in Ausnahmefdllen

Ein Geschiftspartner kann ausnahmsweise und zusitzlich zu einer gemifl dem obigen Abschnitt 1 berechneten
finanziellen Sanktion auch von allen geldpolitischen Geschiften fiir die Dauer von drei Monaten ausgeschlossen
werden, sofern dies auf Grund der besonderen Schwere des Verstofles (etwa auf Grund seiner Hohe, Haufigkeit
oder Dauer) geboten erscheint.

d) In anderen Mitgliedstaaten ansidssige Institute

Ferner kann das Eurosystem beschliefen, dass sich der voriibergehende Ausschluss eines nichterfillenden
Geschiftspartners auf seine rechtlich unselbstindigen Zweigstellen in anderen Mitgliedstaaten erstrecken soll.
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ANHANG 11

ZUSATZLICHE GEMEINSAME MINDESTERFORDERNISSE

Fiir alle Regelungen geldpolitischer Operationen geltende zusitzliche gemeinsame Mindesterfordernisse

1. Die NZBen sollen sicherstellen, dass ihre vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen auf geldpoliti-
sche Operationen Anwendung finden.

2. Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen ferner gewihrleisten, dass die
NZBen in der Lage sind, Anderungen des geldpolitischen Handlungsrahmens ohne ungebiihrliche Verzége-
rung umzusetzen. Dabei werden die Geschéftspartner iiber besagte Anderungen und den genauen Zeitpunkt
ihres Inkrafttretens in Kenntnis gesetzt.

3. Nach den vertraglichen oder 6ffentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen alle in Bezug auf geldpoliti-
sche Operationen anfallenden Zahlungen in Euro erfolgen (davon ausgenommen sind Fremdwahrungszahlun-
gen bei Devisenswapgeschiften).

4. Sollte aus Rechtsgriinden notwendig sein, alle anfallenden Einzelabschliisse zu einem einzigen Vertrag zusam-
menzufassen (,single contract arrangement®) undfoder zur rechtlichen Sicherstellung ihrer Verrechnung im
Falle einer Beendigung oder Kiindigung (.close-out and termination netting) einen Rahmenvertrag abzu-
schlieen, sollen entsprechende Regelungen getroffen werden.

5. Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen eindeutige Vorschriften iiber die
Nutzung von Formularen (inkl. der Bestdtigung von Einzelabschliissen), iiber Datentrdger, Kommunikations-
mittel sowie Einzelheiten der Kommunikation enthalten.

6. Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen die Beendigung bzw. Kiindigung
mindestens in folgenden Fillen ermdglichen bzw. hiervon nicht wesentlich abweichen:

a) Beschluss des zustindigen Gerichts oder der zustindigen Verwaltungsbehorde, iiber das Vermdgen des
Geschiftspartners ein Liquidationsverfahren zu erdffnen, oder einen Liquidator oder einen diesem entspre-
chenden Abwickler zu bestellen oder ein vergleichbares Verfahren einzuleiten.

b) Beschluss des zustindigen Gerichts oder der zustindigen Verwaltungsbehorde, zur Sicherung bzw. Wie-
derherstellung der Solvabilitit des Geschiftspartners ein Sanierungsverfahren oder ein vergleichbares Ver-
fahren einzuleiten, um einen Beschluss im Sinne von Buchstabe a) abzuwenden.

¢) Der Geschiftspartner erklart schriftlich seine vollstindige oder teilweise Zahlungsunfihigkeit oder gibt an,
nicht in der Lage zu sein, seinen Verpflichtungen aus geldpolitischen Transaktionen nachkommen zu
konnen, oder schliefSt eine freiwillige Vereinbarung oder Absprache mit seinen Glaubigern zur umfassen-
den Regelung seiner Verbindlichkeiten, oder der Geschiftspartner ist oder gilt als insolvent oder au-
Berstande, seine Schulden zu begleichen.

d) Verfahrensschritte im Vorfeld eines unter Buchstabe a) oder b) vorstehend beschriebenen Beschlusses, die
in einen solchen miinden.

e) Eine seitens der Gegenpartei nach geltendem Recht abgegebene Zusicherung oder sonstige vorvertragliche
AufSerung, die sich als unrichtig erweist.

f) Der zeitweilige oder der dauerhafte Widerruf der Genehmigung des Geschiftspartners, in Ubereinstim-
mung mit 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 gednderter Fassung) oder gemifd
der Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iiber Wertpapierdienstleistungen (in gednderter
Fassung) und nach Maflgabe der im jeweiligen Teilnehmerstaat erfolgten nationalen Umsetzung, Bank-
geschifte betreiben zu diirfen.

g) Der zeitweilige oder dauerhafte Ausschluss des Geschiftspartners von Zahlungs- oder sonstigen Systemen,
iiber die Zahlungen fiir geldpolitische Transaktionen erfolgen (ausgenommen Devisenswapgeschifte), oder
von Wertpapierabwicklungssystemen zur Abwicklung von geldpolitischen Transaktionen im Rahmen des
Eurosystems.

h) Mafinahmen gegen den Geschiftspartner gemifl Artikel 22 der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 20. Marz 2000 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kre-
ditinstitute (in gednderter Fassung).
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11.

i) Der Geschiftspartner kommt den im Zusammenhang mit befristeten Transaktionen zu treffenden Risiko-
kontrollmaffnahmen nicht nach.

j)  Der Geschiftspartner ist nicht in der Lage, (im Zusammenhang mit Pensionsgeschiften) den Kauf- bzw.
Riickkaufpreis zu zahlen oder gekaufte bzw. zuriickgekaufte Vermogenswerte zu liefern, oder ist nicht in
der Lage, (im Zusammenhang mit besicherten Kreditgeschiften) die Sicherheiten fristgerecht zu liefern
oder den Kredit bei Falligkeit zuriickzuzahlen.

k) Der Geschiftspartner schafft (bei Devisenswapgeschiften und Termineinlagen) den entsprechenden Euro-
Betrag oder (bei Devisenswapgeschiften) die entsprechenden Fremdwihrungsbetrige bei Filligkeit nicht
an.

) Der Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses (das sich nicht wesentlich von den unter die-
sem Punkt 6 aufgefithrten unterscheidet) in Bezug auf den Geschiftspartner im Rahmen der Verwaltung
von Wihrungsreserven oder der Eigenmittel eines Mitglieds des Eurosystems.

m) Der Geschiftspartner versiumt es, relevante Information verfiigbar zu machen, und verursacht dadurch
schwerwiegende Folgen fiir die betroffene NZB.

n) Der Geschiftspartner kommt einer anderen Verpflichtung aus befristeten Transaktionen und Devisen-
swapgeschiften bei Falligkeit nicht nach und heilt diese Sdumnis (sofern moglich) — im Falle von befris-
teten Transaktionen — nicht innerhalb von 30 Tagen bzw. — im Falle von Devisenswapgeschiften —
nicht innerhalb von 10 Tagen, nachdem er von der NZB dazu aufgefordert wurde.

o) Ein anderes Mitglied des Eurosystems hat die Geschiftsbeziehung mit dem Geschiftspartner im Bereich
geldpolitischer Operationen aus wichtigem Grund beendigt oder gekiindigt.

Im Fall von Buchstabe a) sind die Geschifte automatisch beendet, in den Fillen der Buchstaben b) und ¢) kén-
nen die Geschifte automatisch (oder aber erst nach Kiindigung durch die NZB) enden, wihrend in den Fillen
der Buchstaben d) bis 0) keine automatische Beendigung eintritt, sondern die NZB eine Kiindigung nach
freiem Ermessen aussprechen kann (d. h., deren Wirkung erst mit bzw. nach der Zustellung einer Kiindigungs-
mitteilung eintritt). Die NZB kann eine Nachfrist von maximal drei Bankgeschiftstagen zur Beseitigung des
betreffenden Beendigungs- bzw. Kiindigungsgrundes setzen. Im Falle von nicht automatisch erfolgenden Been-
digungen bzw. Kiindigungen soll aus den mafSgeblichen Bestimmungen deutlich werden, welche Rechtsfolgen
mit einer (diskretiondren) Kiindigung durch die NZB verbunden sind.

Die NZB soll sich in ihren vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen fiir den Fall des Eintritts eines
Beendigungs- bzw. Kiindigungsereignisses vorbehalten, den Geschiftspartner vom Zugang zu Offenmarkt-
geschiften (zeitweilig) auszuschlieen und alle offenen Vereinbarungen und Transaktionen zu beenden. Dane-
ben soll sie befugt sein, eine vorzeitige Abwicklung noch nicht filliger oder bedingter Forderungen und Leis-
tungen zu verlangen. Des Weiteren soll die NZB gegebenenfalls berechtigt sein, vom Geschiftspartner bei ihr
unterhaltene Einlagen zur Aufrechnung mit Forderungen an diesen Geschiftspartner zu nutzen, Zuriickbehal-
tungsrechte gegeniiber dem Geschiftspartner so lange auszuiiben, bis dieser seine Verpflichtungen gegeniiber
der NZB erfiillt hat, Verzugszinsen zu berechnen oder fiir etwaige, ihr aus einem vertragswidrigen Verhalten
des Geschiftspartners entstandene Verluste Schadensersatz zu fordern. Ferner sollen die NZBen nach Mafsgabe
ihrer vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen dazu berechtigt sein, bei Eintritt eines Beendigungs-
bzw. Kiindigungsereignisses Sicherheiten ohne ungebiihrliche Verzogerung bis zur Hohe des gewdhrten Kredi-
tes zu verwerten, sollte der Geschiftspartner seinen Negativsaldo nicht umgehend ausgleichen.

Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen sicherstellen, dass sie alle
erforderlichen Informationen beziiglich der geldpolitischen Operationen im Eurosystem von den Geschifts-
partnern erhalten.

Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder 6ffentlich-rechtlichen Regelungen vorsehen, dass Kiindigungen
und sonstige Mitteilungen schriftlich undjoder in elektronischer Form abzufassen sind. Sie sollen zudem
sicherstellen, wie Kiindigungen und sonstige Mitteilungen abzufassen und wann sie wirksam sind. Dabei soll
der Zeitpunkt der Wirksamkeit nicht den wirtschaftlichen Effekt der betroffenen Vereinbarung insgesamt
beeintrichtigen. Insbesondere sollen Bestdtigungen unverziiglich tibermittelt und gepriift werden.

Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen sicherstellen, dass die Rechte und
Pflichten des Geschiftspartners nur nach vorheriger schriftlicher Genehmigung durch die NZB auf Dritte iiber-
tragen, verpfandet oder sonstwie weitergegeben werden konnen.

Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen ferner vorsehen, dass die aus
Einzelgeschiften erwachsenden Rechte und Pflichten ausschlieSlich zwischen der NZB und dem in eigenem
Namen auftretenden Geschiftspartner entstehen (abweichend hiervon sind jedoch Vertretungen der NZBen
untereinander (und/oder mit der EZB) im Zusammenhang mit der grenziiberschreitenden Nutzung refinanzie-
rungsfahiger Sicherheiten sowie Vertretungen bei Operationen mit Geschiftspartnern, die iiber ein Zentral-
institut erfolgen, zulissig).
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Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen das generell wie auch fiir die
Einzelgeschifte geltende Recht festlegen, und zwar das des jeweiligen Mitgliedstaats, in dem die NZB ihren
Sitz hat (davon ausgenommen ist, soweit nicht anders moglich, das auf die grenziiberschreitende Nutzung
refinanzierungsfihiger Sicherheiten anwendbare Recht); Gerichtsstand ist im jeweiligen Mitgliedstaat, die
Zustandigkeit des Gerichtshofes der Europdischen Gemeinschaften bleibt unberiihrt.

Die Abrechnung von Termineinlagen (sowohl Hereinnahme als auch Auszahlung) erfolgt an den von der EZB
in der entsprechenden Ankiindigung festgelegten Tagen.

Zusitzliche gemeinsame Mindesterfordernisse fiir befristete Transaktionen

Gemeinsame Erfordernisse fiir befristete Transaktionen

14.

15.

16.

Der jeweilige, im Zusammenhang mit einer befristeten Transaktion geltende Riickkauftag soll bei Abschluss
der Transaktion festgelegt werden.

Die von der NZB angewandten relevanten vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen sollen den
Begriff ,Geschiftstag* im Zusammenhang mit einer Zahlungsverpflichtung als jenen Tag definieren, an dem
alle TARGET-Systemkomponenten betriebsbereit sind und alle Wertpapierabwicklungssysteme, iiber die eine
Lieferung zu erfolgen hat, an jenem Ort, an dem die Lieferung der betreffenden Wertpapiere durchzufithren
ist, geoffnet sind.

Die Umrechnung von Nicht-Euro-Betrdgen in Euro-Betrdge soll auf der Basis des von der EZB tiglich fest-
gesetzten Referenzwechselkurses oder — falls nicht verfiigbar — unter Zugrundelegung des von der EZB am
jeweiligen Vortag (vor der von ihr mittels Verkauf von Euro und Ankauf einer Fremdwihrung realisierten
Konversion) bekannt gegebenen Kassakurses erfolgen.

Spezielle Erfordernisse fiir Wertpapierpensionsgeschifte

17.

18.

19.

20.

Der Verkauf refinanzierungsfihiger Sicherheiten soll in Euro per Kasse unter der gleichzeitigen MafSgabe,
gleichartige Sicherheiten zu einem vorgegebenen Zeitpunkt gegen Euro per Kasse zuriickzuverkaufen, erfol-
gen.

Die Verpflichtung, gleichartige Sicherheiten zuriickzuverkaufen, soll bedeuten, dass diese Sicherheiten vom
selben Emittenten begeben wurden und Teil derselben Emission bilden (unabhingig vom Emissionsdatum),
von gleicher Art sind, denselben Nennwert, Betrag und dieselbe Beschreibung vorweisen wie die per Kasse
verkauften Sicherheiten. Sofern besagte Sicherheiten konvertiert oder redenominiert wurden, oder eine Option
zur Ausiibung kommt, gilt es, die Aquivalenzdefinition dergestalt zu modifizieren, dass im Falle der Konver-
sion jene Sicherheiten gemeint sind, in die konvertiert wurde, und im Falle einer Option jene, die den voll ein-
gezahlten Sicherheiten entsprechen, vorausgesetzt, der Verkdufer hat dem Kédufer eine Summe im Wert der
Option gezahlt; im Falle von redenominierten Sicherheiten gilt es, die Aquivalenzdefinition dahin gehend
abzudndern, dass jene Sicherheiten gemeint sind, auf die die urspriinglichen Sicherheiten jetzt lauten, inkl. —
falls erforderlich — des entsprechenden Differenzbetrages zwischen den Sicherheiten vor und nach ihrer
Redenominierung.

Die Beendigungs- und Kiindigungsgriinde, aufgrund deren die NZB befugt ist, alle offen stehenden Einzel-
geschifte zu beenden, sollen sich nicht wesentlich von den in Punkt 6 spezifizierten Bestimmungen unter-
scheiden.

Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen Verrechnungsbestimmungen ent-
halten, die wirtschaftliche Konsequenzen vergleichbar den nachfolgenden zeitigen sollen:

a) Bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses wird der jeweilige Riickkauf sofort fillig und —
vorbehaltlich nachfolgender Bestimmungen — sind zum Zweck des Wertausgleichs gelieferte Sicherheiten
umgehend zuriickzuliefern (sodass die Erfullung der jeweiligen Verpflichtungen der beteiligten Parteien
im Hinblick auf die Lieferung der Sicherheiten und die Entrichtung des Riickkaufpreises fiir die zuriick-
zukaufenden Sicherheiten nur nach Maffgabe von Buchstabe b) nachstehend zu erfolgen hat) oder alterna-
tiv wird das Pensionsgeschift beendet.

b) i) Der bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses zum (vorgezogenen) Riickkauftag gel-
tende Liquidationswert der zuriickgekauften Vermogenswerte und etwaiger zum Zweck des Wertaus-
gleichs gelieferten Sicherheiten, die zuriickzuiibertragen sind, wird von der NZB fiir alle Transaktio-
nen festgelegt.

ii) Auf der Basis der so ermittelten Betriage errechnet die NZB (zum jeweiligen Riickkauftag) jene
Betrige, die sich die Parteien gegenseitig schulden; in der Folge werden die Betrdge miteinander ver-
rechnet und nur der entsprechende Nettosaldo wird zur Zahlung fillig, zahlbar von jener Partei,
deren verrechnete Forderungen niedriger waren als die der Gegenseite. Der so ermittelte Nettosaldo
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21.

22.

wird am nichstfolgenden Tag fillig, an dem alle relevanten Komponenten des TARGET-Systems in
Betrieb sind und eine solche Zahlung erméglichen. Zum Zwecke der von der NZB angestellten Kal-
kulation werden nicht auf Euro lautende Betrige zum mafigeblichen Datum zu einem gemifl Punkt
16 ermittelten Kurs in Euro umgerechnet.

¢) ,Liquidationswert“ (default market value) ist

i) fiir Sicherheiten der Marktwert zum Bewertungszeitpunkt, ermittelt auf der Grundlage des reprisenta-
tivsten Kurses jenes Geschiftstages, der dem Bewertungszeitpunkt vorausgeht.

ii)  Steht ein solcher reprasentativer Kurs nicht zur Verfigung, so wird der letzte Borsenkurs zugrunde
gelegt. Ist ein solcher ebenfalls nicht verfiigbar, so legt die NZB den betreffenden Kurs fest, unter
Beriicksichtigung des letzten, fiir die betreffende Sicherheit am entsprechenden Referenzmarkt notier-
ten Kurses.

ii) Im Falle von Sicherheiten, fiir die kein Marktwert vorliegt, wird eine angemessene Bewertungs-
methode verwendet.

iv) Wurden die Sicherheiten von der NZB vor Eintritt des Bewertungszeitpunktes zum Tagespreis ver-
duflert, so gilt als Liquidationswert der Nettoertrag, abziiglich aller anfallender Kosten, Gebiihren und
sonstigen Auslagen, wobei die entsprechenden Betrige von der NZB festgelegt werden.

Sofern die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen Bestimmungen zum Austausch
von Sicherheiten vorsehen, soll im Rahmen besagter Regelungen gewihrleistet werden, dass die erforderlichen
Risikokontrollmafinahmen getroffen werden.

Sofern die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen die Leistung von Wertausgleich
auch durch Bereitstellung von Barguthaben gestatten, soll die Verpflichtung zur Riickgewihr von Wertaus-
gleichsleistungen zuerst durch Riickiibertragung der Guthaben (entsprechende Barsumme in gleicher Hohe
zzgl. Zinsen) erfolgen (bevor etwa gelieferte Sicherheiten zuriickgeliefert werden).

Spezielle Erfordernisse der besicherten Kreditgeschifte

23.

24.

25.

Die zur Besicherung von Kreditgeschiften (z. B. Verpfindungsvertrag) angeschafften Sicherheiten sollen recht-
lich verwertbar sein, ohne dass andere vorrangige Rechte an diesen Sicherheiten bestehen. Dritte (einschlief3-
lich eines etwaigen Insolvenzverwalters) sollen keinen Anspruch auf die verpfindeten Vermogensgegenstinde
oder damit verbundene Rechte erheben konnen (es sei denn, es handelt sich um Fille von Betrug).

Die NZB soll befugt sein, beim Vorliegen von Umstdnden, die sich von denen in Punkt 6 nicht substantiell
unterscheiden, den wirtschaftlichen Wert der verpfindeten Sicherheiten im Zusammenhang mit einer liquidi-
tatszufithrenden Operation zu realisieren.

Im Rahmen von besicherten Kreditgeschiften sollen Innertageskredite in Ubernachtkredite (Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit) miinden konnen.

Zusitzliche gemeinsame Mindesterfordernisse fiir Devisenswapgeschifte

26.

27.

28.

Bei Devisenswapgeschiften soll es sich um den gleichzeitigen Abschluss eines Kassa- und eines Terminkaufs/-
verkaufs von Euro gegen Fremdwihrung handeln.

Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder o6ffentlich-rechtlichen Regelungen Bestimmungen zum Zeitpunkt
und zur technischen Abwicklung der Zahlungstransfers vorsehen. Das Datum des Terminverkaufs/-kaufs soll
zum Zeitpunkt des jeweiligen Geschiftsabschlusses festgelegt werden.

In den vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen die Begriffe Fremdwéhrung,
Kassakurs, Terminkurs, Ubertragungs- und Riickiibertragungstag wie folgt definiert werden:

a) ,Fremdwihrung® steht fiir jede gesetzliche Wihrung neben dem Euro.

b) ,Kassakurs® steht fiir den Kurs (ermittelt in Ubereinstimmung mit Punkt 16), zu dem (bei einem Einzel-
abschluss) am Kauftag der anzuschaffende Euro-Betrag in den (im Gegenzug anzuschaffenden) Fremdwih-
rungsbetrag umgerechnet wird. Dieser Kurs soll in der Bestitigung ausgewiesen werden.

¢) ,Terminkurs* steht fiir den (in Ubereinstimmung mit Punkt 16 ermittelten) Kurs, zu dem der Euro-Betrag
in jenen Fremdwihrungsbetrag umzurechnen ist, der am Riickiibertragungstag (gegen Zahlung des Euro-
Betrages) anzuschaffen ist. Dieser Kurs soll in der Bestatigung ausgewiesen und in den vertraglichen oder
offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen definiert werden.
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d) ,Zuriickzuiibertragender Fremdwiahrungsbetrag” steht fiir jenen Betrag in Fremdwihrung, der am Riick-
iibertragungstag zum Riickkauf des Euro-Betrages erforderlich ist.

e) ,Ubertragungstag” steht fiir jenen Tag (und gegebenenfalls fiir die entsprechende Uhrzeit), an dem der
Euro-Betrag anzuschaffen ist, wobei es sich im Zweifel um den fiir die Eurozahlung vereinbarten Abrech-
nungstag (und ggf. die entsprechende Uhrzeit — ,settlement date) handelt.

f) . Ruckiibertragungstag® steht fiir jenen Tag (und gegebenenfalls fiir die entsprechende Uhrzeit), an dem
der Euro-Betrag zuriickzuiibertragen ist.

Die NZBen sollen in ihren vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen vorsehen, dass bestimmte
Ereignisse (vgl. Punkt 30 nachstehend) zur Beendigung oder Kiindigung aller offen stehender Einzelgeschifte
fihren bzw. berechtigen; dort soll auch geregelt werden, wie diese Beendigung oder Kiindigung (inkl. der Ver-
rechnung der hieraus resultierenden Einzelpositionen) vonstatten zu gehen hat.

Die Beendigungs- und Kiindigungsgriinde, aufgrund deren die NZB befugt ist, alle offen stehenden Einzel-
geschifte zu beenden, sollen sich nicht wesentlich von den in Punkt 6 spezifizierten Bestimmungen unter-
scheiden.

Die vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Regelungen der NZBen sollen Aufrechnungsbestimmungen ent-
halten, mit Hilfe derer wirtschaftliche Konsequenzen, substantiell vergleichbar den nachfolgenden, gezeitigt
werden sollen:

a) Bei Eintritt eines Beendigungs- oder Kiindigungsereignisses gelten die jeweiligen Einzelgeschifte als been-
det; die NZB ermittelt in der Folge den Wiederbeschaffungswert der ausstehenden Euro- sowie Fremdwih-
rungsbetrige dergestalt, dass das wirtschaftliche Aquivalent in Hohe der urspriinglich zu leistenden Zah-
lungen gewahrt bleibt.

b) Aufgrund der so ermittelten Betrdge errechnet die NZB (zum jeweiligen Riicktransfertag) jene Summen,
die sich die beteiligten Parteien gegenseitig schulden; in der Folge werden die Betrdge gegeneinander auf-
gerechnet und nur der entsprechende Nettosaldo wird zur Zahlung fillig, zahlbar von jener Partei, deren
verrechnete Forderung niedriger war als die der Gegenseite. Der Nettosaldo wird am nichstfolgenden Tag
fallig, an dem alle relevanten Komponenten des TARGET-Systems in Betrieb sind und eine solche Zah-
lung ermdglichen.




