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EUROPAISCHE ZENTRALBANK

LEITLINIE DER EUROPAISCHEN ZENTRALBANK

vom 3. Februar 2005

zur Anderung der Leitlinie EZB/2000/7 iiber geldpolitische Instrumente und Verfahren des
Eurosystems

(EZB/2005/2)

(2005/331/EG)

DER EZB-RAT —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen
Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 105 Absatz 2 erster
Gedankenstrich,

gestiitzt auf die Satzung des Europidischen Systems der Zentral-
banken und der Europdischen Zentralbank, insbesondere auf
Artikel 12.1 und 14.3 in Verbindung mit Artikel 3.1 erster
Gedankenstrich, Artikel 18.2 und Artikel 20 Absatz 1,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Die einheitliche Geldpolitik erfordert eine Definition der
vom Eurosystem, d. h. den nationalen Zentralbanken
(NZBen) der Mitgliedstaaten, die den Euro eingefiihrt
haben (nachfolgend als ,teilnehmende Mitgliedstaaten®
bezeichnet), und der Europdischen Zentralbank (EZB),
einzusetzenden Instrumente und Verfahren, damit diese
Geldpolitik in den teilnehmenden Mitgliedstaaten einheit-
lich durchgefiihrt wird.

(2)  Die EZB ist befugt, die fur die Durchfihrung der einheitli-
chen Geldpolitik des Eurosystems erforderlichen Leitlinien
zu erlassen, und die NZBen sind verpflichtet, geméf die-
sen Leitlinien zu handeln.

(3)  Es ist erforderlich, den jiingsten Anderungen der Defini-
tion und der Durchfithrung der einheitlichen Geldpolitik
des Eurosystems dadurch angemessen Rechnung zu tra-
gen, dass der geltende Anhang I der Leitlinie der EZB
tiber geldpolitische Instrumente und Verfahren des Euro-
systems ersetzt wird.

(4)  Gemif$ den Artikeln 12.1 und 14.3 der Satzung sind die
Leitlinien der EZB integraler Bestandteil des Gemein-
schaftsrechts —

HAT FOLGENDE LEITLINIE ERLASSEN:

Attikel 1

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

Anhang I der Leitlinie EZB/2000/7 vom 31. August 2000 iiber
geldpolitische Instrumente und Verfahren des Eurosystems (')
erhilt die Fassung des Anhangs der vorliegenden Leitlinie.

Artikel 2
Uberpriifung

Die NZBen legen der EZB bis spitestens 15. Marz 2005 detail-
lierte Informationen zu den Rechtstexten und Umsetzungsmaf3-
nahmen vor, mittels derer sie die vorliegende Leitlinie zu erful-
len beabsichtigen.

(*) ABL L 310 vom 11.12.2000, S. 1. Leitlinie zuletzt geindert durch
die Leitlinie EZB[2003/16 (ABL. L 69 vom 8.3.2004, S. 1).
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Artikel 3
Inkrafttreten

Diese Leitlinie tritt zwei Tage nach ihrer Verabschiedung in Kraft. Artikel 1 gilt ab dem 30. Mai 2005.

Artikel 4
Adressaten

Diese Leitlinie ist an die NZBen der teilnehmenden Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 3. Februar 2005.
Fiir den EZB-Rat
Der Priisident der EZB
Jean-Claude TRICHET
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Einleitung

Das vorliegende Dokument stellt den Handlungsrahmen vor, den das Eurosystem (') fiir die einheitliche Geldpolitik im
Euro-Wiahrungsgebiet gewihlt hat. Das Dokument, das Bestandteil des rechtlichen Rahmens fiir die geldpolitischen Instru-
mente und Verfahren des Eurosystems ist, soll in Form ,Allgemeiner Regelungen’ fiir die geldpolitischen Instrumente und
Verfahren des Eurosystems insbesondere dazu dienen, den Geschiftspartnern die Informationen zu liefern, die sie hinsicht-
lich des geldpolitischen Handlungsrahmens des Eurosystems benotigen.

Die ,Allgemeinen Regelungen‘ begriinden weder Rechte noch Pflichten der Geschiftspartner. Das Rechtsverhiltnis zwi-
schen dem Eurosystem und seinen Geschiftspartnern wird in entsprechenden vertraglichen oder offentlich-rechtlichen
Regelungen niedergelegt.

Das Dokument ist in sieben Kapitel gegliedert: Kapitel 1 gibt einen Uberblick iiber den geldpolitischen Handlungsrahmen
des Eurosystems. In Kapitel 2 werden die Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner, die an den geldpolitischen Operationen
des Eurosystems teilnechmen, erldutert. Kapitel 3 beschreibt die Offenmarktgeschifte, wihrend in Kapitel 4 die den
Geschiftspartnern zur Verfiigung stehenden stindigen Fazilititen vorgestellt werden. Kapitel 5 spezifiziert die Verfahren
fur die Durchfithrung der geldpolitischen Geschifte. In Kapitel 6 werden die Zulassungskriterien fiir die notenbankfihigen
Sicherheiten bei geldpolitischen Geschiften definiert, und in Kapitel 7 wird das Mindestreservesystem des Eurosystems dar-
gestellt.

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

(") Der Rat der Europiischen Zentralbank hat beschlossen, den Begriff ,Eurosystem* zu verwenden, und bezeichnet damit die Komponen-
ten des Européischen Systems der Zentralbanken, die seine grundlegenden Aufgaben durchfithren, d. h. die Européische Zentralbank
und die nationalen Zentralbanken jener Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wahrung gemiff dem Vertrag zur Griindung der Europi-
ischen Gemeinschaft eingefiihrt haben.
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1.1.

1.2.

1.3.

KAPITEL 1
UBERBLICK UBER DEN GELDPOLITISCHEN HANDLUNGSRAHMEN
Das Europiische System der Zentralbanken

Das Europdische System der Zentralbanken (ESZB) besteht aus der Europiischen Zentralbank (EZB) und den
nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten der Europdischen Union (EU) (}). Das ESZB nimmt seine Titigkeit
nach Maflgabe des Vertrags zur Griindung der Europiischen Gemeinschaft (des Vertrags) und der Satzung des
Europdischen Systems der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank (ESZB-Satzung) wahr. Das ESZB
wird von den Beschlussorganen der EZB geleitet. Dabei legt der EZB-Rat die Geldpolitik fest, wahrend das Direk-
torium ermichtigt ist, die Geldpolitik gemaff den Entscheidungen und Leitlinien des EZB-Rats auszufithren.
Soweit dies moglich und sachgerecht erscheint und im Hinblick auf die Gewihrleistung operationaler 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 Mitgliedstaa-
ten (*) zu einheitlichen Bedingungen durchgefiihrt.

Ziele des Eurosystems

Das vorrangige Ziel des Eurosystems ist es, gemafl Artikel 105 des Vertrags die Preisstabilitit zu gewéhrleisten.
Soweit dies ohne Beeintrichtigung des Ziels der Preisstabilitdt moglich ist, unterstiitzt das Eurosystem die allge-
meine Wirtschaftspolitik in der Europdischen Gemeinschaft. Bei der Verwirklichung seiner Ziele handelt das Euro-
system im Einklang mit dem Grundsatz einer offenen Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb, wodurch ein effi-
zienter 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 Offenmarkigeschdfte durch, bietet stindige Fazilititen an und verlangt, dass Kreditinstitute Mindest-
reserven auf Konten im Eurosystem halten.

1.3.1.  Offenmarktgeschafte

Offenmarktgeschifte spielen eine wichtige Rolle in der Geldpolitik des Eurosystems. Sie werden eingesetzt, um
die Zinssitze und Liquiditit am Markt zu steuern und Signale beziiglich des geldpolitischen Kurses zu geben.
Dem Eurosystem stehen fiinf Arten von Instrumenten zur Durchfithrung von Offenmarktgeschiften zur Verfii-
gung. Wichtigstes Instrument sind die befristeten Transaktionen (in Form von Pensionsgeschiften oder besicherten
Krediten). Weitere Instrumente, die das Eurosystem nutzen kann, sind endgiiltige Kiufe bzw. Verkiufe, die Emission
von Schuldverschreibungen, Devisenswapgeschdfte und die Hereinnahme von Termineinlagen. 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 konnen in Form von Standardtendern, Schnellten-
dern oder bilateralen Geschiften durchgefithrt werden (). Im Hinblick auf ihre Zielsetzung, den Rhythmus und
die Verfahren konnen die Offenmarktgeschifte des Eurosystems in die folgenden vier Kategorien unterteilt wer-
den (siche auch Tabelle 1):

—  Als Hauptrefinanzierungsgeschdfte dienen regelmifig stattfindende liquidititszufithrende befristete Transaktio-
nen in wochentlichem Abstand und mit einer Laufzeit von in der Regel einer Woche. Diese Transaktionen
werden von den nationalen Zentralbanken im Rahmen von Standardtendern durchgefiihrt. 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 Verfii-

gung gestellt.

Anzumerken ist, dass die nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wihrung gemafl dem Vertrag zur Griin-
dung der Europdischen Gemeinschaft (dem Vertrag) nicht eingefiihrt haben, ihre wihrungspolitischen Befugnisse nach innerstaatlichem
Recht behalten und damit in die Durchfithrung der einheitlichen Geldpolitik nicht einbezogen sind.

In diesem Dokument bezicht sich der Begriff ,nationale Zentralbanken‘ durchgingig auf die nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaa-
ten, die die einheitliche Wahrung im Einklang mit dem Vertrag eingefiihrt haben.

In diesem Dokument bezieht sich der Begriff Mitgliedstaat' durchgingig auf einen Mitgliedstaat, der die einheitliche Wihrung im Ein-
klang mit dem Vertrag eingefiihrt hat.

Die verschiedenen Verfahren fiir die Durchfithrung von Offenmarktgeschiften des Eurosystems, d. h. Standardtender, Schnelltender
und bilaterale Geschifte, werden im Einzelnen in Kapitel 5 beschrieben. Bei Standardtendern erfolgt die Durchfithrung (von der Tender-
ankiindigung bis zur Bestitigung des Zuteilungsergebnisses) innerhalb von hochstens 24 Stunden. Alle Geschiftspartner, die die allge-
meinen Zulassungskriterien geméfs Abschnitt 2.1 erfiillen, konnen an den Standardtendern teilnehmen. Schnelltender werden innerhalb
von 90 Minuten durchgefithrt. Das Eurosystem kann eine begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern zur Teilnahme an Schnelltendern
auswiahlen. Der Begriff ,bilaterale Geschifte* bezieht sich auf Flle, in denen das Eurosystem nur mit einem oder wenigen Geschifts-
partnern Geschifte durchfithrt, ohne Tenderverfahren zu nutzen. Zu den bilateralen Geschiften gehéren auch Operationen, die iiber
die Borsen oder iiber Vermittler durchgefiihrt werden.
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1.4.

— Langerfristige Refinanzierungsgeschdfte sind liquiditdtszufithrende befristete Transaktionen in monatlichem
Abstand und mit einer Laufzeit von normalerweise drei Monaten. Uber diese Geschifte sollen den Geschifts-
partnern zusdtzliche lingerfristige Refinanzierungsmittel zur Verfiigung gestellt werden. Sie werden von den
nationalen Zentralbanken im Wege von Standardtendern durchgefiihrt. Im Allgemeinen verfolgt das Eurosys-
tem mit diesen Geschaften nicht die Absicht, dem Markt Signale zu geben, und tritt deshalb im Regelfall als
Preisnehmer auf.

—  Feinsteuerungsoperationen werden von Fall zu Fall zur Steuerung der Marktliquiditdt und der Zinssitze durch-
gefithrt, und zwar insbesondere, um die Auswirkungen unerwarteter marktmafiger Liquiditdtsschwankungen
auf die Zinssitze auszugleichen. Die Feinsteuerung erfolgt in erster Linie iiber befristete Transaktionen, u. U.
aber auch in Form von endgiltigen Kdufen bzw. Verkdufen, Devisenswapgeschiften und der Hereinnahme
von Termineinlagen. Die Feinsteuerungsinstrumente und -verfahren werden der jeweiligen Art der Transak-
tionen und den dabei verfolgten speziellen Zielen angepasst. Feinsteuerungsoperationen werden iiblicher-
weise von den nationalen Zentralbanken iiber Schnelltender oder bilaterale Geschifte durchgefiihrt. Der
EZB-Rat kann entscheiden, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen von der EZB selbst
durchgefithrt werden.

— Dariiber hinaus kann das Eurosystem strukturelle Operationen iiber die Emission von Schuldverschreibungen,
befristete Transaktionen und endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe durchfithren. Diese Operationen werden
genutzt, wenn die EZB die strukturelle Liquidititsposition des Finanzsektors gegeniiber dem Eurosystem (in
regelmifSigen oder unregelmafiigen Abstinden) anpassen will. Strukturelle Operationen in Form von befriste-
ten Transaktionen oder im Wege der Emission von Schuldtiteln werden von den nationalen Zentralbanken
tiber Standardtender durchgefiihrt. Strukturelle Operationen mittels endgiiltiger Kdufe bzw. Verkdufe erfolgen
im Wege bilateraler Geschifte.

Standige Fazilitdten

Die stindigen Fazilititen dienen dazu, Ubernachtliquiditit bereitzustellen oder zu absorbieren. Sie setzen Signale
beziiglich des allgemeinen Kurses der Geldpolitik und stecken die Ober- und Untergrenze fiir Tagesgeldsitze ab.
Die zugelassenen Geschiftspartner konnen zwei standige 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 Zentral-
banken Ubernachtliquiditit gegen notenbankfihige Sicherheiten zu beschaffen. In der Regel gibt es keine
Kredithochstgrenzen, und die Inanspruchnahme dieser Fazilitit durch die Geschiftspartner unterliegt auch
keinen sonstigen Beschrinkungen mit Ausnahme der Bedingung, dass ausreichende Sicherheiten zur Verfii-
gung stehen miissen. Der Zinssatz fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit bildet im Allgemeinen die Ober-
grenze des Tagesgeldsatzes.

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

Die stindigen Fazilitdten werden dezentral von den nationalen Zentralbanken verwaltet.
Mindestreserven

Das Mindestreservesystem des Eurosystems gilt fiir Kreditinstitute im Euro-Wahrungsgebiet. Es dient in erster
Linie dazu, die Geldmarktzinsen zu stabilisieren und eine strukturelle Liquidititsknappheit herbeizufithren (oder
zu vergroflern). Die Reservepflicht des einzelnen Instituts wird anhand bestimmter Positionen seiner Bilanz fest-
gelegt. Um die angestrebte Stabilisierung der Zinssitze zu erreichen, ist es den Instituten im Rahmen des Mindest-
reservesystems des Eurosystems gestattet, von den Bestimmungen iiber die Durchschnittserfiillung Gebrauch zu
machen, d. h. ihre Mindestreservepflicht unter Zugrundelegung der tagesdurchschnittlichen Reserveguthaben
innerhalb der Erfillungsperiode zu erfiillen. Die Mindestreserveguthaben 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 Kreises
von Geschiftspartnern gewihrleistet ist. Mindestreservepflichtige Institute gemaf Artikel 19.1 der ESZB-Satzung
diirfen die stindigen Fazilititen in Anspruch nehmen und an Offenmarktgeschiften iiber Standardtender teilneh-
men. Fir die Teilnahme an Feinsteuerungsgeschéften kann das Eurosystem eine begrenzte Anzahl von Geschifts-
partnern auswahlen. Bei endgiltigen Kdufen bzw. Verkdufen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornhe-
rein beschrankt. Devisenswapgeschifte, die aus geldpolitischen Griinden durchgefithrt werden, werden mit devi-
senmarktaktiven Instituten abgeschlossen. Der Kreis der Geschaftspartner ist hierbei auf diejenigen Institute
beschrankt, die fiir Devisenmarktinterventionen des Eurosystems ausgewdhlt wurden und im Euro-Wihrungsge-
biet ansassig sind.
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Notenbankfihige Sicherheiten

Artikel 18.1 der ESZB-Satzung verlangt, dass fiir alle Kreditgeschifte (d. h. liquidititszufithrenden 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 notenbankfihigen Sicherheiten, den Kategorie-1-Sicherheiten und den Kategorie-2-Sicherhei-
ten, unterschieden. Diese Unterscheidung wird jedoch im Lauf der ndchsten Jahre schrittweise aufgegeben, sodass
der Sicherheitenrahmen des Eurosystems schlieflich aus einem einheitlichen Verzeichnis notenbankfahiger Sicher-
heiten bestehen wird. Kategorie-1-Sicherheiten sind zurzeit marktfihige Schuldtitel, die von der EZB festgelegte
einheitliche und im gesamten Euro-Wihrungsgebiet geltende Zulassungskriterien erfiillen. Kategorie-2-Sicherhei-
ten sind zusdtzliche marktfihige und nicht marktfihige Sicherheiten, die fiir die nationalen Finanzmirkte und
Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind. Die Zulassungskriterien fiir diese Sicherheiten werden von den
nationalen Zentralbanken festgelegt, sie bediirfen aber der Zustimmung der EZB. Hinsichtlich der Qualitit 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 Eurosystem bei endgiilti-
gen Kiufen bzw. Verkdufen iiblicherweise keine Kategorie-2-Sicherheiten verwendet). Notenbankfihige Sicherhei-
ten konnen iiber das Korrespondenzzentralbank-Modell oder iiber zugelassene Verbindungen zwischen Wertpa-
pierabwicklungssystemen der EU auch grenziiberschreitend genutzt werden, um alle Arten von Krediten des
Eurosystems zu besichern (). Alle fiir geldpolitische Geschéfte des Eurosystems zugelassenen Sicherheiten kénnen
auch fiir die Besicherung von Innertageskrediten verwendet werden.

Anderungen des geldpolitischen Handlungsrahmens

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

TABELLE 1

Geldpolitische Operationen des Eurosystems

dolitisch Transaktionsart
Geldpolitische .
Geschifte Liquiditits- Liquiditits- Laufzeit Rhythmus Verfahren
bereitstellung | abschopfung
Offenmarktgeschiifte
Hauptrefinanzie- | Befristete Trans- |— Eine Woche Wochentlich Standardtender
rungsgeschifte | aktionen
Lingerfristige Befristete Trans- |— Drei Monate Monatlich Standardtender
Refinanzierungs- | aktionen
geschiifte
Feinsteuerungs- | — Befristete — Befristete Nicht standardi- | Unregelméfig —  Schnell-
operationen Transaktio- Transaktio- |siert tender
nen nen — Bilaterale
— Devisen- — Herein- Geschifte
swaps nahme von
Termineinla-
gen
— Devisen-
swaps
Endgiiltige Kdufe |Endgiltige — Unregelmifig Bilaterale
Verkdufe Geschifte
Strukturelle Befristete Trans- |Emission von Standardisiert/ Regelmifig und | Standardtender
Operationen aktionen Schuldverschrei- |nicht standardi- | unregelmagig
bungen siert
Endgiiltige Kiufe |Endgiiltige — Unregelmiftig  |Bilaterale
Verkiufe Geschifte
Stindige Fazilititen
Spitzenrefinan- |Befristete Trans- |— Uber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative der
zierungsfazilitit |aktionen Geschiftspartner
Einlagefazilitit |— Einlagenannahme | Uber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative der
Geschiftspartner

Siehe Abschnitt 6.6.1 und 6.6.2.
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KAPITEL 2

ZUGELASSENE GESCHAFTSPARTNER
Allgemeine Zulassungskriterien

Die Geschiftspartner bei den geldpolitischen Geschiften des Eurosystems miissen bestimmte Zulassungskriterien
erfiillen (). Diese Kriterien sind so festgelegt, dass ein grofler Kreis von Instituten Zugang zu den geldpolitischen
Geschiften des Eurosystems erhilt, die Gleichbehandlung von Instituten im gesamten Euro-Wahrungsgebiet
gefordert und gewahrleistet wird, dass die Geschiftspartner gewisse operationale und aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen erfiillen:

— Nur Institute, die in das Mindestreservesystem des Eurosystems gemafd Artikel 19.1 der ESZB-Satzung einbe-
zogen sind, werden als Geschiftspartner zugelassen. Institute, die von ihren Verpflichtungen im Rahmen des
Mindestreservesystems des Eurosystems befreit sind (siche Abschnitt 7.2), sind nicht als Geschiftspartner fiir
die standigen Fazilitdten 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 Behorden unterliegen (¥).
Wirtschaftlich solide Institute, die einer nicht harmonisierten nationalen Aufsicht mit vergleichbaren Stan-
dards unterliegen, konnen ebenfalls als Geschiftspartner zugelassen werden, z. B. im Euro-Wahrungsgebiet
ansdssige Niederlassungen von Instituten mit Sitz aulerhalb des Europdischen Wirtschaftsraums (EWR).

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

Diese allgemeinen Zulassungskriterien gelten einheitlich im gesamten Euro-Wahrungsgebiet. 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 Standard-
tendern wird nur tiber die nationale Zentralbank des Mitgliedstaats gewdhrt, in dem das betreffende Institut nie-
dergelassen ist. Wenn ein Institut Niederlassungen (seine Hauptverwaltung oder Zweigstellen) in mehr als einem
Mitgliedstaat unterhilt, kann jede Niederlassung bei der jeweiligen nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats, in
dem sie ansissig ist, an diesen Geschiften teilnehmen. Die Gebote eines Instituts diirfen aber in jedem Mitglied-
staat nur von einer Niederlassung (entweder der Hauptverwaltung oder einer dafiir ausgewahlten Zweigstelle) ein-
gereicht werden.

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

Bei Devisenswapgeschiften, die aus geldpolitischen Griinden durchgefiihrt werden, miissen die Teilnehmer in der
Lage sein, jederzeit grovolumige Devisengeschifte effizient durchzufithren. Der Kreis der zu Devisenswapge-
schiften zugelassenen Geschiftspartner entspricht den im Euro-Wahrungsgebiet beheimateten Teilnehmern, die
als Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen des Eurosystems ausgewahlt wurden. Die Kriterien und Ver-
fahren fiir die Auswahl der Geschiftspartner bei Devisenmarktinterventionen werden in Anhang 3 dargestellt.

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

Bei endgiiltigen Kdufen bzw. Verkiufen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornherein beschrénkt.

Die harmonisierte Beaufsichtigung von Kreditinstituten basiert auf der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 20. Marz 2000 iiber die Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute (ABL L 126 vom 26.5.2000, S. 1) in
der geltenden Fassung.
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Schnelltender und bilaterale Geschifte wickeln die nationalen Zentralbanken ausschlieflich mit den Geschafts-
partnern ab, die zum Kreis ihrer Geschiftspartner fiir Feinsteuerungsoperationen gehoren. Wenn eine nationale
Zentralbank aus operationalen Griinden nicht jedes Geschift mit allen Geschiftspartnern fiir Feinsteuerungsope-
rationen abwickeln kann, erfolgt die Auswahl der Geschiftspartner in diesem Mitgliedstaat im Hinblick auf eine
gleichberechtigte Beriicksichtigung nach einem Rotationssystem.

Der EZB-Rat kann entscheiden, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen von der EZB selbst
durchgefithrt werden. Sollte die EZB bilaterale Geschifte durchfithren, so wiirde sie in solchen Fillen die
Geschiftspartner nach einem Rotationssystem aus dem Kreis derjenigen Geschiftspartner im Euro-Wahrungsge-
biet auswihlen, die zu Schnelltendern und bilateralen Geschiften zugelassen sind, um eine gleichberechtigte
Berticksichtigung zu gewahrleisten.

Sanktionen im Falle der Nichterfiillung von Verpflichtungen der Geschiftspartner

Gemif$ der Verordnung (EG) Nr. 2532/98 des Rates vom 23. November 1998 iiber das Recht der Europdischen
Zentralbank, Sanktionen zu verhingen (°), der Verordnung (EG) Nr. 2157/1999 der Europiischen Zentralbank
vom 23. September 1999 iiber das Recht der Europdischen Zentralbank, Sanktionen zu verhingen
(EZB[1999/4) (%), der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates vom 23. November 1998 iiber die Auferlegung
einer Mindestreservepflicht durch die Europiische Zentralbank (') in der geltenden Fassung und der Verordnung
(EG) Nr. 1745/2003 der Européischen Zentralbank vom 12. September 2003 iber die Auferlegung einer Min-
destreservepflicht (EZB/2003/9) (%) verhingt die EZB Sanktionen gegen Institute, welche die Verpflichtungen aus
den Verordnungen und Entscheidungen der EZB iiber die Auferlegung von Mindestreserven nicht erfiillen. Die
entsprechenden Sanktionen und Verfahrensregeln fir deren Anwendung werden in den vorgenannten Verord-
nungen naher erldutert. Dariiber hinaus kann das Eurosystem Geschiftspartner bei schwerwiegenden Verstoflen
gegen die Mindestreserveanforderungen von der Teilnahme an Offenmarktgeschiften voriibergehend ausschlie-
Ben.

Auf der Grundlage vertraglicher oder offentlich-rechtlicher Regelungen der jeweiligen nationalen Zentralbank
(oder der EZB) kann und wird das Eurosystem finanzielle Sanktionen gegen Geschiftspartner verhdngen oder
diese voriibergehend von der Teilnahme an Offenmarktgeschiften ausschliefen, falls die Geschaftspartner ihre im
Folgenden abschlieend aufgefithrten vertraglichen oder offentlich-rechtlichen Verpflichtungen gegeniiber den
nationalen Zentralbanken (oder der EZB) nicht erfiillen.

Hierzu zdhlen Verstofle sowohl gegen die Tenderregeln (ein Geschiftspartner ist nicht in der Lage, ausreichend
notenbankfihige Sicherheiten anzuschaffen, um den zugeteilten Liquidititsbetrag zu besichern oder den in einem
liquiditatsabschopfenden Geschift auf ihn entfallenden Betrag bereitzustellen) als auch gegen die Bestimmungen
fur bilaterale Geschifte (ein Geschiftspartner kann nicht geniigend notenbankfihige Sicherheiten anschaffen oder
den in einem liquiditdtsabsorbierenden bilateralen Geschift vereinbarten Betrag nicht bereitstellen).

Hierzu zéhlen ferner Pflichtverletzungen der Geschiftspartner hinsichtlich der Nutzung notenbankfihiger Sicher-
heiten (ein Geschiftspartner verwendet Sicherheiten, die nicht oder nicht mehr notenbankfahig sind oder die etwa
aufgrund einer engen Verbindung zwischen dem Emittenten/Garanten und dem Geschiftspartner bzw. weil diese
identisch sind, nicht verwendet werden diirfen), der Tagesabschlussverfahren und des Zugangs zur Spitzenrefinan-
zierungsfazilitit (ein Geschiftspartner, der am Tagesende einen Sollsaldo auf dem Zahlungsausgleichskonto auf-
weist, erfiillt die Zugangsbedingungen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitit nicht).

Ferner kann sich eine Sanktion gegen einen Geschiftspartner in Form eines voriibergehenden Ausschlusses von
den Offenmarktgeschiften auch auf rechtlich unselbstidndige Zweigstellen in anderen Mitgliedstaaten erstrecken.
Ein Geschiftspartner kann ausnahmsweise auch voriibergehend von allen geldpolitischen Geschiften ausgeschlos-
sen werden, sofern dies aufgrund der besonderen Schwere des VerstofSes (etwa aufgrund seiner Hiufigkeit oder
seiner Dauer) geboten erscheint.

Die von den nationalen Zentralbanken auferlegten finanziellen Sanktionen im Fall von Verstofen gegen die
Regeln fiir Tendergeschifte, bilaterale Transaktionen, notenbankfahige Sicherheiten, Tagesabschlussverfahren und
die Zugangsbedingungen fiir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat werden auf der Grundlage eines im Voraus festge-
legten Strafzinses (wie in Anhang 6 dargelegt) berechnet.

Voriibergehender oder dauerhafter Ausschluss aus Risikoerwigungen

Auf der Grundlage vertraglicher oder offentlich-rechtlicher Regelungen der jeweiligen nationalen Zentralbank
(oder der EZB) kann das Eurosystem aufgrund von Risikoerwdgungen Geschiftspartner voriibergehend oder
dauerhaft von den geldpolitischen Instrumenten ausschliefen.

ABL L 318 vom 27.11.1998, S. 4.
ABL L 264 vom 12.10.1999, S. 21.
ABL L 318 vom 27.11.1998, S. 1.
ABL. L 250 vom 2.10.2003, S. 10.
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Auferdem kann der voriibergehende oder dauerhafte Ausschluss von Geschiftspartnern in einigen Fallen gerecht-
fertigt sein, die unter den Begriff ,Vertragsverletzung' eines Geschiftspartners im Sinne der vertraglichen und
offentlich-rechtlichen Regelungen der nationalen Zentralbanken fallen.

KAPITEL 3
OFFENMARKTGESCHAFTE

Offenmarktgeschifte spielen bei der Geldpolitik des Eurosystems eine wichtige Rolle; sie konnen eingesetzt wer-
den, 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 Abstinde, in
denen sie durchgefithrt werden, und der angewandten Verfahren in vier Gruppen unterteilt werden: Hauptrefinan-
zierungsgeschifte, langerfristige Refinanzierungsgeschifte, Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operatio-
nen. Befristete Transaktionen sind das wichtigste Offenmarktinstrument des Eurosystems; sie konnen bei allen
vier Gruppen von Operationen genutzt werden. Schuldverschreibungen konnen bei strukturellen liquidititsabsor-
bierenden Geschiften verwendet werden. Dariiber hinaus stehen dem Eurosystem drei weitere Instrumente fiir
die Durchfithrung von Feinsteuerungsoperationen zur Verfiigung: endgiiltige Kaufe bzw. Verkaufe, Devisenswap-
geschifte und die Hereinnahme von Termineinlagen. In den folgenden Abschnitten werden die besonderen Merk-
male 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 notenbankfihige
Sicherheiten im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kauft oder verkauft oder Kreditgeschifte gegen Ver-
pfandung notenbankfihiger Sicherheiten durchfiihrt. Befristete Transaktionen kommen bei Hauptrefinanzie-
rungsgeschiften und langerfristigen Refinanzierungsgeschiften zum Einsatz. Dariiber hinaus kann sich das
Eurosystem fiir strukturelle Operationen und Feinsteuerungsoperationen befristeter Transaktionen bedienen.

b) Rechtscharakter

Die nationalen Zentralbanken konnen befristete Transaktionen entweder als Pensionsgeschifte durchfithren
(d. h., das Eigentum an dem Vermogenswert wird auf den Glaubiger iibertragen, und die Parteien vereinbaren
gleichzeitig, das Geschift durch eine Riickiibertragung des Vermogenswerts auf den Schuldner zu einem
zukiinftigen Zeitpunkt wieder umzukehren) oder in Form von besicherten Krediten (d. h., es wird ein rechts-
wirksames 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 tiber Pensionsgeschifte wer-
den in den vertraglichen Vereinbarungen der jeweiligen nationalen Zentralbank (oder der EZB) festgelegt. Die
Regelungen fiir befristete Transaktionen in Form von besicherten Krediten tragen den unterschiedlichen Ver-
fahren und Formalititen Rechnung, die in den jeweiligen Rechtssystemen zur Begriindung und spiteren Ver-
wertung eines Sicherungsrechts (z. B. eines Pfands) zu beachten sind.

¢ Zinsgestaltung

Die Differenz zwischen Kaufpreis und Riickkaufspreis bei Pensionsgeschiften entspricht den fir die Laufzeit
des Geschifts anfallenden Zinsen fiir den aufgenommenen oder ausgeliehenen Betrag, d. h., der Riickkaufs-
preis schlieSt die jeweils zu zahlenden Zinsen ein. Bei befristeten Transaktionen in Form von besicherten
Krediten werden die Zinsen aus dem festgesetzten Zinssatz auf den ausstehenden Kreditbetrag und der Lauf-
zeit des Geschifts berechnet. Der Zinssatz bei befristeten Offenmarktgeschiften des Eurosystems wird als
einfacher Zins nach der Eurozinsmethode (act/360) berechnet.

Hauptrefinanzierungsgeschdfte

Hauptrefinanzierungsgeschifte sind die wichtigsten Offenmarktgeschifte des Eurosystems; ihnen kommt bei der
Verfolgung der Ziele der Offenmarktgeschifte — nimlich die Zinssitze und Liquiditit am Markt zu steuern und
Signale beziiglich des geldpolitischen Kurses zu setzen — eine Schliisselrolle zu. Uber sie wird dem Finanzsektor
auflerdem der grofSte Teil des Refinanzierungsvolumens zur Verfiigung gestellt.

Die operationalen Merkmale der Hauptrefinanzierungsgeschifte lassen sich wie folgt zusammenfassen:

— Es handelt sich um liquidititszufithrende Geschifte.
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— Sie werden regelmifig jede Woche durchgefiihrt (*?).

— Sie haben in der Regel eine Laufzeit von einer Woche ().

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

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

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

Léngerfristige Refinanzierungsgeschdfte

Das Eurosystem fiihrt auerdem regelmifige Refinanzierungsgeschifte mit normalerweise dreimonatiger Laufzeit
durch, tiber die dem Finanzsektor zusitzliche langerfristige Refinanzierungsmittel zur Verfugung gestellt werden
sollen. Sie stellen nur einen kleinen 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 gewdhlt, und die EZB gibt von Zeit zu Zeit Hinweise auf das fiir die nichs-
ten Tender geplante Zuteilungsvolumen. In Ausnahmefillen kann das Eurosystem liangerfristige Refinanzierungs-
geschifte auch iiber Mengentender anbieten.

Die operationalen Merkmale der lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte lassen sich wie folgt zusammenfassen:
— Es handelt sich um liquidittszufithrende Geschifte.

— Sie werden regelmifig jeden Monat durchgefiihrt (*°).

— Sie haben in der Regel eine Laufzeit von drei Monaten (*°).

— Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt.

— Sie werden tiber Standardtender (geméfl Abschnitt 5.1) durchgefiihrt.

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

— Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (sieche Kapitel 6) sind zur Unterlegung von lingerfris-
tigen Refinanzierungsgeschiften zugelassen.

Feinsteuerungsoperationen in Form von befristeten Transaktionen

Das Eurosystem kann Feinsteuerungsoperationen in Form von befristeten Offenmarktgeschiften durchfithren.
Feinsteuerungsoperationen werden zur Steuerung der Marktliquiditit und der Zinssitze genutzt, und zwar insbe-
sondere, um die Auswirkungen unerwarteter Liquidititsschwankungen auf die Zinssitze auszugleichen. Da unter
Umstidnden bei unerwarteten Marktentwicklungen rasch gehandelt werden muss, ist es wiinschenswert, dass bei
der Auswahl der Verfahren und operationalen Merkmale zur Abwicklung dieser Geschifte ein hohes Maf an Fle-
xibilitdt beibehalten wird:

— Es kann sich entweder um liquidititszufuhrende oder um liquidititsabsorbierende Geschifte handeln.
— Sie finden unregelmifig statt.

— Thre Laufzeit ist nicht standardisiert.

Hauptrefinanzierungs- und lingerfristige Refinanzierungsgeschifte werden nach dem im Voraus bekannt gegebenen Tenderkalender
des Eurosystems durchgefiihrt (siche auch Abschnitt 5.1.2); dieser kann auf der Website der EZB (www.ecb.int) wie auch auf den Web-
sites des Eurosystems (siche Anhang 5) abgerufen werden.

Die Laufzeiten der Hauptrefinanzierungs- und der lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte konnen gelegentlich variieren, etwa wegen
unterschiedlicher Bankfeiertage in den Mitgliedstaaten.

Siehe Fufnote 13.

Siehe Fufnote 14.
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Liquiditatszufithrende befristete Transaktionen zur Feinsteuerung werden in der Regel iiber Schnelltender
durchgefiihrt, obgleich auch der Riickgriff auf bilaterale Geschifte nicht ausgeschlossen ist (siche Kapitel 5).

Liquiditdtsabsorbierende befristete Transaktionen zur Feinsteuerung werden in der Regel iiber bilaterale
Geschifte durchgefithrt (gemafl Abschnitt 5.2).

Sie werden in der Regel dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefiihrt. (Der EZB-Rat kann ent-
scheiden, ob in Ausnahmefillen bilaterale befristete Transaktionen zur Feinsteuerung von der EZB selbst
durchgefithrt werden.)

Das Eurosystem kann nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien eine begrenzte Anzahl von Geschifts-
partnern zur Teilnahme an befristeten Feinsteuerungsoperationen auswahlen.

Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (gemafl Kapitel 6) sind zur Unterlegung von befriste-
ten Transaktionen zur Feinsteuerung zugelassen.

Strukturelle Operationen in Form von befristeten Transaktionen

Das Eurosystem kann strukturelle Operationen in Form von befristeten Offenmarktgeschiften zur Beeinflussung
der strukturellen Position des Finanzsektors gegeniiber dem Eurosystem einsetzen.

Die operationalen Merkmale dieser Transaktionen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Es handelt sich um liquidititszufithrende Operationen.

Sie konnen regelmifig oder unregelmigig stattfinden.

Die Laufzeit ist nicht von vornherein standardisiert.

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

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

Sowohl Kategorie-1- als auch Kategorie-2-Sicherheiten (siehe Kapitel 6) sind zur Unterlegung von strukturel-
len Operationen in Form von befristeten Transaktionen zugelassen.

Endgiiltige Kiufe bzw. Verkiufe

a)

Art des Instruments

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

Rechtscharakter

Bei einem endgiiltigen Kauf bzw. Verkauf geht das Eigentum an dem Vermogenswert vollstindig vom Ver-
kdufer auf den Kiufer tiber, ohne dass gleichzeitig eine Riickiibertragung des Eigentums 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 fur
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 (end-
giiltiger Verkauf) Transaktionen handeln.
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— Sie finden unregelmafig statt.
— Sie werden als bilaterale Geschifte (gemafd Abschnitt 5.2) durchgefiihrt.

— Sie werden in der Regel dezentral von den nationalen Zentralbanken durchgefithrt. (Der EZB-Rat kann
entscheiden, ob in Ausnahmefillen endgiltige Kiufe bzw. Verkdufe zur Feinsteuerung von der EZB
selbst durchgefiihrt werden.)

— Der Kreis der Geschiftspartner bei endgiltigen Kiufen bzw. Verkdufen ist nicht von vornherein
beschrankt.

— Fiir endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe werden normalerweise nur Kategorie-1-Sicherheiten (siehe Abschnitt
6.1) verwendet.

Emission von EZB-Schuldverschreibungen

a)

d)

Art des Instruments

Die EZB kann Schuldverschreibungen mit dem Ziel emittieren, die strukturelle Position des Finanzsektors
gegeniiber dem Eurosystem so zu beeinflussen, dass am Markt ein Liquiditdtsbedarf herbeigefithrt oder ver-
grofSert wird.

Rechtscharakter

Die Schuldverschreibungen stellen eine Verbindlichkeit der EZB gegeniiber dem Inhaber der Schuldverschrei-
bung dar. Sie werden in girosammelverwahrfihiger Form begeben und bei Zentralverwahrern im Euro-Wah-
rungsgebiet verwahrt. Die EZB schriinkt die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen nicht ein. Weitere
Bestimmungen zu den EZB-Schuldverschreibungen finden sich in den Bedingungen fiir diese Schuldver-
schreibungen.

Zinsgestaltung

Die Schuldverschreibungen werden in abgezinster Form emittiert, d. h. zu einem Kurs, der unter dem Nenn-
wert liegt, und bei Falligkeit zum Nennwert eingeldst. Die Differenz zwischen dem Emissionsbetrag und dem
Nennbetrag entspricht der Verzinsung des Emissionsbetrags zum vereinbarten Zinssatz fir die Laufzeit der
Schuldverschreibungen. Die Verzinsung der Schuldverschreibungen wird mit einem einfachen Zins nach der
Eurozinsmethode (act/360) berechnet. Die Berechnung des Emissionsbetrags wird in Kasten 1 dargestellt.

KASTEN 1

Emission von EZB-Schuldverschreibungen

Der Emissionsbetrag errechnet sich wie folgt:

= X —
Pr=N [+ oD
Es seien: 36 000

N = Nennwert der Schuldverschreibung

I Zinssatz (%)

w)
I

Laufzeit der Schuldverschreibung (in Tagen)

P = Emissionsbetrag der Schuldverschreibung

Sonstige operationale Merkmale

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

— Sie werden zur Liquidititsabschopfung begeben.

— Sie konnen regelmifig oder unregelmifSig emittiert werden.
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— Sie haben eine Laufzeit von weniger als zwolf Monaten.
— Sie werden iiber Standardtender begeben (gemifs Abschnitt 5.1).

— Sie werden dezentral von den nationalen Zentralbanken im Tenderverfahren angeboten und abgewi-
ckelt.

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

3.4.  Devisenswapgeschifte

a)

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 Fremdwihrung. Sie werden
zur Feinsteuerung eingesetzt und dienen hauptsichlich zur Steuerung der Liquiditit und der Zinssitze am
Markt.

Rechtscharakter

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

Wihrungen und Wechselkursgestaltung

In der Regel fithrt das Eurosystem nur Geschifte in gingigen Wihrungen und gemiff den allgemeinen
Marktgepflogenheiten durch. Bei jedem Devisenswapgeschift vereinbaren das Eurosystem und die Geschafts-
partner 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 allge-
meinen Marktgepflogenheiten quotiert. Die Ermittlung der Wechselkurse bei Devisenswapgeschiften wird in
Kasten 2 dargestellt.

KASTEN 2
Devisenswapgeschiifte
S = Kassakurs (am Abschlusstag des Devisenswapgeschifts) des Euro (EUR) gegeniiber einer
Fremdwahrung ABC
_ xxABC
" 1xEUR
Fy = Terminkurs des Euro gegeniiber einer Fremdwihrung ABC am Riickkaufstag des Swapge-
schafts (M)
_yxABC
M~ TxEUR

Ay = Terminswapsatz Euro/ABC am Riickkaufstag des Swapgeschifts (M)
Av=Fy—S

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

N(ABC) = N(EUR) x S oder N(EUR) = Y459

N(ABC)y = N(EUR),, x Fy oder N(EUR), = M4f%x
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Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale von Devisenswapgeschiften lassen sich wie folgt zusammenfassen:

— Sie konnen als liquidititszufithrende oder liquiditdtsabsorbierende Geschifte durchgefithrt werden.

— Sie finden unregelmifig statt.

— Thre Laufzeit ist nicht standardisiert.

— 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 kann
entscheiden, ob in Ausnahmefillen bilaterale Devisenswapgeschifte von der EZB selbst durchgefiihrt

werden.)

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

Hereinnahme von Termineinlagen

a)

Art des Instruments

Das Eurosystem kann den Geschiftspartnern die Hereinnahme verzinslicher Termineinlagen bei der nationa-
len Zentralbank des Mitgliedstaats anbieten, in dem sich die Niederlassung des Geschiftspartners befindet.
Termineinlagen sollen nur zur Feinsteuerung eingesetzt werden, um Liquiditit am Markt abzuschopfen.

Rechtscharakter

Die von Geschiftspartnern hereingenommenen Einlagen haben eine feste Laufzeit und einen festen Zinssatz.
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) berechnet.
Die Zinsen werden bei Filligkeit der Einlage gezahlt.

Sonstige operationale Merkmale

Die operationalen Merkmale der Hereinnahme von Termineinlagen lassen sich wie folgt zusammenfassen:
— Sie werden zur Liquiditdtsabschopfung hereingenommen.

— Thre Hereinnahme findet unregelmafig statt.

— Ihre Laufzeit ist nicht standardisiert.

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

— Die Hereinnahme erfolgt in der Regel dezentral durch die nationalen Zentralbanken. (Der EZB-Rat kann
entscheiden, ob in Ausnahmefillen die bilaterale Hereinnahme von Termineinlagen (') von der EZB
selbst durchgefiihrt wird.)

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

" Termineinlagen werden auf Konten bei den nationalen Zentralbanken unterhalten, und zwar auch dann, wenn solche Geschifte zent-

ral von der EZB durchgefiihrt wiirden.
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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 notenbankfihige
Sicherheiten (wie in Kapitel 6 dargestellt) zu beschaffen. Diese Kreditlinie ist zur Deckung eines voriiberge-
henden Liquidititsbedarfs der Geschiftspartner bestimmt. Der Zinssatz dieser Fazilitit bildet im Allgemeinen
die Obergrenze des Tagesgeldsatzes. Fir die Inanspruchnahme der Fazilitit gelten im gesamten Euro-Wih-
rungsgebiet die gleichen Bedingungen.

b) 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 Vermégenswert
wird dem Gldubiger iibertragen, wobei die Parteien gleichzeitig vereinbaren, die Transaktion am folgenden
Geschiftstag durch eine Riickiibertragung des Vermogenswerts auf den Schuldner umzukehren) oder als besi-
cherten Ubernachtkredit (d. h., es wird ein durchsetzbares Sicherungsrecht an den hinterlegten Pfindern ein-
gerdumt, wobei die Sicherheiten — unter der Annahme, dass der Schuldner seine Verpflichtung erfiillen
wird — im Eigentum des Schuldners bleiben). Weitere Einzelheiten zu Pensionsgeschiften enthalten die von
der jeweiligen nationalen Zentralbank angewandten vertraglichen Vereinbarungen. Die Regelungen fiir die
Bereitstellung der Liquiditit in Form von besicherten Krediten tragen den unterschiedlichen Verfahren und
Formalititen Rechnung, die in den jeweiligen Rechtssystemen zur Begriindung und spiteren Verwertung
eines Sicherungsrechts (eines Pfands) zu beachten sind.

¢) Zugangsbedingungen

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner erfiillen,
haben Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit. Dieser Zugang wird iiber die nationale Zentralbank in
dem Mitgliedstaat gewahrt, in dem das Institut niedergelassen ist. Zugang zur Spitzenrefinanzierungsfazilitit
wird nur an den Geschiftstagen der jeweiligen nationalen Echtzeit-Bruttoabwicklungssysteme (RTGS-Sys-
teme) und der entsprechenden Wertpapierabwicklungssysteme gewahrt.

Am Ende eines Geschiftstags offen gebliecbene Innertages-Sollsalden der Geschiftspartner auf ihrem Zah-
lungsausgleichskonto bei den nationalen Zentralbanken werden automatisch als Antrag auf Inanspruch-
nahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit betrachtet. Die Verfahren fiir den Zugang zur Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit 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 natio-
nalen Zentralbank spitestens 30 Minuten nach dem tatsichlichen Geschiftsschluss des TARGET-Systems
eingehen, damit die nationale Zentralbank ihn noch am gleichen Tag bearbeiten kann ('), (**). Annahme-
schluss des TARGET-Systems ist im Allgemeinen um 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ). Die Annahmefrist fir
Antrige auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit verlangert sich am letzten Geschiftstag der
Mindestreserve-Erfiillungsperiode des Eurosystems nochmals um 30 Minuten. In dem Antrag sind der Kredit-
betrag und — falls die fiir die Transaktion erforderlichen Sicherheiten nicht bereits vorab bei der nationalen
Zentralbank hinterlegt wurden — die fiir die Transaktion noch zu liefernden Sicherheiten anzugeben.

Abgesehen von dem Erfordernis, ausreichende notenbankfahige Sicherheiten zu stellen, gibt es keine Begren-
zung fiir die im Rahmen der Spitzenrefinanzierungsfazilitit zur Verfiigung stehende Liquiditat.

Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten Geschftstagen
des Eurosystems aufgrund nationaler oder regionaler Bankfeiertage nicht zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen gedffnet
sind. In solchen Fillen 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 Website der EZB (www.ecb.int) wie auch auf den Websites des Eurosys-
tems (siche Anhang 5) angekiindigt.
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d) Laufzeit und Zinsgestaltung

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

Der Zinssatz wird vom Eurosystem im Voraus bekannt gegeben und als einfacher Zins nach der Eurozinsme-
thode (act/360) berechnet. Die EZB kann den Zinssatz jederzeit dndern; die Anderung wird frithestens am
folgenden Eurosystem-Geschiftstag (**) wirksam. Die Zinsen fiir die Fazilitit sind bei Riickzahlung des Kre-

dits zahlbar.
€) Aussetzung der Fazilitat

Der Zugang zur Fazilitit wird nur gemaf8 den Zielen und allgemeinen geldpolitischen Erwigungen der EZB
gewihrt. Die EZB kann die Bedingungen der Fazilitit jederzeit dndern oder sie aussetzen.

Einlagefazilitit
a) Art des Instruments

Die Geschiftspartner konnen die Einlagefazilitdt in Anspruch nehmen, um Ubernachtliquiditét bei den natio-
nalen Zentralbanken anzulegen. Die Einlagen werden zu einem im Voraus festgesetzten Zinssatz verzinst.
Der Zinssatz fur die Einlagefazilitt bildet im Allgemeinen die Untergrenze des Tagesgeldsatzes. Fiir die Inan-
spruchnahme der Fazilitit gelten im gesamten Euro-Wihrungsgebiet die gleichen Bedingungen (*').

b) Rechtscharakter

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

22)

¢) Zugangsbedingungen (

Institute, die die in Abschnitt 2.1 festgelegten allgemeinen Zulassungskriterien fiir Geschiftspartner erfiillen,
haben Zugang zur Einlagefazilitit. Dieser Zugang wird iiber die nationale Zentralbank in dem Mitgliedstaat
gewihrt, in dem das Institut niedergelassen ist. Zugang zur Einlagefazilitdt ist nur an Tagen moglich, an
denen das mafigebliche nationale RTGS-System geoffnet ist.

Um die Einlagefazilitit in Anspruch zu nehmen, stellt der Geschiftspartner bei der nationalen Zentralbank
des Mitgliedstaates, in dem er niedergelassen ist, einen Antrag. Der Antrag muss bei der nationalen Zentral-
bank spiatestens 30 Minuten nach dem tatsichlichen Geschiftsschluss des TARGET-Systems, der im Allge-
meinen um 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) ist, eingehen, damit ihn die nationale Zentralbank noch am gleichen
Tag bearbeiten kann (), (*). Die Annahmefrist fiir Antrige auf Inanspruchnahme der Einlagefazilitit verlin-
gert sich am letzten Geschiftstag der Mindestreserve-Erfullungsperiode des Eurosystems nochmals um 30
Minuten. In dem Antrag ist die Hohe der Einlage im Rahmen dieser Fazilitdt anzugeben.

Fiir den Betrag, den ein Geschiftspartner im Rahmen der Fazilitit anlegen kann, gibt es keine Obergrenze.
d) Laufzeit und Zinsgestaltung

Einlagen im Rahmen der Fazilitit sind bis zum nichsten Geschaftstag befristet. Geschiftspartnern, die direkt
an TARGET teilnehmen, werden die im Rahmen der Fazilitit angelegten Guthaben bei Offnung des betref-
fenden nationalen RTGS-Systems am folgenden Geschiftstag zuriickgezahlt.

Der Begriff ,Eurosystem-Geschiftstag® wird hier durchgiingig fiir Tage verwendet, an denen die EZB und mindestens eine nationale
Zentralbank zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems geoffnet sind.

Aufgrund unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen Zentralbanken kann es operationale Unterschiede zwischen den Lin-
dern des Euro-Wihrungsgebiets geben.

Wegen unterschiedlicher Kontenstrukturen bei den nationalen Zentralbanken kann die EZB den nationalen Zentralbanken gestatten,
Zugangsbedingungen anzuwenden, die von den hier genannten Bedingungen leicht abweichen. Die nationalen Zentralbanken stellen
Informationen iiber etwaige Abweichungen von den im vorliegenden Dokument beschriebenen Zugangsbedingungen zur Verfiigung.
Es ist moglich, dass in einigen Mitgliedstaaten die nationale Zentralbank (oder einige ihrer Zweigstellen) an bestimmten Eurosystem-
Geschiftstagen aufgrund nationaler oder regionaler Bankfeiertage nicht zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosys-
tems gedffnet sind. In einem solchen Fall muss die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Regelungen
beziiglich des Zugangs zur Einlagefazilitit an diesem Bankfeiertag informieren.

Die geschiftsfreien Tage des TARGET-Systems werden auf der Website der EZB (www.ecb.int) wie auch auf den Websites des Eurosys-
tems (siche Anhang 5) angekiindigt.
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Der Zinssatz wird vom Eurosystem im Voraus bekannt gegeben und als einfacher Zins nach der Eurozinsme-
thode (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.

e) Aussetzung der Fazilitit

Der Zugang zur Fazilitit wird nur gemaf8 den Zielen und allgemeinen geldpolitischen Erwdgungen der EZB

gewihrt. Die EZB kann die Bedingungen der Fazilitdt jederzeit andern oder sie aussetzen.

VERFAHREN

KAPITEL 5

Tenderverfahren

Allgemeines

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

verfahren des Eurosystems gliedern sich in sechs Verfahrensschritte, die in Kasten 3 naher erldutert werden.

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

identisch.
KASTEN 3
Verfahrensschritte bei Tenderverfahren
Schritt 1 Tenderankiindigung
a) Ankiindigung durch die EZB iiber Wirtschaftsinformationsdienste
b) Ankiindigung durch die nationalen Zentralbanken tiber nationale Wirtschaftsinforma-
tionsdienste und direkt gegeniiber einzelnen Geschiftspartnern (wenn dies notwendig
erscheint)
Schritt 2 Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschiftspartner
Schritt 3~ Zusammenstellung der Gebote durch das Eurosystem
Schritt 4  Tenderzuteilung und Bekanntmachung der Tenderergebnisse
a) Zuteilungsentscheidung der EZB
b) Bekanntmachung des Zuteilungsergebnisses
Schritt 5  Bestitigung der einzelnen Zuteilungsergebnisse
Schritt 6  Abwicklung der Transaktionen (siche Abschnitt 5.3)

a) Standardtender

Standardtender werden innerhalb von hdchstens 24 Stunden von der Tenderankiindigung bis zur Bestiti-
gung des Zuteilungsergebnisses durchgefiihrt (wobei zwischen dem Ablauf der Gebotsfrist und der Bekannt-
gabe des Zuteilungsergebnisses etwa zwei Stunden liegen). Abbildung 1 gibt einen Uberblick iiber den nor-
malen Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Standardtendern. Die EZB kann fiir einzelne Geschifte den

Zeitrahmen anpassen, wenn sie dies fiir angemessen halt.
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Die Hauptrefinanzierungsgeschifte, die langerfristigen Refinanzierungsgeschifte und die strukturellen Opera-
tionen (aufSer 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.

ABBILDUNG 1

Normaler Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Standardtendern

T-1 Abschlusstag (T) | [T+1
16.00 9.00 70.00 11.00
30 45 15 30[|30 45 15. .30 45 15 30 45 15 .30
llllllllllll I O lIIllllllllIllllllllllllll
1a
1b
T :
2
3
4a
b 5 —
6
15.30 9.30 11.15
Tenderankiindigung Frist fiir die Abgabe von Bekanntmachung
Geboten seitens der der Tender-
Geschéftspartner ergebnisse

Anmerkung: Zeitangaben in EZB-Zeit (MEZ). Die Zahlen beziehen sich auf die in Kasten 3 definierten Verfahrensschritte.

Schnelltender

Schnelltender werden in der Regel innerhalb von 90 Minuten nach der Tenderankiindigung durchgefiihrt,
wobei die Bestitigung direkt nach der Bekanntgabe des Zuteilungsergebnisses erfolgt. Der normale Zeitrah-
men fiir die Verfahrensschritte bei Schnelltendern wird in Abbildung 2 dargestellt. Die EZB kann fiir einzelne
Operationen den Zeitrahmen anpassen, wenn sie dies fiir angemessen hilt. Schnelltender werden nur zur
Durchfithrung von Feinsteuerungsoperationen verwendet. Das Eurosystem kann nach den in Abschnitt 2.2
festgelegten Kriterien und Verfahren eine begrenzte Anzahl von Geschiftspartnern zur Teilnahme an den
Schnelltendern auswahlen.

ABBILDUNG 2

Normaler Zeitrahmen fiir die Verfahrensschritte bei Schnelltendern

Abschlusstag (T)

1. Stunde 2. Stunde 3. Stunde
30 45 15 30 45 15 30 45 15 30 45
|IJIIIll|IJ|IIlI|IJ]I|ll|IJ|II[lI|JI|II

Tender-
ankindigung

Frist fir die Abgabe
von Geboten seitens
der Geschiftspartner

Bekanntmachung der
Tenderergebnisse

Anmerkung: Die Zahlen beziehen sich auf die in Kasten 3 definierten Verfahrensschritte.
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¢) Mengen- und Zinstender

Das Eurosystem kann zwischen Festsatztendern (Mengentendern) und Tendern mit variablem Zinssatz (Zins-
tendern) 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 (**). Bei einem Zinstender
geben die Teilnehmer Gebote iiber die Betrdge und die Zinssitze ab, zu denen sie Geschifte mit den nationa-
len Zentralbanken abschliefen wollen (*%).

5.1.2.  Kalender fiir Tenderoperationen

a) Hauptrefinanzierungsgeschidfte und langerfristige Refinanzierungsgeschifte

Die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte werden nach einem vom
Eurosystem verdffentlichten, unverbindlichen Kalender (*7) durchgefiihrt. Der Kalender wird mindestens drei
Monate vor Beginn des Jahres veroffentlicht, fiir das er giiltig ist. Die normalen Abschlusstage fiir die Haupt-
refinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte sind in Tabelle 2 dargelegt. Die
EZB ist bestrebt, die Teilnahmemoglichkeit an den Hauptrefinanzierungsgeschiften und den lingerfristigen
Refinanzierungsgeschiften fiir die Geschéftspartner in allen Mitgliedstaaten sicherzustellen. Um Bankfeiertage
in den einzelnen Mitgliedstaaten zu beriicksichtigen, nimmt die EZB daher bei der Erstellung des Kalenders
fur diese Geschifte gegeniiber dem normalen Zeitplan entsprechende Anpassungen vor.

TABELLE 2

Normale Abschlusstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschiifte und die Lingerfristigen
Refinanzierungsgeschiifte

Art des Geschifts Normaler Abschlusstag (T)
Hauptrefinanzierungsgeschifte Jeder Dienstag
Langerfristige Refinanzierungsgeschifte Letzter Mittwoch eines jeden Kalendermonats (')

() Aufgrund der Weihnachtsfeiertage wird das lingerfristige Refinanzierungsgeschift im Dezember fiir gewShnlich um eine
Woche, d. h. auf den vorhergehenden Mittwoch in diesem Monat, vorverlegt.

b) Strukturelle Operationen

Strukturelle Operationen iiber 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 (**) sind.

¢) Feinsteuerungsoperationen

FFeinsteuerungsoperationen werden nicht nach einem im Voraus festgelegten Kalender durchgefiihrt. Die
EZB kann beschliefen, Feinsteuerungsoperationen an jedem beliebigen Eurosystem- Geschiftstag durchzu-
fihren. 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 iiber Wirtschaftsinformationsdienste offentlich bekannt gegeben.
Dariiber hinaus konnen die nationalen Zentralbanken Geschiftspartnern, die keinen Zugang zu Wirtschaftsinfor-
mationsdiensten haben, den Tender unmittelbar bekannt geben. Die 6ffentliche Tenderankiindigung enthalt nor-
malerweise die folgenden Angaben:

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

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

Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender legt die EZB den Swapsatz des Geschifts fest, und die Geschiftspartner geben Gebote
iiber den festbleibenden Wihrungsbetrag 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 abzuschlieen.

Der Tenderkalender des Eurosystems kann auf der Website der EZB (www.ecb.int) wie auch auf den Websites des Eurosystems (siche
Anhang 5) abgerufen werden.

Der Begriff NZB-Geschiftstag* wird hier durchgiingig fiir Tage verwendet, an denen die nationale Zentralbank eines bestimmten Mit-
gliedstaats zur Ausfithrung von geldpolitischen Operationen des Eurosystems geoffnet ist. Sollten Zweigstellen der nationalen Zentral-
bank in einigen Mitgliedstaaten an NZB-Geschiftstagen aufgrund 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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— Laufzeit der Operation,

— Art des Tenders (Mengen- oder Zinstender),

— Zuteilungsmethode (holliandisches® oder ,amerikanisches’ Verfahren gemif§ Definition in Abschnitt 5.1.5 d)),
— beabsichtigtes Zuteilungsvolumen (in der Regel nur bei lingerfristigen Refinanzierungsgeschiften),

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

— gegebenenfalls niedrigster/hochster akzeptierter Zinssatz/Preis/Swapsatz,

— Starttag und gegebenenfalls Falligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Falligkeit der Wertpapiere
(bei der Emission von Schuldverschreibungen),

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

— Referenz-Devisenkassakurs, der fir die Berechnung der Gebote verwendet wird (bei Devisenswapgeschiften),
— gegebenenfalls Hochstbietungsbetrag,

— gegebenenfalls individueller Mindestzuteilungsbetrag,

— gegebenenfalls Mindestzuteilungsquote,

— Zeitplan fiir die Abgabe der Gebote,

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

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

Um die Transparenz bei Feinsteuerungsoperationen zu verbessern, kiindigt das Eurosystem Schnelltender iibli-
cherweise im Voraus offentlich an. In Ausnahmefillen kann die EZB jedoch beschliefen, Schnelltender nicht
vorab offentlich bekannt zu geben. Fiir die Bekanntgabe von Schnelltendern werden die gleichen Verfahren wie
bei Standardtendern angewandt. Unabhingig davon, ob ein Schnelltender 6ffentlich bekannt gegeben wird, wer-
den die ausgewihlten Geschiftspartner von den nationalen Zentralbanken unmittelbar angesprochen.

Vorbereitung und Abgabe von Geboten durch die Geschiftspartner

Die Gebote der Geschiftspartner miissen dem von den nationalen Zentralbanken fiir das jeweilige Geschift vor-
gegebenen Muster entsprechen. Die Gebote sind bei der nationalen Zentralbank eines Mitgliedstaates einzurei-
chen, in dem das Institut eine Niederlassung (Hauptverwaltung oder Zweigstelle) hat. Gebote eines Instituts kon-
nen in jedem Mitgliedstaat nur von einer Niederlassung eingereicht werden (entweder von der Hauptverwaltung
oder einer hierfiir ausgewahlten Zweigstelle).

Bei Mengentendern ist von den Geschiftspartnern in ihren Geboten der Betrag anzugeben, den sie bereit sind,
mit den nationalen Zentralbanken zu kontrahieren (*%).

Bei Zinstendern sind die Geschiftspartner berechtigt, bis zu zehn verschiedene Zins-|Preis-/Swap-Gebote abzuge-
ben. Bei jedem Gebot ist neben dem Betrag auch der jeweilige Zinssatz anzugeben, zu dem sie mit den nationa-
len Zentralbanken das jeweilige Geschift abschlieBen wollen (*%), (*'). Die Bietungssitze miissen auf volle Hun-
dertstel-Prozentpunkte lauten. Bei Devisenswapgeschiften tiber Zinstender muss der Swapsatz den allgemeinen
Marktgepflogenheiten entsprechend quotiert werden und auf volle Hundertstel-Swappunkte lauten.

(**) Bei Devisenswapgeschiften iiber Mengentender ist der festbleibende Wihrungsbetrag 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 sind die Preise als Prozentsatz des Nominalbetrags anzugeben.

(*") Bei Devisenswapgeschiften iiber Zinstender sind der festbleibende Wihrungsbetrag, den der Geschiftspartner bereit ist, mit dem Euro-
system zu kontrahieren, sowie der jeweilige Swapsatz anzugeben.
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Bei den Hauptrefinanzierungsgeschiften miissen Gebote auf einen Mindestbetrag von 1 000 000 EUR lauten.
Dariiber hinaus kann in Schritten von 100 000 EUR geboten werden. Mindestgebotsbetrag und Gebotsschritte
gelten gleichfalls fir Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operationen. Der Mindestbietungsbetrag gilt fur
jedes Zins-, Preis- und Swapsatzgebot.

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

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

Von den Geschiftspartnern wird erwartet, dass die ihnen im Rahmen von Tendergeschiften zugeteilten Betrige
stets durch einen ausreichenden Betrag an notenbankfihigen Sicherheiten gedeckt sind (*». Die vertraglichen oder
offentlich- rechtlichen Regelungen, die von der jeweiligen nationalen Zentralbank angewandt werden, riumen
das Recht ein, Sanktionen zu verhdngen, falls ein Geschiftspartner nicht in der Lage ist, fiirr die Deckung des
Zuteilungsbetrages ausreichende Sicherheiten oder liquide Mittel bereitzustellen.

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 Geschiftspart-
ners, wenn der Gesamtbietungsbetrag die von der EZB gegebenenfalls festgesetzten Hochstbietungsbetrige iiber-
schreitet. 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. Auflerdem konnen
die nationalen Zentralbanken Gebote als gegenstandslos betrachten, die unvollstindig sind oder nicht den Form-
vorschriften entsprechen. Wird ein Gebot nicht beriicksichtigt, so teilt die nationale Zentralbank dem Geschifts-
partner ihre Entscheidung vor der Tenderzuteilung mit.

Zuteilungsverfahren bei Tendern
a) Mengentender

Bei der Zuteilung von Mengentendern werden die von den Geschiftspartnern eingereichten Gebote zusam-
mengestellt. Ubersteigt das Bietungsaufkommen den angestrebten Zuteilungsbetrag, so werden die Gebote
anteilig im Verhiltnis des vorgesehenen Zuteilungsbetrags zum Gesamtbietungsaufkommen zugeteilt (siche
Kasten 4). Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den ndchsten vollen Euro gerundet. Die
EZB kann jedoch beschlielen, bei Mengentendern jedem Geschiftspartner einen Mindestbetrag/eine Mindest-
quote zuzuteilen.

KASTEN 4
Zuteilung bei Mengentendern
Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

A
all% = ra—

D a
=1

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

all; = all% x (a;)
Es seien:
A = Gesamter zugeteilter Betrag
n = Gesamtzahl der Geschiftspartner
a; = Gebotener Betrag des i-ten Geschaftspartners
all% = Prozentsatz der Zuteilung
all, = Dem i-ten Geschiftspartner insgesamt zugeteilter Betrag

(% Oder dass fiir diese im Falle liquidititsabschdpfender Operationen ausreichend liquide Mittel bereitgestellt werden.
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b)

Zinstender in Euro

Bei der Zuteilung von liquidititszufithrenden Zinstendern in Euro werden die Gebote in absteigender Reihen-
folge der Zinsgebote zusammengestellt. Die Gebote mit den héchsten Zinssitzen werden vorrangig zugeteilt.
Nachfolgende Gebote mit niedrigeren Zinssitzen werden so lange akzeptiert, bis der fur die Zuteilung vorge-
sehene Gesamtbetrag erreicht ist. Wenn beim niedrigsten akzeptierten Zinssatz (d. h. dem marginalen Zins-
satz) der Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden Zuteilungsbetrag iibersteigt, wird Letzterer anteilig
auf die Gebote nach Mafigabe des Verhiltnisses zwischen verbleibendem Zuteilungsbetrag und Gesamtbetrag
der Gebote zum marginalen Zinssatz zugeteilt (siche Kasten 5). Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag

wird auf den nichsten vollen Euro gerundet.

KASTEN 5
Zuteilung bei Zinstendern in Euro
(Das Beispiel bezieht sich auf Gebote in Form von Zinssitzen)

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

A— mzj: a(rs)

all% () = T —

Die Zuteilung fir den i-ten Geschiftspartner zum marginalen Zinssatz betragt:
all(r); = all% (1) * a(rm);

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

m—1
all; =y " a(r); + all(r);
s=1
Es seien:
A = Gesamter zugeteilter Betrag
I, = s-tes Zinsgebot der Geschiftspartner
n = Gesamtzahl der Geschiftspartner
a(r); = Gebotener Betrag zum s-ten Zinssatz (r) vom i-ten Geschiftspartner
a(ry = Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Zinssatz (r;)
n
a(r) = > alr);
=1

I = Marginaler Zinssatz:

1 2T 2 Iy bei einem liquiditdtszufithrenden Tender

'm 2 I5 2 11 bei einem liquiditdtsabsorbierenden Tender
Tyt = Zinssatz vor dem marginalen Zinssatz (letzter Zinssatz, zu dem Gebote vollstindig

zugeteilt werden):

Tm—1 > I bei einer liquiditdtszufithrenden Tenderoperation

'm > Tm_1 bei einer liquiditdtsabsorbierenden 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 Geschaftspartner




2.5.2005

Amtsblatt der Europdischen Union

L111/27

Bei der Zuteilung von liquidititsabschopfenden Zinstendern (die bei der Emission von Schuldverschreibun-
gen und der Hereinnahme von Termineinlagen verwendet werden konnen) werden die Gebote in aufsteigen-
der 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 Zuteilungsbetrag iiber-
steigt, wird Letzterer anteilig auf die Gebote nach MafSgabe des Verhiltnisses zwischen verbleibendem Zutei-
lungsbetrag und Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen Zinssatz|Preis zugeteilt (siche Kasten 5). Bei der
Emission von Schuldverschreibungen wird der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag auf das nachste Viel-
fache der Stiickelung der Schuldverschreibungen gerundet. Bei sonstigen liquiditatsabsorbierenden Geschiften
wird der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag auf den nachsten vollen Euro gerundet.

Die EZB kann beschlieSen, bei Zinstendern jedem zum Zuge kommenden Bieter einen Mindestbetrag zuzu-
teilen.

¢) Zinstender bei Devisenswaps

Bei der Zuteilung von Zinstendern bei liquidititszufithrenden Devisenswaps werden die Gebote in aufsteigen-
der Reihenfolge der gebotenen Swapsitze zusammengestellt (**). Die Gebote mit den niedrigsten Swapsitzen
werden vorrangig zugeteilt, und die nachfolgenden Gebote mit hoheren Swapsitzen werden so lange akzep-
tiert, bis der angestrebte Zuteilungsbetrag in der festgelegten Wihrung erreicht ist. Wenn beim héchsten
akzeptierten Swapsatz (d. h. dem marginalen Swapsatz) der Gesamtbetrag dieser Gebote den verbleibenden
Zuteilungsbetrag iibersteigt, wird Letzterer anteilig auf diese Gebote nach Maflgabe des Verhiltnisses zwi-
schen verbleibendem Zuteilungsbetrag und Gesamtbetrag der Gebote zum marginalen Swapsatz zugeteilt
(siehe Kasten 6). Der jedem Geschiftspartner zugeteilte Betrag wird auf den nichsten vollen Euro gerundet.

KASTEN 6
Zuteilung von Zinstendern bei Devisenswapgeschiften

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

A— Ti a(4As)

allh(n) = —

Die Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum marginalen Swapsatz betrigt:
all(A); = all%(Aw) * a(Am);

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

all; = ”fa(As)i +all(Ap);
=1
Es seien:
A = Gesamter zugeteilter Betrag
A, = s-tes Swapsatzgebot der Geschiftspartner
n = Gesamtzahl der Geschiftspartner
a(A); = Gebotener Betrag zum s-ten Swapsatz (A,) vom i-ten Geschiftspartner

(**) Die gebotenen Swapsiitze werden in aufsteigender Reihenfolge unter Beriicksichtigung des Vorzeichens, das vom Vorzeichen des Zins-

gefilles zwischen der Fremdwihrung und dem Euro abhingt, zusammengestellt. Wenn fiir die Laufzeit des Swapgeschifts der Fremd-
wihrungszinssatz hoher als der entsprechende Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz positiv (d. h. der Eurokurs wird mit
einem Aufschlag gegeniiber der Fremdwihrung notiert). Wenn dagegen der Fremdwihrungszinssatz niedriger als der entsprechende
Euro-Zinssatz ist, so ist der gebotene Swapsatz negativ (d. h. der Eurokurs wird mit einem Abschlag gegeniiber der Fremdwihrung
notiert).
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a(A) = Gesamter Bietungsbetrag zum s-ten Swapsatz (A,)

A = Marginaler Swapsatz:
A 2 Ag 2 Aq bei einem liquidititszufithrenden Devisenswapgeschift
A 2 A 2 Ay, bei einem liquidititsabsorbierenden Devisenswapgeschift

A,. = Swapsatz vor dem marginalen Swapsatz (letzter Swapsatz, zu dem die Gebote vollstin-
dig zugeteilt werden):

Ay > Ay bei einem liquiditdtszufihrenden Devisenswapgeschift

Ap—1 > Ay, bei einem liquiditdtsabsorbierenden Devisenswapgeschaft

all%(A,) = Prozentsatz der Zuteilung zum marginalen Swapsatz
all(d); = Zuteilung fiir den i-ten Geschiftspartner zum s-ten Swapsatz
all; = Gesamter zugeteilter Betrag fiir den i-ten Geschaftspartner

Bei der Zuteilung von Zinstendern bei liquidititsabsorbierenden Devisenswaps werden die Gebote in abstei-
gender Reihenfolge der gebotenen Swapsitze zusammengestellt. Die Gebote mit den hochsten Swapsitzen
werden vorrangig zugeteilt, und die nachfolgenden Gebote mit niedrigeren Swapsitzen werden so lange
akzeptiert, bis der Gesamtbetrag in der festgelegten Wahrung, der absorbiert werden soll, erreicht ist. Wenn
beim niedrigsten akzeptierten Swapsatz (d. h. dem marginalen Swapsatz) der Gesamtbetrag dieser Gebote
den verbleibenden Zuteilungsbetrag iibersteigt, wird Letzterer anteilig auf diese Gebote nach Mafigabe 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 vol-
len Euro gerundet.

Zuteilungsverfahren

Bei Zinstendern kann das Eurosystem die Zuteilung entweder zu einem einheitlichen Satz oder zu mehreren
Sdtzen vornehmen. Bei der Zuteilung zu einem einheitlichen Bietungssatz (hollindisches Zuteilungsverfah-
ren) erfolgt die Zuteilung bei allen zum Zuge kommenden Geboten zum marginalen Zinssatz/Preis/Swapsatz
(d. h. demjenigen, bei dem der gesamte Zuteilungsbetrag ausgeschopft 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 iiber Wirtschaftsinformationsdienste 6ffentlich bekannt
gegeben. Dariiber hinaus konnen die nationalen Zentralbanken das Zuteilungsergebnis Geschiftspartnern ohne
Zugang zu Wirtschaftsinformationsdiensten unmittelbar bekannt geben. Die offentliche Mitteilung iiber das Ten-
derergebnis enthilt 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,
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einbezogene Wihrungen (bei Devisenswapgeschiften),

zugeteilter Gesamtbetrag,

Prozentsatz der Zuteilung (bei Mengentendern),

Kassakurs (bei Devisenswapgeschiften),

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

niedrigster und héchster Bietungssatz und gewichteter Durchschnittssatz (beim amerikanischen Zuteilungs-
verfahren),

Starttag und gegebenenfalls Falligkeitstag des Geschifts bzw. Abwicklungstag und Filligkeit der Wertpapiere
(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).

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

Verfahren bei bilateralen Geschiften

a)

Allgemeines

Die nationalen Zentralbanken konnen Operationen in Form von bilateralen Geschiften durchfithren (*).
Diese konnen fiir Offenmarktoperationen zum Zwecke der Feinsteuerung und fiir strukturelle Operationen
mittels endgiiltiger Kdufe bzw. Verkdufe eingesetzt werden. Bilaterale Geschifte werden im weiteren Sinne
definiert als Verfahren, bei denen das Eurosystem ein Geschift mit einem oder mehreren Geschiftspartnern
abschlieft, ohne sich eines Tenderverfahrens zu bedienen. Es lassen sich zwei verschiedene Arten von bilate-
ralen Geschiften unterscheiden: Geschifte, bei denen die Geschiftspartner direkt vom Eurosystem angespro-
chen werden, und Geschifte, die iiber Borsen und Marktvermittler durchgefiihrt werden.

Direkter Kontakt mit den Geschiftspartnern

Bei diesem Verfahren sprechen die nationalen Zentralbanken einen oder mehrere inldndische Geschiftspart-
ner direkt an, die nach den in Abschnitt 2.2 festgelegten Kriterien ausgewahlt werden. Entscheidungen iiber
Geschiftsabschliisse mit Geschiftspartnern treffen die Zentralbanken gemafl den von der EZB erteilten
genauen Anweisungen. Die Transaktionen werden iiber die nationalen Zentralbanken abgewickelt.

Wenn der EZB-Rat entscheiden sollte, dass in Ausnahmefillen bilaterale Geschifte auch von der EZB selbst
durchgefithrt werden konnen (oder von einer oder mehreren nationalen Zentralbanken, die als operativer
Arm der EZB fungieren), wiirden die Verfahren fiir diese Geschifte entsprechend angepasst. In diesem Fall
wiirden ein oder mehrere Geschiftspartner im Euro-Wihrungsgebiet, die nach den in Abschnitt 2.2 festge-
legten Kriterien ausgewdhlt werden, von der EZB (oder den nationalen Zentralbanken, die als operativer Arm
der EZB fungieren) direkt angesprochen. Entscheidungen iiber Geschiftsabschliisse mit Geschiftspartnern
werden von der EZB (oder den nationalen Zentralbanken, die als operativer Arm der EZB fungieren) getrof-
fen. Die Transaktionen werden dessen ungeachtet dezentral iiber die nationalen Zentralbanken abgewickelt.

(**) Der EZB-Rat kann entscheiden, ob in Ausnahmefillen bilaterale Feinsteuerungsoperationen auch von der EZB selbst durchgefiihrt wer-

den konnen.
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Bilaterale Geschifte durch direkte Kontaktaufnahme mit den Geschiftspartnern kommen bei befristeten
Transaktionen, endgiiltigen Kiufen bzw. Verkdufen, Devisenswapgeschiften und der Hereinnahme von Ter-
mineinlagen in Frage.

0 Uber Bérsen und Marktvermittler durchgefithrte Geschifte

Die nationalen Zentralbanken konnen endgiiltige Kdufe bzw. Verkiufe iiber Borsen und Marktvermittler
durchfithren. Bei diesen Operationen ist der Kreis der Geschiftspartner nicht von vornherein beschrinkt, und
die Verfahren sind den Marktgepflogenheiten fir die jeweils gehandelten Schuldtitel angepasst. Der 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 Feinsteuerungszwecken tiber
Borsen und Marktvermittler durchgefithrt werden.

d) Ankiindigung von bilateralen Geschiften

Bilaterale Geschifte werden normalerweise nicht im Voraus offentlich angekiindigt. Die EZB kann auch ent-
scheiden, die Ergebnisse bilateraler Geschifte nicht o6ffentlich bekannt zu geben.

e) Geschiftstage

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

Bilaterale endgiiltige Kdufe bzw. Verkdufe fur strukturelle Zwecke werden normalerweise nur an Tagen
durchgefiithrt und abgewickelt, die in allen Mitgliedstaaten NZB-Geschiftstage sind.

Abwicklungsverfahren

Allgemeines

Die geldlichen Verrechnungen im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme der stindigen Fazilititen des Euro-
systems oder der Teilnahme an Offenmarktgeschiften werden iiber die Konten der Geschiftspartner bei den
nationalen Zentralbanken (oder iiber ihre Konten bei Zahlungsausgleichsbanken, die am TARGET-System teilneh-
men) abgewickelt. Die geldlichen Verrechnungen werden erst nach (oder zum Zeitpunkt) der endgiiltigen Uber-
tragung der Sicherheiten durchgefiihrt. Dies bedeutet, dass die Sicherheiten entweder im Voraus auf einem Depot-
konto bei den nationalen Zentralbanken hinterlegt worden sein oder — unter Beachtung des Grundsatzes ,Liefe-
rung gegen Zahlung' — bei diesen 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 Zentralbank
oder ohne Wertpapierabwicklungskonto bei einem Wertpapierabwicklungssystem, das den Mindestanforderungen
der EZB entspricht, konnen die Ubertragung von Sicherheiten iiber ein Wertpapierabwicklungskonto 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 aufgrund unterschiedlicher nationaler
Rechtsvorschriften und verfahrenstechnischer Abldufe geringfiigig voneinander abweichen.

Abwicklung von Offenmarktgeschiften

Offenmarktgeschifte auf der Grundlage von Standardtendern (also Hauptrefinanzierungsgeschifte, lingerfristige
Refinanzierungsgeschifte und strukturelle Operationen) werden normalerweise am ersten Tag nach dem
Abschlusstag abgewickelt, an dem alle mafSgeblichen nationalen RTGS- und Wertpapierabwicklungssysteme

(**) Eine Beschreibung der Mindestanforderungen (Standards) an die geeigneten Wertpapierabwicklungssysteme im Euro-Wihrungsgebiet

und ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen zwischen diesen Systemen finden sich auf der Website der EZB
(www.ecb.int).
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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. Aufgrund verfahrenstechnischer Einschrinkungen und technischer Merkmale der
Wertpapierabwicklungssysteme konnen allerdings die zeitlichen Ablaufe am Abwicklungstag von Offenmarktge-
schiften innerhalb des Euro-Wihrungsgebiets voneinander abweichen. Der Zeitpunkt der Abwicklung der Haupt-
refinanzierungsgeschifte und der lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte ist normalerweise identisch mit dem
Zeitpunkt der Riickzahlung einer fritheren Operation mit entsprechender Laufzeit.

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

TABELLE 3

Normale Abwicklungstage bei Offenmarktgeschiiften des Eurosystems (')

. . Abwicklungstag bei Geschiiften A bwicklungstag bei Geschiften
Geldpolitisches Instrument . im Rahmen von Schnelltendern
im Rahmen von Standardtendern 1 "

oder bei bilateralen Geschiften

Befristete Transaktionen T+1 () T
Endgiltige Kdufe bzw. Verkiufe — Gemifs den Marktgepflogenheiten
fur die zugrunde liegenden Sicher-

heiten
Emission von Schuldverschreibungen T+1 —
Devisenswapgeschifte — T, T+1 oder T+2
Hereinnahme von Termineinlagen — T

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

() Falls die normalen Abwicklungstage firr die Hauptrefinanzierungsgeschifte oder die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte
mit Bankfeiertagen zusammenfallen, kann die EZB andere Abwicklungstage, mit der Moglichkeit einer gleichtigigen Abwick-
lung, festlegen. Die Abwicklungstage fiir die Hauptrefinanzierungsgeschifte und die lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte
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 TARGET-
System niedergelegt. Normalerweise ist der Annahmeschluss fiir das TARGET-System 18.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ).
Danach werden keine weiteren Zahlungsauftrige mehr fiir die Verarbeitung in den nationalen RTGS-Systemen
angenommen. Zahlungsauftrage, die vor dem Annahmeschluss akzeptiert wurden, werden jedoch noch verarbei-
tet. Die Antrige der Geschiftspartner auf Inanspruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit oder der Einlagefa-
zilitdt miissen bei der jeweiligen nationalen Zentralbank spitestens 30 Minuten nach dem tatsichlichen Annah-
meschluss des TARGET-Systems eingehen (*9).

Nach dem Tagesabschluss verbleibende Sollsalden auf den Zahlungsausgleichskonten (in den nationalen RTGS-
Systemen) von zugelassenen Geschiftspartnern werden automatisch als Antrag auf Inanspruchnahme der Spit-
zenrefinanzierungsfazilitit betrachtet (siche Abschnitt 4.1).

(*%) Die Annahmefrist fiir Antrige auf Inanspruchnahme der stindigen Fazilititen des Eurosystems verlingert sich am letzten Eurosystem-

Geschiftstag der Mindestreserve-Erfiillungsperiode nochmals um 30 Minuten.
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KAPITEL 6

NOTENBANKFAHIGE SICHERHEITEN

Allgemeines

Gemif$ Artikel 18.1 der ESZB-Satzung konnen die EZB und die nationalen Zentralbanken auf den Finanzmarkten
titig werden, indem sie Finanzaktiva endgiiltig oder im Rahmen von Riickkaufsvereinbarungen kaufen und ver-
kaufen. Desgleichen sind fiir alle Kreditgeschéfte des Eurosystems ausreichende Sicherheiten zu stellen. Dement-
sprechend werden alle liquiditatszufithrenden Operationen des Eurosystems mit Sicherheiten unterlegt, die die
Geschiftspartner zur Verfiigung stellen, indem sie entweder das Eigentum an diesen Vermdgenswerten iibertragen
(bei endgiiltigen Kdufen oder Riickkaufsvereinbarungen) oder sie als Pfand hinterlegen (bei besicherten Kredi-
ten) (*').

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

Zu Beginn der Wirtschafts- und Wahrungsunion musste den bestehenden unterschiedlichen Finanzstrukturen in
den Mitgliedstaaten Rechnung getragen werden. Daher wurde, im Wesentlichen fiir interne Zwecke des Eurosys-
tems, zwischen zwei Gruppen von Sicherheiten unterschieden, die fiir die geldpolitischen Operationen des Euro-
systems verwendet werden konnen. Sie werden als ,Kategorie-1-* bzw. Kategorie-2-Sicherheiten' bezeichnet:

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

— Zur Kategorie 2 zdhlen weitere marktfihige und nicht marktfihige Sicherheiten, die fiir die nationalen
Finanzmirkte und Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind und fiir die die nationalen Zentralbanken
die Zulassungskriterien auf der Basis von EZBMindeststandards festlegen. Die von den nationalen Zentralban-
ken angewandten jeweiligen Zulassungskriterien fiir Kategorie-2-Sicherheiten bediirfen der Zustimmung der
EZB.

Im Hinblick auf die Qualitit der Sicherheiten und ihre Eignung fiir die verschiedenen Arten von geldpolitischen
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-Sicherheiten verwendet).
Die notenbankfdhigen Sicherheiten fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems konnen auch fiir die Besiche-
rung von Innertageskrediten genutzt werden.

Kategorie-1- und Kategorie-2-Sicherheiten unterliegen den in Abschnitt 6.4 ndher bezeichneten Mafnahmen zur
Risikokontrolle. Die Geschiftspartner des Eurosystems konnen notenbankfahige Sicherheiten grenziiberschreitend
nutzen, d. h., sie kénnen sich bei der Zentralbank des Mitgliedstaates, in dem sie niedergelassen sind, refinanzie-
ren und dafiir in einem anderen Mitgliedstaat hinterlegte Sicherheiten verwenden (siche Abschnitt 6.6).

Das Eurosystem arbeitet derzeit an der Einfithrung eines einheitlichen Verzeichnisses notenbankfihiger Sicherhei-
ten fur die Kreditgeschifte des Eurosystems (einheitliches Sicherheitenverzeichnis). Dieses Verzeichnis wird
schrittweise zugelassen und soll letztlich an die Stelle des gegenwirtigen Zwei-Kategorien- Systems notenbankfi-
higer Sicherheiten treten. Die meisten der zurzeit in Kategorie 2 zugelassenen Instrumente werden in das einheit-
liche Sicherheitenverzeichnis iibernommen. Einige wenige Kategorie-2-Sicherheiten, die nach Mafigabe der Zulas-
sungskriterien nicht fiir das einheitliche Sicherheitenverzeichnis geeignet sind, werden nach und nach ihre Noten-
bankfahigkeit verlieren.

Der erste Schritt auf dem Weg zu einem einheitlichen Sicherheitenverzeichnis umfasste folgende Mainahmen:

a) Erweiterung der Kategorie 1 um eine neue Gruppe bisher nicht notenbankfhiger Sicherheiten, und zwar auf
Euro lautender Schuldtitel, die von Stellen begeben wurden, die in den G-10-Landern aufSerhalb des Europi-
ischen Wirtschaftsraums (EWR) ansissig sind,

() Liquidititsabsorbierenden Offenmarktgeschiften in Form von endgiiltigen und befristeten Transaktionen liegen ebenfalls Vermogens-
werte zugrunde. Fiir Sicherheiten gelten bei liquidititsabsorbierenden Offenmarktgeschiften in Form von befristeten Transaktionen die
gleichen Zulassungskriterien wie bei liquidititszufithrenden Offenmarktgeschiften mittels befristeter Transaktionen. Bei liquidititsab-
sorbierenden Operationen werden aber keine Bewertungsabschlige angewandt.
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b) Anpassung der Standards, denen nicht regulierte Markte unterliegen, an die Anforderungen des Eurosystems,

¢) Streichung der Aktien aus dem Verzeichnis der Kategorie-2-Sicherheiten der Linder, in denen sie derzeit
zugelassen sind.

Die obigen Anderungen wurden sofort wirksam; sie werden in den Abschnitten 6.2 und 6.3 niher beschrieben.
Da allerdings davon auszugehen ist, dass sie auch einige Modifikationen im Verzeichnis der notenbankfihigen
Sicherheiten mit sich bringen werden, wurden Regeln fur die schrittweise Streichung von Sicherheiten aus diesem
Verzeichnis erarbeitet. Schuldtitel, die an nicht geregelten Mérkten zugelassen sind, notiert oder gehandelt werden
und als nicht zuldssig eingestuft wurden, behalten ihre Notenbankfihigkeit bis Mai 2007.

Weitere Anderungen zur Einfithrung des einheitlichen Sicherheitenverzeichnisses werden zu gegebener Zeit ein-
geleitet (siche Kasten 7).

KASTEN 7

Weitere Schritte auf dem Weg zu einem einheitlichen Sicherheitenverzeichnis

Als zweiten Schritt zur Einfihrung eines einheitlichen Sicherheitenverzeichnisses hat der EZB-Rat im
Grundsatz zugestimmt, Kreditforderungen aus allen Lindern des Euro-Wahrungsgebiets sowie nicht
marktfihige Schuldtitel, die mit hypothekarischen Darlehen an Privatkunden besichert sind (derzeit sind
aus dieser Gruppe nur irische hypothekarisch gesicherte Solawechsel notenbankfihig), in das einheitliche
Sicherheitenverzeichnis aufzunehmen. Die genauen Modalititen sowie der Zeitpunkt der Notenbankfi-
higkeit von Kreditforderungen werden gerade festgelegt und zu gegebener Zeit bekannt gegeben, sobald
die noch offenen Umsetzungsfragen geklart sind.

Die Konsistenz der bisherigen und der kiinftigen Beschliisse des EZB-Rats zum Sicherheitenrahmen wird
sichergestellt sein.

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

Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen werden als Kategorie-1-Sicherheiten gefiihrt. Von den nationalen
Zentralbanken vor der Einfithrung des Euro in ihrem jeweiligen Mitgliedstaat emittierte Schuldverschreibungen
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, die a) auf einen festen Kapitalbetrag lauten, dessen Riickzahlung nicht
an Bedingungen gekniipft ist, und b) eine Verzinsung haben, die nicht zu einem negativen Cashflow fiihren
kann. Dariiber hinaus sollte die Verzinsung wie folgt gestaltet sein: Es sollte sich i) um ein abgezinstes Papier
oder ii) um ein festverzinsliches Papier bzw. iii) um ein variabel verzinsliches Papier, das an einen Referenz-
zins gebunden ist, handeln. Die Verzinsung kann auch an eine Anderung des Ratings des Emittenten selbst
gebunden sein. Ferner werden auch an Preisindizes gebundene Anleihen zugelassen. Die Schuldtitel miissen
bis zur Tilgung der Verbindlichkeit iiber die hier aufgefithrten Merkmale verfiigen (*°).

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

Schuldtitel, aus denen sich Anspriiche auf den Kapitalbetrag und/oder die Zinsen ergeben und die den Anspriichen der Inhaber anderer
von diesem Emittenten begebener Schuldtitel untergeordnet sind (bzw. die im Rahmen einer strukturierten Emission anderen Tran-
chen derselben Emission untergeordnet sind), sind von Kategorie 1 ausgeschlossen.
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43
*4
*)

— Sie miissen hohen Bonititsanforderungen geniigen. Bei der Beurteilung, ob Schuldtitel den Bonitétsanforde-
rungen entsprechen, beriicksichtigt die EZB unter anderem verfiigbare Ratings von Ratingagenturen, Garan-
tien von bonititsmiRig einwandfreien Garanten (*°) sowie bestimmte institutionelle Kriterien, die einen
besonderen Gliubigerschutz gewihrleisten (*").

— Sie miissen stiickelos iibertragbar sein.

— Sie missen im EWR hinterlegt/eingetragen (emittiert) sein, und zwar bei einer Zentralbank oder einem Zent-
ralverwahrer, die bzw. der die von der EZB festgelegten Mindestanforderungen erfiillt. Sie miissen im Euro-
Wihrungsgebiet auf einem Konto beim Eurosystem oder einem Wertpapierabwicklungssystem gehalten
(dartiber abgewickelt) werden, das die von der EZB festgelegten Standards erfiillt (sodass das Wirksamwerden
ihrer Bestellung als Sicherheit und ihre Verwertung als solche nach dem Recht eines Landes des Euro-Wih-
rungsgebiets erfolgen kann). Sind der Zentralverwahrer, bei dem die Ursprungsemission des Vermogenswerts
hinterlegt wurde, und das Wertpapierabwicklungssystem, bei dem er gehalten wird, nicht identisch, so miis-
sen die beiden Einrichtungen iiber eine von der EZB genehmigte Verbindung verbunden sein (*3).

— Sie miissen auf Euro lauten (**).

— Sie miissen von Rechtssubjekten mit Sitz im EWR begeben (oder garantiert) werden (**). Die Schuldtitel kon-
nen auch von Stellen mit Sitz in einem G-10-Land auferhalb des EWR (**) begeben werden. In einem sol-
chen Fall kénnen Schuldtitel nur dann als notenbankféhig betrachtet werden, wenn das Eurosystem feststellt,
dass seine Rechte durch die Gesetze des entsprechenden G-10-Landes auflerhalb des EWR in angemessener
Weise geschiitzt sind. Daher muss dem Eurosystem ein in Form und Inhalt akzeptables Rechtsgutachten vor-
gelegt werden, bevor die Sicherheiten als notenbankfihig anerkannt werden konnen.

Garanten miissen ihren Sitz im EWR haben. Eine Garantie ist zulissig, wenn der Garant die Verpflichtungen des Emittenten zur Zah-
lung von Kapitalbetrag, Zinsen und allen sonstigen den Glaubigern im Zusammenhang mit den Schuldtiteln zustehenden Betrigen bis
zu deren vollstindiger Zahlung unbedingt und unwiderruflich garantiert hat. Die Garantie muss auf erste Anforderung zahlbar sein
(d. h. unabhingig von der zugrunde liegenden Schuld). Garantien von offentlichen Stellen, die berechtigt sind, Steuern zu erheben,
miissen entweder auf erste Anforderung zahlbar sein oder ansonsten eine unverziigliche und piinktliche Zahlung nach einem Ausfall
gewihrleisten. Die Verpflichtungen des Garanten aus der Garantie miissen mindestens gleichrangig (pari passu) sein mit allen anderen
unbesicherten Verpflichtungen des Garanten. Die Garantie muss dem Recht eines EU-Mitgliedstaats unterliegen und rechtsgiiltig, ver-
bindlich und gegeniiber dem Garanten durchsetzbar sein. Vor der Zulassung der mit einer Garantie unterlegten Sicherheit muss dem
Eurosystem eine in Form und Inhalt akzeptable Bestitigung iiber die Rechtsgiiltigkeit, Verbindlichkeit und Durchsetzbarkeit der Garan-
tie vorgelegt werden. Wenn der Garant in einem anderen Rechtssystem niedergelassen ist als demjenigen, welches die der Garantie
zugrunde liegenden Bestimmungen regelt, muss die Bestitigung auch ausweisen, dass die Garantie gemifl dem Recht am Sitz des
Garanten rechtsgiiltig und durchsetzbar ist. Die Bestitigung ist derjenigen nationalen Zentralbank zur Priifung vorzulegen, die eine
bestimmte mit einer Garantie unterlegte Sicherheit zur Aufnahme in das Verzeichnis der notenbankfihigen Sicherheiten meldet. Dabei
handelt es sich in der Regel um die nationale Zentralbank des Landes, in dem die Sicherheit zugelassen ist, gehandelt oder notiert
wird. Etwaige Fragen in Bezug auf Mehrfachzulassungen sind unter Eligible-Assets.hotline@ecb.int an die EZB zu richten. Eine solche
Bestitigung ist nicht erforderlich bei Garantien fiir Schuldtitel mit individuellem Rating oder Garantien 6ffentlicher Stellen, die berech-
tigt sind, Steuern zu erheben. Die Durchsetzbarkeit bleibt von dem Insolvenz- bzw. Konkursrecht, allgemeinen Grundsitzen des Billig-
keitsrechts und dhnlichen Grundsitzen soweit abhingig, wie sie auf den Garanten anwendbar sind und die Rechte der Glaubiger
gegeniiber dem Garanten im Allgemeinen regeln.

Von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die die Kriterien gemaf$ Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom
20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW), ABL. L 375 vom 31.12.1985, S. 3, zuletzt gedndert durch Richtlinie 88/220/EWG des Rates vom
22. Marz 1988, ABL L 100 vom 19.4.1988, S. 31, Richtlinie 2001/107/EG vom 21. Januar 2002, ABL L 41 vom 13.2.2002, S. 20,
sowie Richtlinie 2001/108/EG vom 21. Januar 2002, ABL L 41 vom 13.2.2002, S. 35, genau erfiillen, werden als Kategorie-1-Sicher-
heit zugelassen.

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

Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

Die Vorschrift, dass der Emittent seinen Sitz im EWR oder in einem G 10-Land auferhalb des EWR haben muss, gilt nicht fiir interna-
tionale oder supranationale Organisationen.

Momentan sind dies die Vereinigten Staaten, Kanada, Japan und die Schweiz.
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)

— Sie miissen an einem geregelten Markt im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 21. April 2004 iiber Markte fiir Finanzinstrumente (*) zugelassen sein bzw. notiert wer-
den oder an bestimmten, von der EZB festgelegten nicht geregelten Markten zugelassen sein bzw. notiert
oder gehandelt werden (*/). Die Beurteilung nicht geregelter Mirkte durch das Eurosystem basiert auf den drei
Grundsitzen Sicherheit, Transparenz und Zuginglichkeit (*¥). Dariiber hinaus kann die EZB bei der Bestim-
mung der Notenbankfahigkeit einzelner Schuldtitel die Marktliquiditit berticksichtigen.

Ein Geschiftspartner darf keine Schuldtitel, die von ihm selbst oder einer anderen mit ihm eng verbundenen
Stelle begeben oder garantiert wurden (*%), als Sicherheiten einreichen, auch wenn diese Schuldtitel im Kategorie-
1-Verzeichnis gefithrt werden (%), (°").

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

— Schuldtitel, die vor dem Filligkeitstag des geldpolitischen Geschifts, dem sie als Sicherheit zugrunde liegen,
zur Riickzahlung fillig werden (°%), und

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

Alle Kategorie-1-Sicherheiten miissen grenziiberschreitend im gesamten Euro-Wihrungsgebiet nutzbar sein; dies
bedeutet, dass alle Geschiftspartner des Eurosystems in der Lage sein miissen, solche Sicherheiten entweder iiber
Verbindungen mit ihrem nationalen Wertpapierabwicklungssystem oder durch andere zugelassene Verfahren zu
verwenden, um von der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem der Geschiftspartner niedergelassen
ist, Kredit zu erhalten (sieche Abschnitt 6.6).

Kategorie-1-Sicherheiten sind fiir alle mit Sicherheiten unterlegten geldpolitischen Geschifte zugelassen, d. h. fur
Offenmarktgeschifte in Form von befristeten und endgiiltigen Transaktionen sowie fiir die Inanspruchnahme der
Spitzenrefinanzierungsfazilitit.

ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.

Von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die die Kriterien geméf Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 85/611/EWG des Rates in der

geltenden Fassung nicht genau erfiillen, werden nur dann als Kategorie-1-Sicherheiten akzeptiert, wenn sie an einem geregelten Markt

gemif8 Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Markte fiir Finanzinstrumente
zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG und Richtlinie 2000/12/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/ EWG, ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1, zugelassen sind bzw. notiert werden.

Sicherheit’, ,Transparenz‘ und ,Zugénglichkeit’ werden vom Eurosystem ausschlieSlich in Bezug auf das Leistungsvermogen seiner

Sicherheitenverwaltung definiert. Der Selektionsprozess zielt nicht auf eine Beurteilung der immanenten Qualitit der unterschiedlichen

Mirkte ab. Die Grundsitze sind wie folgt definiert: Unter Sicherheit wird Gewissheit hinsichtlich der Transaktionen verstanden, insbe-

sondere die Gewissheit, dass Transaktionen wirksam und durchsetzbar sind. Transparenz bezeichnet den ungehinderten Zugang zu

Informationen iiber die Geschiftsordnung und Vorschriften des Marktes iiber die Abwicklung der Geschifte, die finanziellen Merkmale

der Sicherheiten, den Preisbildungsmechanismus und die jeweiligen Preise und Mengen (Notierungen, Zinssitze, Handeslvolumina,

Bestinde usw.). Zugdnglichkeit bezieht sich auf die Fihigkeit des Eurosystems, am Markt zu agieren und Zugang zu ihm zu haben. Ein

Markt ist im Sinne der Sicherheitenverwaltung zuginglich, wenn er seiner Geschiftsordnung und seinen Vorschriften iiber die

Geschiftsabwicklung zufolge dem Eurosystem die hierfiir benotigten Informationen zur Verfiigung stellen kann und die Durchfithrung

der hierfiir erforderlichen Transaktionen erlaubt. Das Eurosystem beabsichtigt, das Verzeichnis der nicht geregelten Markte mindestens

einmal jdhrlich zu aktualisieren und das Verzeichnis der zugelassenen Mirkte auf der Website der EZB (www.ecb.int) zu veroffentli-
chen.

Verwendet ein Geschiftspartner Sicherheiten, die er nicht oder nicht mehr zur Besicherung eines ausstehenden Kredits verwenden darf,

weil er mit dem Emittenten/Garanten identisch ist oder enge Verbindungen bestehen, so hat er dies der zustindigen nationalen Zent-

ralbank umgehend mitzuteilen. Die Sicherheiten werden dann am néichsten Bewertungstag mit null bewertet, und es kann ein Margen-
ausgleich vorgenommen werden (siche auch Anhang 6). Dariiber hinaus hat der Geschiftspartner die Sicherheit schnellstmoglich
zuriickzuziehen.

Enge Verbindungen bezeichnen eine Situation, in der der Geschaftspartner mit einem Emittenten von Schuldtiteln aufgrund der Tatsa-

che verbunden ist, dass:

i)  der Geschiftspartner einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Emittenten hilt oder ein oder mehrere Unternehmen,
an denen der Geschiftspartner iiber die Kapitalmehrheit verfiigt, einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Emittenten
besitzen, oder der Geschiftspartner und ein oder mehrere Unternehmen, an denen der Geschiftspartner iiber die Kapitalmehrheit
verfiigt, zusammen einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Emittenten besitzen oder

ii) der Emittent einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Geschiftspartners hilt oder ein oder mehrere Unternehmen,
an denen der Emittent iiber die Kapitalmehrheit verfiigt, einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Geschiftspartners
besitzen, oder der Emittent und ein oder mehrere Unternehmen, an denen der Emittent iiber die Kapitalmehrheit verfiigt, zusam-
men einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Geschiftspartners besitzen oder

iii) eine dritte Partei sowohl die Mehrheit am Kapital des Geschiftspartners als auch die Mehrheit am Kapital des Emittenten besitzt,
entweder direkt oder indirekt @iber ein oder mehrere Unternehmen, an denen diese dritte Partei ebenfalls tiber die Kapitalmehrheit
verfiigt.

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

(einschlieflich der Fille, in denen die offentliche Stelle ein Garant des Emittenten ist), ii) Handelswechsel, zu deren Zahlung neben

dem Geschiftspartner mindestens eine weitere Stelle, die kein Kreditinstitut sein darf, verpflichtet ist, iii) Schuldtitel, die die Kriterien

gemif8 Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 85/611/EWG des Rates in der geltenden Fassung genau 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 zugrunde liegen, miissen die Geschiftspartner diese Sicherheiten an oder vor

dem Filligkeitstag ersetzen.
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6.3.  Kategorie-2-Sicherheiten

Neben den Schuldtiteln, die die Zulassungskriterien fiir die Kategorie 1 erfiillen, konnen die nationalen Zentral-
banken auch weitere Sicherheiten, die so genannten ,Kategorie-2-Sicherheiten®, die fiir ihre nationalen Finanz-
markte und Bankensysteme von besonderer Bedeutung sind, als notenbankfihig einstufen. Die Zulassungskrite-
rien fiir die Kategorie-2-Sicherheiten werden von den nationalen Zentralbanken im Einklang mit den unten auf-
gefithrten EZB-Mindeststandards festgelegt. Die jeweiligen nationalen Zulassungskriterien fiir Kategorie-2-Sicher-
heiten bediirfen der Zustimmung der EZB. Die nationalen Zentralbanken erstellen und fithren nationale Verzeich-
nisse der notenbankfihigen Kategorie-2-Sicherheiten. Diese Verzeichnisse werden veroffentlicht (*?).

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

— Es kann sich um (marktfdhige oder nicht marktfihige) Schuldtitel handeln, die a) auf einen festen Kapitalbe-
trag lauten, dessen Riickzahlung nicht an Bedingungen gekniipft ist, und b) eine Verzinsung haben, die nicht
zu einem negativen Cashflow fithren kann. Dariiber hinaus sollte die Verzinsung wie folgt gestaltet sein: Es
sollte sich i) um ein abgezinstes Papier oder ii) um ein festverzinsliches Papier bzw. iii) um ein variabel ver-
zinsliches Papier, das an einen Referenzzins gebunden ist, handeln. Die Verzinsung kann auch an eine Ande-
rung des Ratings des Emittenten selbst gebunden sein. Ferner werden auch an Preisindizes gebundene Anlei-
hen zugelassen. Die Schuldtitel miissen bis zur Tilgung der Verbindlichkeit iiber die hier aufgefithrten Merk-

male verfiigen.

TABELLE 4

Fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems zugelassene Sicherheiten

Kriterien

Kategorie 1

Kategorie 2

Art der Sicherheit

— EZB-Schuldverschreibungen
— Sonstige marktfihige
Schuldtitel ("), )

— Marktfihige Schuldtitel (')
— Nicht marktfihige
Schuldtitel (")

Abwicklungsverfahren Die Sicherheiten miissen zentral in|Die Sicherheiten miissen der nationa-
girosammelverwahrfihiger Form bei|len Zentralbank, die sie in ihr Katego-
nationalen Zentralbanken oder einem | rie-2-Verzeichnis aufgenommen hat,
Wertpapierabwicklungssystem hinter- | leicht zugénglich sein.
legt werden, das den EZB-Mindest-
standards entspricht.

Emittenten — Zentralbanken —  Offentliche Hand
— Offentliche Hand —  Privater Sektor (%

— Privater Sektor (%)
— Internationale und supranatio-
nale Organisationen
Bonititsanforderung Die Sicherheit muss von der EZB als | Die Sicherheit muss von der nationa-

von hoher Kreditqualitit eingestuft
worden sein (dabei konnte es sich
auch um eine zugelassene Garantie
eines Garanten aus dem EWR han-
deln, der von der EZB als bonititsma-
Rig einwandfrei eingestuft wird).

len Zentralbank, die die Sicherheit in
ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenom-
men hat, als von hoher Kreditqualitit
eingestuft worden sein (dabei konnte
es sich auch um eine zugelassene
Garantie eines Garanten aus dem
Euro-Wiahrungsgebiet handeln, der
von der nationalen Zentralbank, die
die Sicherheit in ihr Kategorie-2-Ver-
zeichnis aufgenommen hat, als boni-
titsmdlig  einwandfrei  eingestuft
wird).

Sitz des Emittenten

EWR + G-10-Linder aufSerhalb des
EWR ()

Euro-Wihrungsgebiet

Sitz des Garanten

EWR

Euro-Wahrungsgebiet

Hinterlegung der Sicher-

heit

— Emissionsort: EWR
— Abwicklungsort:
Euro-Wihrungsgebiet ()

Euro-Wihrungsgebiet ()

(*®) Diese Verzeichnisse werden tiglich aktualisiert und auf der Website der EZB veroffentlicht (www.ecb.int). Die nationalen Zentralban-

ken konnen beschlieen, bei nicht marktfahigen Kategorie-2-Sicherheiten und Schuldtiteln mit eingeschrénkter Liquiditit und beson-
deren Merkmalen in den Veréffentlichungen ihrer nationalen Kategorie-2-Verzeichnisse keine Angaben zu einzelnen Emissionen, Emit-
tenten/Schuldnern oder Garanten zu machen. Sie miissen jedoch andere Informationsmoglichkeiten anbieten, um zu gewihrleisten,
dass die Geschiftspartner im gesamten Euro-Wahrungsgebiet die Notenbankfahigkeit einer bestimmten Sicherheit ohne Weiteres fest-

stellen konnen.
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Kriterien Kategorie 1 Kategorie 2
Wiihrung Euro () Euro ()
Grenziiberschreitende Nut-|Ja Ja
zung

() Sie miissen a) auf einen festen Kapitalbetrag lauten, dessen Riickzahlung nicht an Bedingungen gekniipft ist, und b) eine
Verzinsung haben, die nicht zu einem negativen Cashflow fithren kann. Dariiber hinaus sollte die Verzinsung wie folgt
gestaltet sein: Es sollte sich i) um ein abgezinstes Papier oder ii) um ein festverzinsliches Papier bzw. iii) um ein variabel
verzinsliches Papier, das an einen Referenzzins gebunden ist, handeln. Die Verzinsung kann auch an eine Anderung des
Ratings des Emittenten selbst gebunden sein. Ferner werden an Preisindizes gebundene Anleihen zugelassen. Die Schuld-
titel miissen bis zur Tilgung der Verbindlichkeit iiber die hier aufgefiihrten Merkmale verfiigen.

(*) Schuldtitel, aus denen sich Anspriiche auf den Kapitalbetrag und/oder die Zinsen ergeben und die den Anspriichen der
Inhaber anderer von diesem Emittenten begebener Schuldtitel untergeordnet sind (bzw. die im Rahmen einer struktu-
rierten Emission anderen Tranchen derselben Emission untergeordnet sind), sind von Kategorie 1 ausgeschlossen.

(}) Von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die die Kriterien gemif Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 85/611/EWG des
Rates in der geltenden Fassung genau erfiillen, werden als Kategorie-1-Sicherheiten akzeptiert. Von Kreditinstituten bege-
bene Schuldtitel, die diese Kriterien nicht genau erfiillen, werden nur dann als Kategorie-1-Sicherheiten akzeptiert, wenn
sie an einem geregelten Markt im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG zugelassen sind bzw. notiert werden.

(*) Von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die den in Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 85/611/EWG des Rates in der
geltenden Fassung festgelegten Kriterien nicht genau entsprechen, konnen normalerweise nicht in das Verzeichnis der
Kategorie-2-Sicherheiten aufgenommen werden. Die EZB kann den nationalen Zentralbanken jedoch gestatten, solche
Sicherheiten unter bestimmten Bedingungen und Einschrinkungen in ihre Kategorie-2-Verzeichnisse aufzunehmen.

() Die Vorschrift, dass der Emittent seinen Sitz im EWR oder in einem G-10-Land aufRerhalb des EWR haben muss, gilt
nicht fiir internationale oder supranationale Organisationen.

(®) Sodass das Wirksamwerden ihrer Bestellung als Sicherheit und ihre Verwertung als solche nach dem Recht eines Mit-
gliedstaats des Euro-Wihrungsgebiets erfolgen kann.

() Euro oder nationale Denominierungen des Euro.

— Es miissen Schuldverschreibungen sein, die von solchen Stellen begeben (oder garantiert) (**) worden sind,
die von der nationalen Zentralbank, die diese Sicherheiten in ihrem Kategorie-2-Verzeichnis fiihrt, als boni-
tatsmalig einwandfrei beurteilt werden. Sie miissen der nationalen Zentralbank, die sie in ihr Kategorie-2-
Verzeichnis aufgenommen hat, leicht zugénglich sein.

— Sie miissen im Euro-Wahrungsgebiet hinterlegt sein (sodass das Wirksamwerden ihrer Bestellung als Sicher-
heit und ihre Verwertung als solche nach dem Recht eines Landes des Euro-Wihrungsgebiets erfolgen kann).

— Sie miissen auf Euro lauten (*®).
— Sie miissen von Rechtssubjekten mit Sitz im Euro-Wihrungsgebiet emittiert (oder garantiert) worden sein.

Ein Geschiftspartner darf keine Schuldtitel, die von ihm selbst oder einer anderen mit ihm eng verbundenen
Stelle begeben oder garantiert wurden (*), als Sicherheiten einreichen, auch wenn diese Schuldtitel im Kategorie-
2-Verzeichnis gefithrt werden (*'), (*%).

Die nationalen Zentralbanken konnen beschliefen, die folgenden Sicherheiten nicht als notenbankféhig zu akzep-
tieren, auch wenn diese in das Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen sind:

— Schuldtitel, die vor dem Filligkeitstag der geldpolitischen Operation, der sie als Sicherheit zugrunde liegen,
zur Riickzahlung fillig werden (*),

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

) Garanten miissen ihren Sitz im Euro-Wihrungsgebiet haben. Weitere Bedingungen siche FuRnote 40 in diesem Kapitel.
) Euro oder nationale Denominierungen des Euro.
>%)  Siehe FuRnote 49.
) Siehe Fulnote 50.
) Siehe Fuflnote 51.
) Siehe FuRnote 52.
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6.4.

Alle Kategorie-2-Sicherheiten miissen grenziiberschreitend im gesamten Euro-Wihrungsgebiet nutzbar sein; dies
bedeutet, dass alle Geschiftspartner des Eurosystems in der Lage sein miissen, solche Sicherheiten entweder iiber
Verbindungen mit ihrem nationalen Wertpapierabwicklungssystem oder durch andere zugelassene Verfahren zu
verwenden, um sich bei der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem der Geschiftspartner niedergelas-
sen ist, zu refinanzieren (siche Abschnitt 6.6).

Kategorie-2-Sicherheiten sind fiir Offenmarktgeschifte in Form von befristeten Transaktionen und fiir die Inan-
spruchnahme der Spitzenrefinanzierungsfazilitit zugelassen. Sie werden bei endgiiltigen Kiufen bzw. Verkdufen
des Eurosystems normalerweise nicht verwendet.

Maflnahmen zur Risikokontrolle

Fiir die den geldpolitischen Operationen des Eurosystems zugrunde liegenden Sicherheiten sind Mafnahmen zur
Risikokontrolle vorgeschen, um das Eurosystem vor dem Risiko finanzieller Verluste fiir den Fall zu schiitzen,
dass die hereingenommenen Sicherheiten aufgrund des Ausfalls eines Geschiftspartners verwertet werden miis-
sen. Die Mafinahmen, die dem Eurosystem zur Begrenzung dieser Risiken zur Verfiigung stehen, werden in Kas-
ten 8 vorgestellt.

KASTEN 8
Mafnahmen zur Risikokontrolle
Folgende Mafinahmen zur Risikokontrolle wendet das Eurosystem derzeit an:
— Bewertungsabschlige

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

— Schwankungsmargen (Marktpreisbewertung)

Das Eurosystem verlangt, dass der um den Bewertungsabschlag bereinigte Marktwert der Sicherhei-
ten wahrend der Laufzeit einer liquiditdtszufithrenden befristeten Transaktion aufrecht zu erhalten
ist. Dies bedeutet, dass die nationale Zentralbank, falls der regelmifig ermittelte Wert der Sicherhei-
ten unter eine bestimmte Grenze fillt, den Geschiftspartner auffordert, zusitzliche Sicherheiten
(oder Guthaben) zur Verfigung zu stellen (Margenausgleich). Umgekehrt darf der Geschiftspartner
tiberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben) zuriicknehmen, falls der Wert der Sicherheiten nach
einer Neubewertung ein bestimmtes Niveau iibersteigt. (Die Berechnungen fiir die Durchfithrung
des Margenausgleichs sind in Kasten 12 dargestellt.)

Folgende Mafinahmen zur Risikokontrolle wendet das Eurosystem derzeit nicht an:

— Sicherheitenmargen
Das Eurosystem kann bei seinen liquiditdtszufithrenden befristeten Transaktionen Sicherheitenmar-
gen berechnen. Dies wiirde bedeuten, dass die Geschiftspartner Sicherheiten zur Verfiigung stellen
miissen, deren Wert mindestens so hoch ist wie die vom Eurosystem zur Verfiigung gestellte Liqui-
ditdt zuziglich des Werts der Sicherheitenmarge.

— Obergrenzen fiir Emittenten/Schuldner oder Garanten

Das Eurosystem kann fiir sein Engagement gegeniiber Emittenten/Schuldnern oder Garanten Ober-
grenzen festlegen.

— Zusitzliche Garantien

Das Eurosystem kann zur Annahme bestimmter Sicherheiten zusitzliche Garantien von bonitts-
mafig einwandfreien Rechtssubjekten verlangen.

— Ausschluss

Das Eurosystem kann bestimmte Sicherheiten von der Nutzung bei seinen geldpolitischen Operatio-
nen ausschliefSen.
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(®%  Aufgrund unterschiedlicher verfahrenstechnischer Abliufe bei der Anschaffung von Sicherheiten bei den nationalen Zentralbanken in
den Mitgliedstaaten (in Form eines an die nationale Zentralbank verpfindeten Sicherheitenpools oder einer Riickkaufsvereinbarung,
der einzelne, fiir jede Transaktion konkretisierte Sicherheiten zugrunde liegen), kann es hinsichtlich des Zeitpunktes der Bewertung

Mafnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-1-Sicherheiten

Das Eurosystem fithrt Mafinahmen zur Risikokontrolle durch, die sich nach der Art der vom Geschiftspartner
angebotenen Sicherheiten richten. Die EZB legt fest, welche Maflnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-1-
Sicherheiten angemessen sind. Die Risikokontrollmafinahmen fiir Kategorie-1-Sicherheiten sind im Euro-Wih-
rungsgebiet weitgehend harmonisiert (“°). Die Risikokontrolle fiir Kategorie-1-Sicherheiten umfasst die folgenden

Hauptelemente:

— Notenbankfihige Kategorie-1-Sicherheiten werden auf Basis der Emittentenklassifizierung und der Art der
Sicherheit in eine von vier Kategorien mit abnehmender Liquiditit eingeteilt. Auf diese Zuordnung wird in

Kasten 9 ndher eingegangen.

KASTEN 9

Liquidititskategorien fiir Kategorie-1-Sicherheiten ()

Kategorie I Kategorie II Kategorie III Kategorie IV
Schuldtitel von Schuldtitel von Traditionelle Pfand- Asset-Backed
Zentralstaaten Lindern und Gemein-  briefe und dhnliche Securities (%)

den Instrumente
Schuldtitel von Jumbo-Pfandbriefe und  Schuldtitel von Kredit-
Zentralbanken (%) ahnliche instituten

Instrumente (%)

Schuldtitel von Institu-  Schuldtitel von Unter-
tionen mit offent-  nehmen und sonstigen
lichem Forderauftrag (°) Emittenten (°)

Schuldtitel von
supranationalen
Institutionen

(") Grundsitzlich wird die Liquidititskategorie durch die Emittentengruppe bestimmt. Alle Asset-Backed Securi-

ties gehoren jedoch ungeachtet ihrer Emittentenklassifizierung der Kategorie IV an; Jumbo-Pfandbriefe und
dhnliche Instrumente werden im Gegensatz zu anderen von Kreditinstituten begebenen und in Kategorie III
einbezogenen Schuldtiteln der Kategorie II zugerechnet.

) Asset-Backed Securities fallen ungeachtet ihrer Emittentengruppe in Kategorie IV.
) Von der EZB emittierte Schuldverschreibungen und von den nationalen Zentralbanken vor der Einfithrung

des Euro in ihrem jeweiligen Land begebene Schuldtitel sind der Liquidititskategorie I zugeh6rig.

Zur Sicherheitenklasse ,Jumbo-Pfandbriefe und dhnliche Instrumente’ gehéren nur Titel mit einem Emissions-
volumen von mindestens 500 Mio. EUR, fiir die mindestens zwei Market Maker regelmifSig Geld- und Brief-
kurse stellen.

In Liquidititskategorie II sind nur Wertpapiere solcher Emittenten enthalten, die von der EZB als Institution
mit offentlichem Forderauftrag klassifiziert wurden. Von anderen Institutionen emittierte Wertpapiere sind
der Kategorie Il zuzuordnen.

und bei anderen abwicklungstechnischen Aspekten der Risikokontrolle zu geringfiigigen Diskrepanzen kommen.
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— Bestimmte Schuldtitel unterliegen besonderen Bewertungsabschligen. Die Abschlige werden angewandt, indem

vom Marktwert der Sicherheit ein bestimmter Prozentsatz abgezogen wird. Die Abschldge unterscheiden sich
je nach Restlaufzeit und Kuponstruktur der Schuldtitel. Siehe hierzu Kasten 10 und 11.

KASTEN 10
Hohe der Bewertungsabschliige (%) fiir notenbankfihige Kategorie-1-Sicherheiten bei
festverzinslichen Wertpapieren und Nullkupon-Anleihen
Liquidititskategorien
Kategorie I Kategorie II Kategorie III Kategorie IV

Eézisttlauf- Festver-  Null- Festver-  Null- Festver-  Null- Festver-  Null-
(Jahre) zinslich  kupon  zinslich  kupon zinslich  kupon  zinslich  kupon
0-1 0,5 0,5 1 1 1,5 1,5 2 2
1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3 3 3,5 3,5
3-5 2,5 3 3,5 4 4,5 5 5,5 6
5-7 3 3,5 4,5 5 5,5 6 6,5 7
7-10 4 4,5 5,5 6,5 6,5 8 8 10
> 10 5,5 8,5 7,5 12 9 15 12 18

Die Bewertungsabschlige fiir alle festverzinslichen Wertpapiere und Nullkupon-Anleihen der Kategorie 1
werden in Kasten 10 dargestellt (*").

Die Bewertungsabschlige fiir Inverse Floater der Kategorie 1 sind fiir alle Liquiditatsklassen gleich (siehe Kas-
ten 11).

KASTEN 11

Hohe der Bewertungsabschlige (%) fiir notenbankfihige Inverse Floater der Kategorie 1

Restlaufzeit (Jahre) Inverse Floater
0-1 2
1-3 7
3-5 10
5-7 12
7-10 17
>10 25

— Der Bewertungsabschlag fiir Schuldtitel mit variabler Verzinsung (*% ist der gleiche, der bei festverzinslichen

Wertpapieren mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr in der jeweiligen Liquidititskategorie des Papiers
angewandt wird.

(°") Die Bewertungsabschlige fiir festverzinsliche Wertpapiere gelten auch fiir Schuldtitel, deren Verzinsung von einer Veranderung des

)

Ratings des Emittenten selbst abhingt, oder fiir an Preisindizes gebundene Anleihen.

Eine Zinszahlung gilt als variabel, wenn der Zinssatz an einen Referenzzins gekoppelt ist und der Zeitraum bis zur nichsten Zinsan-
passung dieses Kupons nicht langer als ein Jahr ist. Zinszahlungen, bei denen der Zeitraum bis zur nichsten Zinsanpassung linger als
ein Jahr ist, werden als feste Zinszahlung betrachtet, wobei die jeweilige Laufzeit des Bewertungsabschlags der Restlaufzeit des Schuld-
titels entspricht.
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Die Mafinahmen zur Risikokontrolle fir Schuldtite] mit mehr als einer Art von Zinszahlungen richten sich
ausschlieflich nach den Zinszahlungen, die in der verbleibenden Restlaufzeit des Instruments anfallen. Der
Bewertungsabschlag fiir ein derartiges Papier wird entsprechend dem hochsten Abschlag fiir Schuldtitel mit
derselben Restlaufzeit festgesetzt, wobei alle Arten von Zinszahlungen, die in der Restlaufzeit des Papiers
anfallen, beriicksichtigt werden.

Bei liquidititsabsorbierenden Geschiften gibt es keine Bewertungsabschlige.

Je nach Rechtssystem und den verfahrenstechnischen Abliufen in den Mitgliedstaaten nehmen die nationalen
Zentralbanken Sicherheiten nach dem Pfandpoolverfahren herein bzw. verlangen, dass die jeder einzelnen
Transaktion zugrunde liegenden Sicherheiten individuell gekennzeichnet zur Verfiigung gestellt werden. Beim
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 ein-
zelnen Sicherheiten nicht an eine bestimmte Kreditoperation gebunden sind. Dagegen ist beim Kennzeich-
nungsverfahren 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 Bewertungsabschlage beriicksich-
tigt werden.

Wenn die Sicherheiten nach der Bewertung den an diesem Tag berechneten Anforderungen nicht entspre-
chen, erfolgt ein gegenseitiger Margenausgleich. Um die Haufigkeit eines Margenausgleichs zu verringern,
konnen die nationalen Zentralbanken einen Schwellenwert festlegen. Ist dies der Fall, liegt der Schwellenwert
bei 0,5 % der zur Verfiigung gestellten Liquiditdt. Je nach nationaler Rechtsordnung konnen die nationalen
Zentralbanken verlangen, dass ein Margenausgleich in Form von zusitzlichen Sicherheiten oder in Form von
Guthaben erfolgt. Das heiflt, dass einerseits die Geschiftspartner zusitzliche Sicherheiten (oder Guthaben)
zur Verfugung stellen miissen, wenn der Marktwert der Sicherheiten unter den unteren Schwellenwert sinkt,
und andererseits die nationale Zentralbank iiberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben) an den Geschiftspart-
ner zuriickgibt, wenn der Wert der Sicherheiten nach einer Neubewertung den oberen Schwellenwert iiber-
steigt (siche Kasten 12).

KASTEN 12
Berechnung des Margenausgleichs

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

I J
ZLiﬁt SZ(I - k) G, (1)

Es sei:
h; der Bewertungsabschlag fiir die notenbankfahige Sicherheit j.

Wenn t der Zeitraum zwischen Neubewertungen ist, ist die Margenausgleichsbasis zum Zeitpunkt
t+t gleich:

[ J
M =Y Ligie = > (1= 1) G )
=1 [E
Je nach Ausgestaltung ihrer Sicherheitenverwaltungssysteme konnen die nationalen Zentralbanken
auch aufgelaufene Zinsen bei ausstehenden Operationen in die Berechnung der Margenausgleichsba-
sis einbeziehen.

Ein Margenausgleich wird nur durchgefithrt, wenn die Margenausgleichsbasis einen bestimmten
Schwellenwert iiberschreitet.

k = 0,5 % sei der Schwellenwert. Bei einem Kennzeichnungsverfahren (I=1) erfolgt ein Margenaus-
gleich, wenn:

Mt > k- Liger  (der Geschiftspartner zahlt den Margenausgleich an die nationale Zentralbank)
oder

Misr< — R - Li s+ (die nationale Zentralbank zahlt den Margenausgleich an den Geschiftspartner).
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Bei einem Pfandpoolverfahren muss der Geschiftspartner weitere Sicherheiten in den Pool einbrin-
gen, wenn:

I
Mt+r >k- Z Li,t+r
i=1

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

I
IDC=— M + k ~ZLLHT (falls positiv)

i=1

Sowohl bei einem Kennzeichnungs- als auch bei einem Pfandpoolverfahren gewahrleistet der Mar-
genausgleich, dass die in Gleichung (1) dargestellte Beziehung wiederhergestellt wird.

— Beim Pfandpoolverfahren konnen die Geschiftspartner Sicherheiten téglich austauschen.

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

— Die EZB kann jederzeit beschliefen, einzelne Schuldtitel aus dem Verzeichnis der notenbankfihigen Katego-
rie-1-Sicherheiten zu streichen (°%).

Mafnahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-2-Sicherheiten

Die nationale Zentralbank, die die Sicherheiten in ihr Kategorie-2-Verzeichnis aufgenommen hat, bestimmt, wel-
che Mafinahmen zur Risikokontrolle bei Kategorie-2-Sicherheiten angemessen sind. Die Anwendung von Risiko-
kontrollmafnahmen durch die nationalen Zentralbanken bedarf der Zustimmung der EZB. Das Eurosystem ist
bei der Festlegung der angemessenen Maflnahmen zur Risikokontrolle bestrebt, die Gleichbehandlung der Katego-
rie-2-Sicherheiten im gesamten Euro-Wihrungsgebiet zu gewiahrleisten. In diesem Rahmen spiegeln die Bewer-
tungsabschlige 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
finanziellen Eigenschaften und ihrem Liquiditdtsgrad in drei verschiedene Abschlagsgruppen unterteilt. Die Liqui-
dititskategorien und Bewertungsabschlige fiir Kategorie-2-Sicherheiten sind in Kasten 13 dargestellt.

KASTEN 13
Hohe der Bewertungsabschlige fiir notenbankfihige Kategorie-2-Sicherheiten

1. Bewertungsabschlige (%) fiir marktfihige Schuldtitel mit begrenzter Liquiditit ('):

Restlaufzeit (Jahre) Festverzinslich Nullkupon
0-1 2 2

1-3 3,5 3,5
3-5 5,5 6

5-7 6,5 7
7-10 8 10
>10 12 18

Bewertungsabschlige fiir Inverse Floater der Kategorie 2:

Die Bewertungsabschlige fiir Inverse Floater der Kategorie 2 entsprechen denen der Kategorie 1.

(°® Wenn ein Schuldtitel bei Streichung aus dem Verzeichnis der Kategorie-1-Sicherheiten in einem Kreditgeschift des Eurosystems ver-

wendet wird, muss er schnellstmoglich zuriickgezogen werden.
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2. Bewertungsabschlige (%) fiir Schuldtitel mit eingeschrinkter Liquiditit und besonderen

Merkmalen:

Restlaufzeit (Jahre) Festverzinslich Nullkupon
0-1 4 4

1-3 8 8

3-5 15 16

5-7 17 18
7-10 22 23
>10 24 25

3. Bewertungsabschlige fiir nicht marktfihige Schuldtitel:
Handelswechsel: 4 % bei Titeln mit einer Restlaufzeit von bis zu sechs Monaten.

Kreditforderungen: 12 % bei Krediten mit einer Restlaufzeit von bis zu sechs Monaten
22 % bei Krediten mit einer Restlaufzeit von iiber sechs Monaten bis
zu zwei Jahren.

Hypothekarisch gesicherte Solawechsel: 22 %.

(")  Anzumerken ist, dass von Kreditinstituten begebene Schuldtitel, die den in Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie
85/611/EWG des Rates in der geltenden Fassung festgelegten Kriterien nicht genau entsprechen, normaler-
weise zwar nicht in das Verzeichnis der Kategorie-2-Sicherheiten aufgenommen werden konnen, dass die
EZB den nationalen Zentralbanken 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 Abschlag von 10 %.

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

1. Marktfdhige Schuldtitel mit begrenzter Liquiditat

Der Grof3teil der Kategorie-2-Sicherheiten gehort dieser Gruppe an. Sie mogen zwar gewisse Unterschiede im
Liquiditdtsgrad aufweisen, sind jedoch im Grunde insofern vergleichbar, als es fiir sie einen kleinen Sekundir-
markt gibt, ihre Kurse nicht unbedingt taglich notiert werden und Geschifte in normalem Umfang Auswir-
kungen auf die Kurse haben konnen.

2. Schuldtitel mit eingeschriankter Liquiditdt und besonderen Merkmalen

Zu dieser Gruppe gehoren Titel, deren Verwertung am Markt trotz einiger Marktfdhigkeitskennzeichen zeit-
aufwendiger ist. Dies gilt fir Schuldtitel, die im Allgemeinen nicht marktfahig sind, denen aber besondere
Merkmale eine gewisse Marktfihigkeit verleihen, wie z. B. Marktausschreibungsverfahren (wenn die Papiere
verwertet werden miissen) und eine tigliche Kursbewertung.

3. Nicht marktfihige Schuldtitel

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

Bei Kategorie-2-Sicherheiten mit variabler Verzinsung und Schuldtiteln mit mehr als einer Art von Zinszahlungen
gelten dieselben Regeln wie bei den Kategorie-1-Sicherheiten, sofern von der EZB nichts anderes festgelegt
wird (4.

Die nationalen Zentralbanken verwenden bei Kategorie-2-Sicherheiten den gleichen Schwellenwert (sofern
anwendbar) fur die Durchfithrung des Margenausgleichs wie bei Kategorie-1-Sicherheiten. Dariiber hinaus kénnen
die nationalen Zentralbanken fiir die Hereinnahme von Kategorie-2-Sicherheiten Obergrenzen vorsehen, zusdtzliche
Garantien verlangen und jederzeit beschlieen, einzelne Sicherheiten aus ihrem Verzeichnis der Kategorie-2-
Sicherheiten zu streichen.

(®* Bei einigen Kategorie-2-Sicherheiten mit Zinsanpassung, bei denen die Anpassung eindeutig und klar gemif den iiblichen Marktge-

pflogenheiten erfolgt, gilt — vorbehaltlich der Zustimmung der EZB — als Restlaufzeit die Zeit bis zur nichsten Zinsanpassung.
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Grundsiitze fiir die Bewertung der Sicherheiten

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

— Fiir jede marktfahige Sicherheit, die nach Kategorie 1 oder Kategorie 2 notenbankfahig ist, legt das Eurosys-
tem einen bestimmten Referenzkurs fest. Somit dient auch bei Sicherheiten, die an mehreren Mirkten zuge-
lassen sind, notiert oder gehandelt werden, nur ein Markt als Kursquelle.

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

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

— Wenn fiir eine bestimmte Sicherheit kein représentativer Kurs am Geschiftstag vor dem Bewertungstag vor-
liegt, wird der letztverfiigbare Kurs verwendet. Wenn keine Kursquotierung verfiigbar ist, setzt die nationale
Zentralbank unter Beriicksichtigung der letzten am Referenzmarkt feststellbaren Quotierung einen Kurs fur
die betreffende Sicherheit fest.

— Der Marktwert eines Schuldtitels wird inklusive der Stiickzinsen errechnet.

— Aufgrund von Unterschieden zwischen den nationalen Rechtssystemen und den jeweiligen verfahrenstechni-
schen Abliufen werden Einkiinfte (z. B. Zinszahlungen), die fiir eine Sicherheit wihrend der Laufzeit einer
befristeten Transaktion anfallen, moglicherweise von den nationalen Zentralbanken unterschiedlich behan-
delt. Wenn diese Einkiinfte an den Geschiftspartner weitergeleitet werden, so stellen die nationalen Zentral-
banken sicher, dass die betreffenden Geschifte nach wie vor voll durch ausreichende Sicherheiten gedeckt
sind, bevor die Einkiinfte weitergegeben werden. Die nationalen Zentralbanken sind bestrebt zu gewihrleis-
ten, dass wirtschaftlich gesehen die Behandlung von Einkiinften dem Fall entspricht, in dem Einkiinfte an
den Geschiftspartner am Zahlungstag weitergeleitet werden (°°).

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

Grenziiberschreitende Nutzung notenbankfihiger Sicherheiten

Geschiftspartner des Eurosystems konnen notenbankfahige Sicherheiten grenziiberschreitend nutzen, d. h., sie
konnen sich bei der nationalen Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem sie niedergelassen sind, refinanzieren und
dafiir in einem anderen Mitgliedstaat hinterlegte Sicherheiten verwenden. Notenbankféhige Sicherheiten miissen
bei der Abwicklung aller Geschifte, bei denen das Eurosystem Liquiditat gegen notenbankfihige Sicherheiten zur
Verfiigung stellt, grenziiberschreitend im gesamten Euro-Wihrungsgebiet nutzbar sein.

Die nationalen Zentralbanken (und die EZB) haben ein Verfahren entwickelt, das die grenziiberschreitende Nut-
zung aller im Euroraum emittierten/hinterlegten notenbankfihigen Sicherheiten ermdglicht. Hierbei handelt es
sich um das Korrespondenzzentralbank-Modell, bei dem die nationalen Zentralbanken gegenseitig (und fiir die
EZB) als Depotbank (Korrespondenten’) fiir Sicherheiten fungieren, die bei ihrer lokalen Verwahrstelle oder ihrem
lokalen Abwicklungssystem angeschafft wurden. Fiir nicht marktfahige Sicherheiten oder fiir Kategorie-2-Sicher-
heiten mit eingeschrinkter Liquiditit und besonderen Merkmalen, die nicht tiber ein Wertpapierabwicklungssys-
tem iibertragen werden konnen, konnen besondere Verfahren angewandt werden (°%). Das Korrespondenzzentral-
bank-Modell kann zur Besicherung aller Kreditgeschifte des Eurosystems genutzt werden. Neben dem Korrespon-
denzzentralbank-Modell konnen die zugelassenen Verbindungen zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen
zur grenziiberschreitenden Ubertragung von Wertpapieren verwendet werden (%').

Die nationalen Zentralbanken konnen beschlieen, Schuldtitel mit Einkiinften (z. B. einer Zinszahlung), die in der Zeit bis zum Fillig-
keitstag des geldpolitischen Geschifts anfallen, nicht als Sicherheit fiir befristete Transaktionen zu akzeptieren (siche Abschnitt 6.2
und 6.3).

Weitere Informationen zum Korrespondenzzentralbank-Modell sind der Broschiire ,Das Korrespondenzzentralbank-Modell‘ zu entneh-
men, die auf der Website der EZB zu finden ist (www.ecb.int).

Notenbankfihige 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 and Financial Services Authority of Ireland berechtigt, solch ein Konto bei Euroclear zu
erdffnen. Dieses Konto kann fiir alle notenbankfihigen Sicherheiten in Euroclear verwendet werden, also auch fiir notenbankfihige
Sicherheiten, die iiber zugelassene Verbindungen an Euroclear iibertragen werden.
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Korrespondenzzentralbank-Modell

Das Korrespondenzzentralbank-Modell ist in Abbildung 3 dargestellt.

ABBILDUNG 3

Das Korrespondenzzentralbank-Modell

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

Land A Land B
Inlorma.fiion ber
Sicherheiten
NZB A i e > NZB B
. H
Sicherheiten
Informationen ; . ’
Gber Sicherheiten | Kredit Wertpapierabwicklungssystem
A
v Y
Geschaftspartner A Depotbank
a i
Lieferanweisung ]

Alle nationalen Zentralbanken unterhalten gegenseitig Depotkonten fiir die grenziiberschreitende Nutzung noten-
bankfihiger Sicherheiten. Wie im Einzelnen beim Korrespondenzzentralbank-Modell verfahren wird, hingt davon
ab, ob die notenbankfihigen Sicherheiten fiir jede einzelne Transaktion gekennzeichnet sind oder ob sie in einem
Pool von notenbankfihigen Sicherheiten gehalten werden (°%):

— Beim Kennzeichnungsverfahren weist der Geschiftspartner (gegebenenfalls iiber seine Depotbank), sobald
sein Kreditantrag von der Zentralbank des Mitgliedstaats, in dem der Geschiftspartner niedergelassen ist
(d. h. der Heimatzentralbank’), akzeptiert wurde, das Wertpapierabwicklungssystem des Landes, in dem die
Sicherheiten gehalten werden, an, diese der Zentralbank dieses Landes zugunsten seiner Heimatzentralbank
zu {ibertragen. Sobald die Heimatzentralbank von der Korrespondenzzentralbank iiber den Eingang der
Sicherheit informiert wurde, schreibt sie dem Geschiftspartner den Kreditbetrag gut. Vor Eingang der Sicher-
heiten des Geschiftspartners bei der Korrespondenzzentralbank gewahren die Zentralbanken keinen Kredit.
Soweit es zur Einhaltung von Abwicklungsterminen notwendig ist, kann den Geschiftspartnern die Moglich-
keit gegeben werden, Sicherheiten vorab bei den Korrespondenzzentralbanken zugunsten ihrer Heimatzent-
ralbank zu hinterlegen und sich der Verfahren nach dem Korrespondenzzentralbank-Modell zu bedienen.

— Beim Pfandpoolverfahren kann der Geschiftspartner der Korrespondenzzentralbank jederzeit Sicherheiten
zugunsten der Heimatzentralbank zur Verfigung stellen. Sobald die Heimatzentralbank von der Korrespon-
denzzentralbank iiber den Eingang der Sicherheiten informiert wurde, schreibt sie diese Sicherheiten dem
Pfandkonto des Geschiftspartners gut.

Das System des Korrespondenzzentralbank-Modells steht den Geschiftspartnern von 9.00 Uhr bis 16.00 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 (d. h. ihrer Heimatzent-
ralbank), vor 16.00 Uhr EZB-Zeit (MEZ) ankiindigen. Ferner muss der Geschiftspartner sicherstellen, dass die
Sicherheiten fiir die geldpolitischen Geschifte bis spatestens 16.45 Uhr EZB-Zeit (MEZ) auf dem Depotkonto der
Korrespondenzzentralbank eingehen. Spiter eingehende Anweisungen oder Lieferungen sind nur fiir Kredite, die

(°®) Weitere Erlauterungen sind der Broschiire ,Das Korrespondenzzentralbank-Modell* zu entnehmen.
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am darauf folgenden Geschiftstag gewihrt werden, verwendbar. Geschiftspartner, die bereits absehen konnen,
dass sie das System des Korrespondenzzentralbank-Modells gegen Ende des Tages in Anspruch nehmen miissen,
sollten die Sicherheiten soweit mdglich im Voraus liefern (d. h. vorab hinterlegen). In Ausnahmefillen oder wenn
es aus geldpolitischen Griinden erforderlich ist, kann die EZB beschliefen, den Geschiftsschluss des Systems des
Korrespondenzzentralbank-Modells bis zum Geschaftsschluss von TARGET zu verldngern.

Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen

Neben dem Korrespondenzzentralbank-Modell konnen zugelassene Verbindungen zwischen den Wertpapierab-
wicklungssystemen der EU zur grenziiberschreitenden Ubertragung von Wertpapieren genutzt werden.

ABBILDUNG 4

Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen

Nutzung von notenbankfdhigen Sicherheiten, die im Werlpapierabwicklungssystem von Land B begeben wurden und von
einem im Land A niedergelassenen Geschéftspartner gehalten werden, fiir eine Kreditaufnahme bei der nationalen Zen-
tralbank des Landes A durch eine Verbindung zwischen den Werlpapierabwicklungssystemen von Land A und Land B.

Land A : Land B

NZB A
Wertpapierabwick-

Informationen lungssystem A verflgt
iiber Sicherheiten  Uber Sicherheiten auf
einem Sammelkonto

Kredit Wertpapierabwicklungs- bei SystemB | Wertpapierabwicklungs-
system A system B

v / Lieferanweisung

Geschaftspartner A

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 Kreditge-
schifte des Eurosystems genutzt werden konnen, miissen sie anhand der Standards fiir die Nutzung von Wertpa-
pierabwicklungssystemen der EU (") gepriift und zugelassen werden.

Aus der Sicht des Eurosystems erfiillen das Korrespondenzzentralbank-Modell und die Verbindungen zwischen
den Wertpapierabwicklungssystemen der EU dieselbe Funktion, denn sie erméglichen den Geschiftspartnern die
grenziiberschreitende Nutzung von Sicherheiten. Das heiflt, mit beiden Verfahren konnen die Geschiftspartner
Sicherheiten zur Kreditaufnahme bei ihrer Heimatzentralbank selbst dann verwenden, wenn diese Sicherheiten im
Wertpapierabwicklungssystem eines anderen Landes begeben wurden. Dabei erfiillen das Korrespondenzzentral-
bank-Modell und die Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen diese Funktion auf unterschiedli-
che Weise. Beim Korrespondenzzentralbank-Modell besteht eine grenziiberschreitende Beziehung zwischen den
nationalen Zentralbanken, die gegenseitig als Depotbanken fungieren. Bei den Verbindungen dagegen besteht die
grenziiberschreitende Beziehung zwischen den Wertpapierabwicklungssystemen, die gegenseitig Sammelkonten
eroffnen. Bei einer Korrespondenzzentralbank hinterlegte Sicherheiten konnen nur zur Besicherung der Kreditge-
schifte des Eurosystems verwendet werden. Uber eine Verbindung gehaltene Sicherheiten kénnen sowohl fiir die
Kreditgeschifte des Eurosystems als auch fiir jeden anderen vom Geschiftspartner gewiinschten Zweck verwendet
werden. Bei der Nutzung von Verbindungen zwischen Wertpapierabwicklungssystemen befinden sich die Sicher-
heiten der Geschiftspartner auf ihrem eigenen Konto beim heimischen Wertpapierabwicklungssystem, sodass sie
keine Depotbank benotigen.

(®*) Ein aktuelles Verzeichnis der zugelassenen Verbindungen findet sich auf der Website der EZB (www.ecb.int).
("% Siehe die Veroffentlichung ,Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB credit operations’, Europaisches Wih-

rungsinstitut, Januar 1998, auf der Website der EZB (www.ecb.int).
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KAPITEL 7
MINDESTRESERVEN (7))
Allgemeines

Die EZB verlangt von den Kreditinstituten, dass sie im Rahmen der Mindestreservevorschriften des Eurosystems
Mindestreserven auf Konten bei den nationalen Zentralbanken unterhalten. Der rechtliche Rahmen fiir das Min-
destreservesystem des Eurosystems ist in Artikel 19 der ESZB-Satzung, der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des
Rates vom 23. November 1998 iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht durch die Européische Zentral-
bank ("?) und in der Verordnung (EG) Nr. 1745/2003 der Européischen Zentralbank vom 12. September 2003
iiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (EZB/2003/9) (*) niedergelegt. Die Anwendung der letztgenann-
ten Verordnung der EZB gewihrleistet, dass fiir das Mindestreservesystem des Eurosystems im gesamten Euro-
Wihrungsgebiet einheitliche Bedingungen gelten.

Die Hohe der von jedem Institut zu unterhaltenden Mindestreserven richtet sich nach seiner Mindestreservebasis.
Das Mindestreservesystem des Eurosystems erlaubt den Geschiftspartnern die Durchschnittserfillung der Min-
destreserve; dies bedeutet, dass sich die Erfilllung der Mindestreservepflicht unter Zugrundelegung der durch-
schnittlichen Kalendertagesendguthaben auf den Mindestreservekonten der Geschiftspartner innerhalb einer Min-
destreserve-Erfiillungsperiode bemisst. Die Mindestreserveguthaben der Institute werden zum Satz fir die Haupt-
refinanzierungsgeschifte des Eurosystems verzinst.

Das Mindestreservesystem des Eurosystems erfullt in erster Linie die folgenden geldpolitischen Funktionen:
—  Stabilisierung der Geldmarktsitze

Die Durchschnittserfiillung im Mindestreservesystem des Eurosystems soll zur Stabilisierung der Geldmarkt-
sitze beitragen, indem sie den Instituten einen Anreiz gibt, die Auswirkungen von zeitweiligen Liquiditats-
schwankungen abzufedern.

— Herbeifiihrung oder Vergroferung einer strukturellen Liquiditdtsknappheit

Das Mindestreservesystem des Eurosystems erleichtert die Herbeifithrung oder Vergroferung einer strukturel-
len Liquiditdtsknappheit. Dies konnte dazu beitragen, das Eurosystem besser in die Lage zu versetzen, in effi-
zienter Weise als Liquiditatsbereitsteller 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 schlief3t
u. a. den Grundsatz ein, Anreize fur betrichtliche unerwiinschte Verlagerungen oder Disintermediation zu ver-
meiden.

Mindestreservepflichtige Institute

Nach Artikel 19.1 der ESZB-Satzung verlangt die EZB, dass die in den Mitgliedstaaten niedergelassenen Kreditins-
titute Mindestreserven unterhalten. Danach gelten die Mindestreservevorschriften des Eurosystems auch fiir
Zweigstellen im Euro-Wihrungsgebiet von Instituten, die ihren eingetragenen Sitz aulerhalb des Euro-Wihrungs-
gebiets haben. Allerdings unterliegen Zweigstellen aulerhalb des Euro-Wihrungsgebiets von Kreditinstituten, die
im Euro-Wiahrungsgebiet niedergelassen sind, diesen Vorschriften nicht.

Institute sind ab Beginn der Mindestreserve-Erfiillungsperiode, in der ihnen die Zulassung entzogen wird, sie diese
aufgeben oder in der eine Justizbehorde bzw. eine andere zustindige Behorde eines teilnehmenden Mitgliedstaats
beschliefSt, das Institut einem Abwicklungsverfahren zu unterwerfen, von der Mindestreservepflicht befreit.
Gemifl Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates und Verordnung EZB/2003/9 kann die EZB dariiber hinaus
unter Beachtung des Gleichbehandlungsgrundsatzes andere Institute von ihren aus dem Mindestreservesystem des
Eurosystems resultierenden Verpflichtungen entbinden, deren Einbezichung in dieses System nicht zweckmafig
wire. Bei ihrer Entscheidung tiber eine solche Ausnahmeregelung berticksichtigt die EZB mindestens eines der
folgenden Kriterien:

— Es handelt sich um ein Spezialinstitut.

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

("") Der Inhalt dieses Kapitels dient nur der Erlauterung.
() ABLL 318 vom 27.11.1998, S. 1.
(’®) ABL. L 250 vom 2.10.2003, S. 10.
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— Alle Einlagen des Instituts sind fiir regionale und/oder internationale Entwicklungshilfe zweckgebunden.

Die EZB erstellt und fithrt ein Verzeichnis der Institute, die den Mindestreservevorschriften des Eurosystems
unterliegen. Die EZB veroffentlicht daneben ein Verzeichnis aller Institute, die von ihren Verpflichtungen gemaf
dem Mindestreservesystem aus anderen Griinden als ihrer Sanierung entbunden sind (%). Die Geschiftspartner
konnen diese Verzeichnisse zur Feststellung heranziehen, ob ihrerseits Verbindlichkeiten gegeniiber einem ande-
ren Institut bestehen, das selbst mindestreservepflichtig ist. Die nach Geschiftsschluss am letzten Eurosystem-
Geschiftstag jedes Kalendermonats offentlich zugénglichen Verzeichnisse gelten fiir die Berechnung der Mindest-
reservebasis fir die im tibernichsten Kalendermonat beginnende Erfiillungsperiode. Beispielsweise wiirde die Min-
destreservebasis fiir die im April beginnende Erfilllungsperiode auf Basis des Ende Februar veroffentlichten Ver-
zeichnisses berechnet.

Festlegung der Mindestreserve

a) Mindestreservebasis und Mindestreservesitze

Die Mindestreservebasis eines Instituts wird aus einzelnen Positionen seiner Bilanz ermittelt. Die Bilanzanga-
ben werden den nationalen Zentralbanken im Rahmen der Geld- und Bankenstatistiken der EZB gemeldet
(siche Abschnitt 7.5) (). Im Falle von Instituten, die uneingeschrankt der statistischen Meldepflicht unterlie-
gen, werden die Monatsendstinde der Bilanzpositionen eines gegebenen Kalendermonats zur Bestimmung
der Reservebasis fiir die im iiberndchsten Kalendermonat beginnende Mindestreserve-Erfiillungsperiode
herangezogen. So wiirde beispielsweise die anhand der Bilanzdaten von Ende Februar ermittelte Reservebasis
der Kalkulation des von den Geschiftspartnern zu erfiillenden Mindestreserve-Solls in der im April beginnen-
den Erfiillungsperiode zugrunde gelegt.

Die Meldevorschriften fiir die Geld- und Bankenstatistiken der EZB beinhalten die Moglichkeit, das Meldever-
fahren fiir kleine Institute zu vereinfachen. Institute, auf die diese Bestimmung zutrifft, iibermitteln auf Quar-
talsbasis (Quartalsendstande) lediglich eine begrenzte Anzahl von Bilanzangaben, wobei die Meldefrist langer
ist als bei groferen Instituten. Die fiir ein bestimmtes Quartal gemeldeten Bilanzdaten dieser Institute werden
mit einer Verzogerung von zwei Monaten zur Bestimmung der Mindestreservebasis fiir die darauf folgenden
drei Mindestreserve-Erfiillungsperioden herangezogen. Zum Beispiel wiren die Bilanzdaten am Ende des ers-
ten Quartals, d. h. also Ende Mirz, fir die Berechnung der Reservebasis fiir die im Juni, Juli und August
beginnenden Erfiillungsperioden mafSgeblich.

Nach der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates ist die EZB berechtigt, Verbindlichkeiten aus der Annahme
von Geldern sowie Verbindlichkeiten aus bilanzunwirksamen Positionen in die Mindestreservebasis der Insti-
tute einzubeziehen. Im Mindestreservesystem des Eurosystems werden nur die Verbindlichkeiten Einlagen’
und ,Ausgegebene Schuldverschreibungen‘ in die Reservebasis einbezogen (siche Kasten 14).

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 bei Verbindlichkei-
ten der Kategorie ,Ausgegebene Schuldverschreibungen’ der Emittent den tatsichlich von anderen, ihrerseits
den Mindestreservevorschriften des Eurosystems unterliegenden Instituten gehaltenen Betrag nachweisen
konnen, damit er diesen von der Mindestreservebasis abziehen kann. Falls ein solcher Nachweis nicht
erbracht werden kann, kénnen die Emittenten bei dieser Bilanzposition einen pauschalen Abzug in Hohe
eines bestimmten Prozentsatzes ("®) vornehmen.

Die Reservesitze werden von der EZB vorbehaltlich der in Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates festgeleg-
ten Hochstgrenze bestimmt. Die EZB schreibt fiir die meisten in die Reservebasis einbezogenen Positionen
einen einheitlichen Mindestreservesatz, der grofer als null ist, vor. Dieser Mindestreservesatz wird in der
EZB-Mindestreserveverordnung festgelegt. Die EZB belegt folgende Verbindlichkeitenkategorien mit einem
Reservesatz von 0 %: ,Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von iiber zwei ]ahren‘, ,Einlagen mit vereinbarter
Kiindigungsfrist von mehr als zwei Jahren’, ,Repogeschifte’ und ,Schuldverschreibungen mit vereinbarter
Laufzeit von mehr als zwei Jahren* (siche Kasten 14). Die EZB kann die Reservesitze jederzeit dndern. Ande-
rungen der Reservesitze werden von der EZB im Voraus vor der ersten Erfiillungsperiode, fiir die die Ande-

rung gilt, bekannt gegeben.

Diese Verzeichnisse sind auf der Website der EZB veroffentlicht (www.ecb.int).

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

Siehe Verordnung EZB/2003/9. Weitere Informationen iiber den pauschalen Abzug sind der Website der EZB (www.ecb.int) wie auch
den Websites des Eurosystems zu entnehmen (siche Anhang 5).
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KASTEN 14

Reservebasis und Mindestreservesitze
A. In die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten mit positivem Reservesatz
Einlagen
— Tiglich 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

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 mehr als zwei Jahren

— Repogeschifte

Ausgegebene Schuldverschreibungen

— Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von mehr als zwei Jahren
C. Nicht in die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten

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

— Verbindlichkeiten gegeniiber der EZB und den nationalen Zentralbanken

b) Berechnung des Mindestreserve-Solls

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

Jedes Institut zieht in jedem Mitgliedstaat, in dem es niedergelassen ist, von seinem Reserve-Soll einen Freibe-
trag von 100 000 EUR ab. Die Gewiahrung eines solchen Abzugs erfolgt unbeschadet der rechtlichen Ver-
pflichtungen der Institute gemafl dem Mindestreservesystem des Eurosystems ().

Das Reserve-Soll jeder Mindestreserve-Erfiillungsperiode wird auf den nichsten vollen Euro gerundet.
Haltung von Mindestreserven
a) Mindestreserve-Erfillungsperiode

Die EZB veroffentlicht spitestens drei Monate vor Beginn jedes Jahres einen Kalender der Mindestreserve-
Erfiillungsperioden ("®). Die Erfiillungsperiode beginnt am Tag der Abwicklung des ersten Hauptrefinanzie-
rungsgeschifts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monatliche Beurteilung des geldpolitischen
Kurses vorgesehen ist. Unter bestimmten Bedingungen kann der veréffentlichte Kalender gedndert werden,
etwa wenn sich der Sitzungskalender des EZB-Rats verschiebt.

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 ein derartiger Freibetrag fiir die Gruppe insgesamt gewdhrt,
es sei denn, die Institute machen Angaben iiber die Mindestreservebasis und die Mindestreservebestinde in so ausfiithrlicher Form, dass
das Eurosystem deren Richtigkeit und Qualitit éiberpriifen und das Mindestreserve-Soll fiir jedes einzelne der Gruppe angehdrende
Institut bestimmen kann.

Der Kalender wird fiir gewohnlich in einer Pressemitteilung der EZB bekannt gegeben, die auf der Website der EZB (www.ecb.int) zu
finden ist. Dariiber hinaus wird der Kalender im Amtsblatt der Europdischen Union und auf den Websites des Eurosystems veroffentlicht
(siche Anhang 5).
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Haltung von Mindestreserven

Jedes Institut muss Mindestreserven auf mindestens einem Mindestreservekonto bei der nationalen Zentral-
bank in dem Mitgliedstaat unterhalten, in dem es niedergelassen ist. Bei Instituten, die mehr als eine Nieder-
lassung in einem Mitgliedstaat haben, ist die Hauptverwaltung fiir die Haltung der gesamten Mindestreserven
aller inldndischen Niederlassungen des jeweiligen Instituts verantwortlich (%). Ein Institut, das Niederlassun-
gen in mehr als einem Mitgliedstaat unterhalt, ist verpflichtet, entsprechend seiner Mindestreservebasis in
den jeweiligen Mitgliedstaaten Mindestreserven bei den nationalen Zentralbanken dieser Mitgliedstaaten zu
unterhalten.

Als Mindestreservekonten konnen die fir den Zahlungsverkehr eingerichteten Konten der Institute bei den
nationalen Zentralbanken verwendet werden. Reserveguthaben auf Zahlungsverkehrskonten konnen wihrend
des Tages fiir Zahlungsverkehrszwecke verwendet werden. Als taglicher Reserve-Ist-Bestand 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 Mdglichkeit, Mindest-
reserven durch einen Mittler zu unterhalten, ist in der Regel auf Institute beschrankt, die so aufgebaut sind,
dass ein Teil der Geschiftsabwicklung (z. B. Finanzdisposition) regelmiflig von dem Mittler durchgefiihrt
wird (z. B. konnen Sparkassen und Genossenschaftsbanken ihre Reservehaltung zentralisieren). Fiir die Hal-
tung von Mindestreserven durch einen Mittler gelten die Bestimmungen der Verordnung EZB/2003/9.

Verzinsung von Mindestreserveguthaben

Mindestreserveguthaben werden zum durchschnittlichen Zinssatz der EZB fur die Hauptrefinanzierungsge-
schifte iiber die Mindestreserve-Erfiillungsperiode (gewichtet nach der Anzahl der Kalendertage) gemifs der
Formel in Kasten 15 verzinst. Guthaben, die die erforderlichen Mindestreserven iibersteigen, werden nicht
verzinst. Die Zinsen werden am zweiten NZB-Geschiftstag nach Ablauf der Mindestreserve-Erfiillungspe-
riode, in der die Zinsen angefallen sind, gutgeschrieben.

KASTEN 15
Berechnung der Verzinsung von Mindestreserveguthaben
Mindestreserveguthaben werden nach der folgenden Formel verzinst:
R, = Hi-n-n
100 - 360
2 MR;
PSS i
-1 ™
Es seien:
R, = Zinsen, die fiir die Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t anfal-
len.
H, = Tagesdurchschnittliche Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t.
n, = Anzahl der Kalendertage der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t.
r, = Zinssatz auf Mindestreserveguthaben in der Mindestreserve-Erfilllungsperiode t. Der Zins-
satz wird standardmifig auf zwei Dezimalstellen gerundet.
i = Kalendertag i der Mindestreserve-Erfiillungsperiode t.
MR; = Marginaler Zinssatz des aktuellsten Hauptrefinanzierungsgeschifts, das am oder vor dem
Kalendertag i abgewickelt wurde.

(") Falls ein Institut in einem Mitgliedstaat, in dem es niedergelassen ist, keine Hauptverwaltung hat, benennt es eine Hauptniederlassung,
die dann fiir die Haltung der gesamten Mindestreserven aller Niederlassungen des Instituts in dem jeweiligen Mitgliedstaat verantwort-

lich ist.
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Meldung, Anerkennung und Uberpriifung der Mindestreservebasis

Die fiir 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 EZB/2003/9 legt das Verfahren
zur Meldung und Anerkennung der Mindestreservebasis und des Mindestreserve-Solls der Institute fest.

Das Verfahren zur Meldung und Anerkennung des Mindestreserve-Solls eines Instituts verlduft wie folgt: Die
betreffende teilnehmende NZB oder das Institut berechnet das Mindestreserve-Soll des Instituts fiir die betreffende
Mindestreserve-Erfiillungsperiode. Die die Berechnung vornehmende Seite meldet der anderen Seite spitestens
drei NZB-Geschiftstage vor Beginn der Mindestreserve-Erfullungsperiode das berechnete Mindestreserve-Soll. Die
betreffende teilnehmende NZB kann das Fristende fiir die Meldung des Mindestreserve-Solls vorverlegen. Sie kann
ferner weitere Fristen festlegen, innerhalb deren das Institut Berichtigungen der Mindestreservebasis und Berichti-
gungen des gemeldeten Mindestreserve-Solls meldet. Die andere Seite erkennt das berechnete Mindestreserve-Soll
spdtestens an dem NZBGeschiftstag an, der dem Beginn der Mindestreserve-Erfiillungsperiode vorangeht. Ant-
wortet die andere Seite bis zum Ende des NZB-Geschiftstags, der dem Beginn der Mindestreserve-Erfiillungspe-
riode vorangeht, nicht auf die Meldung, gilt dies als Anerkennung des Mindestreserve-Solls des Instituts fiir die
betreffende Mindestreserve-Erfiillungsperiode. Ist das Mindestreserve-Soll fiir die betreffende Mindestreserve-Erfiil-
lungsperiode anerkannt, kann dieses nicht mehr berichtigt werden.

Fiir als Mittler bei der indirekten Mindestreservehaltung anderer Institute zugelassene Institute sind in der Verord-
nung EZB[2003/9 besondere Meldevorschriften festgelegt. Die indirekte Mindestreservehaltung dndert nichts an
den statistischen Berichtspflichten der Institute, die Reserven iiber einen Mittler halten.

Die EZB und die nationalen Zentralbanken sind im Rahmen der Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates berech-
tigt, die Richtigkeit und Qualitit der erhobenen Daten zu tiberpriifen.

Nichteinhaltung der Mindestreservepflicht

Die Mindestreservepflicht wurde nicht eingehalten, wenn der durchschnittliche Tagesendstand des Mindestreserve-
kontos/der Mindestreservekonten eines Instituts innerhalb der Mindestreserve-Erfiillungsperiode sein Reserve-Soll
fur die entsprechende Reserveperiode unterschreitet.

Hilt ein Institut die Reservepflicht ganz oder teilweise nicht ein, so kann die EZB gemidfl Verordnung (EG) Nr.
2531/98 des Rates eine der folgenden Sanktionen verhingen:

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

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

— die Verpflichtung des betreffenden Instituts, bei der EZB oder den nationalen Zentralbanken unverzinsliche
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 Mindestreservepflicht nicht einge-
halten hat, nicht iiberschreiten.

Hilt ein Institut andere Verpflichtungen nach den Verordnungen und Entscheidungen der EZB im Zusammen-
hang mit dem Mindestreservesystem des Eurosystems nicht ein (wenn z. B. die entsprechenden Daten nicht recht-
zeitig ibermittelt werden oder nicht korrekt sind), so ist die EZB befugt, Sanktionen zu verhdngen gemifl Ver-
ordnung (EG) Nr. 253298 des Rates vom 23. November 1998 iiber das Recht der Européischen Zentralbank,
Sanktionen zu verhingen, und gemidfl Verordnung der Europdischen Zentralbank (EG) Nr. 2157/1999 vom
23. September 1999 iiber das Recht der Europiischen Zentralbank, Sanktionen zu verhingen (EZB/1999/4) (*).
Das Direktorium der EZB kann die Kriterien fiir die Anwendung von Sanktionen gemif$ Artikel 7 Absatz 1 der
Verordnung (EG) Nr. 2531/98 des Rates festlegen und veréffentlichen (*').

Ferner kann das Eurosystem bei einem schwerwiegenden Verstof gegen die Mindestreserveanforderungen
Geschiiftspartner voriibergehend von der Teilnahme an Offenmarktgeschiften ausschliefSen.

(®% ABL L 264 vom 12.10.1999, S. 21.
(") Solche Kriterien wurden in der Mitteilung der Europiischen Zentralbank iiber die Verhingung von Sanktionen aufgrund von Verlet-
zungen der Mindestreservepflicht’, ABl. C 39 vom 11.2.2000, S. 3, verdffentlicht.
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ANHANG 1

Beispiele fiir geldpolitische Geschifte und Verfahren

Verzeichnis der Beispiele

Beispiel 1 Liquidititszufiihrende befristete Transaktion iiber Mengentender

Beispiel 2 Liquidititszufithrende befristete Transaktion iiber Zinstender

Beispiel 3 Emission von EZB-Schuldverschreibungen iiber Zinstender

Beispiel 4 Liquidititsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

Beispiel 5 Liquidititszufiithrendes Devisenswapgeschift tiber Zinstender

Beispiel 6 Mafinahmen zur Risikokontrolle

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

BEISPIEL 1

Liquidititszufithrende befristete Transaktion iiber Mengentender

Die EZB beschliefSt, dem Markt Liquiditdt iiber eine befristete Transaktion in Form eines Mengentenders zuzufiihren.

Geschiiftspartner Gebot (Mio EUR)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70
Insgesamt 140

Die Zuteilung an die Geschiftspartner betragt:

(30+ 40+ 70)

Die EZB beschlief3t, insgesamt 105 Mio EUR zuzuteilen.

Der Prozentsatz der Zuteilung errechnet sich wie folgt:

105

=75%

Geschiiftspartner Gebot (Mio EUR) Zuteilung (Mio 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 beschliefSt, dem Markt Liquiditit iiber eine befristete Transaktion in Form eines Zinstenders zuzufithren.

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag in Mio EUR
Zinssatz (%) . Kumulative
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Gebote insgesamt Gebote
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145
Insgesamt 30 45 70 145

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

Alle Gebote iiber 3,05 % (bis zu einem kumulativen Betrag von 80 Mio 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:
04x10=4

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+4=14

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrag in Mio EUR
Geschiiftspartner
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, betragt der Zinssatz fir die den Geschifts-
partnern zugeteilten Betrage 3,05 %.

Erfolgt die Zuteilung nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren, wird kein einheitlicher Zinssatz auf die den
Geschiftspartnern zugeteilten Betrdge angewandt: Bank 1 erhalt zum Beispiel 5 Mio EUR zu 3,07 %, 5 Mio EUR zu
3,06 % und 4 Mio EUR zu 3,05 %.
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BEISPIEL 3
Emission von EZB-Schuldverschreibungen iiber Zinstender

Die EZB beschlief3t, am Markt Liquiditit durch die Emission von Schuldverschreibungen iiber einen Zinstender abzu-
schopfen.

Drei Geschiftspartner geben folgende Gebote ab:

Betrag in Mio EUR
s 00 Bank 1 Bank 2 ks | Ocbotensgesame | 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 Mio EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Zinssatz von
3,05 % ergibt.

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

124,5 — 65

-85%
70 ’

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

0,85 x20=17
Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+5+10+17 =42

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrag in Mio EUR

Geschiiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt

Gebote insgesamt 55,0 70,0 55,0 180,0

Zuteilung insgesamt 42,0 49,0 33,5 124,5
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Liquidititsabsorbierendes Devisenswapgeschift iiber Zinstender

BEISPIEL 4

Die EZB beschliefSt, 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:

Betrag in Mio EUR
Swapsitze
(x'10.000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Gebote insgesamt Kqutl;lative
ebote
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 beschlief3t, 158 Mio EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,63 ergibt. Alle Gebote iiber
6,63 (bis zu einem kumulativen Betrag von 65 Mio EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,63 betrdgt die prozentuale

Zuteilung:

158 — 6
100

5:93%

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

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

0,93 x 25 =23,25

5+5+5+10+23,25=4825

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrag in Mio EUR

Geschiiftspartner
Bank 1 Bank 2 Bank 3 Insgesamt
Gebote insgesamt 65,0 90,0 80,0 2350
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 Zuteilungsverfahren, 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 Zuteilungsverfahren erfolgt, tauscht das Eurosystem die Euro- und

US-Dollar-Betrage wie folgt um:

Kassageschift Termingeschiift
Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD Wechselkurs Verkauf EUR Ankauf USD
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28 250 000 1,130667 25000 000 28266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
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 beschliefdt, dem Markt Liquiditdt iiber 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:

Betrag in Mio EUR
Swapsitze
(x10000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Gebote insgesamt Kqull:htive
ebote
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 Mio EUR zuzuteilen, sodass sich ein marginaler Swapsatz von 6,54 ergibt. Alle Gebote unter
6,54 (bis zu einem kumulativen Betrag von 195 Mio EUR) werden voll zugeteilt. Bei 6,54 betrigt die prozentuale
Zuteilung:

197 — 195

=10%
20 %

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

0,10 x 5=10,5

Insgesamt ergibt sich fiir Bank 1 folgende Zuteilung:

5+5+10+10+20+5+0,5=555

Die Zuteilungsergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Betrag in Mio EUR
Geschiiftspartner
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 holldndischen 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 Euro- und

US-Dollar-Betrage wie folgt um:

Kassageschift Termingeschiift

Wechselkurs Verkauf EUR Ankauf USD Wechselkurs Ankauf EUR Verkauf USD
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22612720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45225 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 2000 000 2260 000 1,130654 2000 000 2261 308
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 Malnahmen zur Risikokontrolle, die fuir Sicherheiten bei liquiditétszufithrenden Opera-
tionen des Eurosystems gelten, erliutert (*). Dabei wird angenommen, dass ein Geschiftspartner an den folgenden
geldpolitischen Geschiften des Eurosystems teilnimmt:

— einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 28. Juli 2004 beginnt und am 4. August 2004 endet und bei wel-
chem dem Geschiftspartner 50 Mio EUR zu einem Zinssatz von 4,24 % zugeteilt werden,

— einem ldngerfristigen Refinanzierungsgeschift, das am 29. Juli 2004 beginnt und am 21. Oktober 2004 endet
und bei welchem dem Geschiftspartner 45 Mio EUR zu einem Zinssatz von 4,56 % zugeteilt werden, und

— einem Hauptrefinanzierungsgeschift, das am 4. August 2004 beginnt und am 11. August 2004 endet und bei
welchem dem Geschiftspartner 35 Mio EUR zu einem Zinssatz von 4,26 % zugeteilt werden.

Die Merkmale 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
. Tt 1 . . Bewertungs-
Name Kategorie Filligkeit Kupon Kuponzahlung | Restlaufzeit abschlag
Anleihe A Asset- 29.8.2006 festverzins- halbjahrlich 2 Jahre 3,50 %
Backed lich
Securities
Anleihe B Schuldtitel 19.11.2008 variabel jahrlich 4 Jahre 0,50 %
von Zentral- verzinslich
staaten
Anleihe C Schuldtitel 12.5.2015 Nullkupon >10 Jahre 15,00 %
von Unter-
nehmen
Kurse in % (einschlielich Stiickzinsen) ()
28.7.2004 29.7.2004 30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004 5.8.2004
102,63 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

(') Die fiir einen bestimmten Bewertungstag angegebenen Kurse entsprechen dem reprisentativsten Kurs am Geschiftstag vor die-
sem Bewertungstag.

Kennzeichnungsverfahren

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

1. Am 28. Juli 2004 schliet der Geschiftspartner ein Pensionsgeschift mit der nationalen Zentralbank ab, die
50,6 Mio EUR der Anleihe A kauft. Bei der Anleihe A handelt es sich um eine festverzinsliche Anleihe (Asset-
Backed Securities) mit Filligkeit am 29. August 2006. Sie hat also eine Restlaufzeit von zwei Jahren, sodass ein
Bewertungsabschlag von 3,5 % 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 Verfiigung stellen, der nach Abzug des Bewertungsabschlags von 3,5 %
den zugeteilten Betrag von 50 Mio EUR iibersteigt. Der Geschiftspartner schafft daher einen Nominalbetrag von
50,6 Mio EUR der Anleihe A an. Nach Abzug des Bewertungsabschlags betrigt der Wert dieser Anleihe an die-
sem Tag 50 113 203 EUR.

(') Das Beispiel basiert auf der Annahme, dass bei der Berechnung des benétigten Margenausgleichs die aufgelaufenen Zinsen fiir
die bereitgestellte Liquiditdt beriicksichtigt werden und dass ein Schwellenwert von 0,5 % der zur Verfiigung gestellten Liquiditat
angewandt wird.
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2. Am 29. Juli 2004 schlieft der Geschiftspartner ein Pensionsgeschift mit der nationalen Zentralbank ab, die
21 Mio EUR der Anleihe A (Borsenkurs 101,98 %, Bewertungsabschlag 3,5 %) und 25 Mio EUR der Anleihe B
(Borsenkurs 98,35 %) kauft. Bei der Anleihe B handelt es sich um eine variabel verzinsliche Anleihe eines Zent-
ralstaats, bei der der Bewertungsabschlag 0,5 % betragt. Nach Abzug des Bewertungsabschlags betragt der Wert
der Anleihen A und B an diesem Tag 45 130 810 EUR und tibersteigt somit den erforderlichen Betrag von
45 000 000 EUR.

Am 29. Juli 2004 werden die dem Hauptrefinanzierungsgeschift vom 28. Juli 2004 zugrunde liegenden Sicher-
heiten neu bewertet. Mit einem Borsenkurs von 101,98 % liegt der um den Bewertungsabschlag bereinigte
Marktwert der Anleihe A noch im Bereich zwischen dem oberen und dem unteren Schwellenwert. Die urspriing-
lich verpfindeten Sicherheiten sind demzufolge sowohl fiir die zur Verfiigung gestellte Liquiditat als auch fiir die
angefallenen Zinsen in Hohe von 5 889 EUR ausreichend.

3. Am 30. Juli 2004 werden die Sicherheiten neu bewertet: Anleihe A hat einen Borsenkurs von 100,55 % und
Anleihe B von 97,95 %. Die aufgelaufenen Zinsen betragen 11 778 EUR fiir das Hauptrefinanzierungsgeschift,
das am 28. Juli 2004 abgeschlossen wurde, und 5 700 EUR fiir das langerfristige Refinanzierungsgeschift, das
am 29. Juli 2004 abgeschlossen wurde. Im Ergebnis sinkt der Wert der Anleihe A in der ersten Transaktion um
914 218 EUR unter den besicherten Betrag der Transaktion (Liquidititszufithrung plus aufgelaufene Zinsen),
aber auch unter den unteren Schwellenwert von 49 761 719 EUR. Der Geschiftspartner schafft von Anleihe A
einen Nominalbetrag von 950 000 EUR an, wodurch sich nach Abzug des Bewertungsabschlags in Hohe von
3,5 % vom Marktwert unter Zugrundelegung eines Kurses von 100,55 % wieder eine ausreichende Deckung
ergibt ().

Beim zweiten Geschift ist ebenfalls ein Margenausgleich notwendig, weil der Wert der bei diesem Geschift ver-
wendeten Sicherheiten (44 741 520 EUR) unter dem unteren Schwellenwert (44 780 672 EUR) liegt. Der
Geschiftspartner schafft daher von Anleihe B einen Betrag von 270 000 EUR mit einem Marktwert von
263 143 EUR an.

4. Am 2. und 3. August 2004 werden die Sicherheiten neu bewertet, ohne dass ein Margenausgleich fiir die am
28. und 29. Juli 2004 getitigten Geschifte erforderlich wird.

5. Am 4. August 2004 zahlt der Geschiftspartner die im Rahmen des Hauptrefinanzierungsgeschifts vom 28. Juli
2004 zugeteilte Liquiditit einschlielich der aufgelaufenen Zinsen in Hohe von 41 222 EUR zuriick. Im Gegen-
zug gibt die nationale Zentralbank Anlage A im Nominalwert von 51 550 000 EUR zuriick.

Am selben Tag schlieft der Geschiftspartner mit der nationalen Zentralbank ein weiteres Pensionsgeschift ab:
Diese kauft 75 Mio EUR (Nominalwert) der Anleihe C. Da Anleihe C eine von einem Unternehmen begebene
Nullkupon-Anleihe mit einer Restlaufzeit von iiber zehn Jahren ist, auf die ein Bewertungsabschlag von 15 %
angerechnet wird, belauft sich der entsprechende Marktwert nach Abzug des Bewertungsabschlags an diesem
Tag auf 35 068 875 EUR.

Die Neubewertung der Sicherheiten, die dem am 29. Juli 2004 abgeschlossenen lingerfristigen Refinanzierungs-
geschift zugrunde liegen, ergibt, dass der aktuelle Wert der hinterlegten Sicherheiten den oberen Schwellenwert
um rund 262 000 EUR iibersteigt. Daher gibt die nationale Zentralbank Anlage B im Nominalwert von
262 000 EUR an den Geschiftspartner zuriick (%).

Pfandpoolverfahren

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

Die Reihenfolge der Geschifte in diesem Beispiel ist dieselbe wie im vorhergehenden Beispiel, das zur Veranschauli-
chung des Kennzeichnungsverfahrens diente. Der Hauptunterschied besteht darin, dass der Wert aller in den Pool ein-
gebrachten Sicherheiten an den Bewertungstagen den Gesamtbetrag aller ausstechenden Geschifte des Geschiftspart-
ners mit der nationalen Zentralbank decken muss. Der Margenausgleich in Hohe von 1178 398 EUR am 30. Juli
2004 ist in diesem Beispiel gleich hoch wie beim Kennzeichnungsverfahren. Der Geschiftspartner schafft einen
Nominalbetrag von 1 300 000 EUR der Anleihe A an, wodurch sich nach Abzug des Bewertungsabschlags in Hohe
von 3,5 % vom Marktwert unter Zugrundelegung eines Kurses von 100,55 % wieder eine ausreichende Deckung
ergibt.

Dartiber hinaus kann der Geschiftspartner die am 4. August 2004 aus dem Hauptrefinanzierungsgeschift vom
28. Juli 2004 frei werdenden Sicherheiten auf seinem Pfandkonto stehen lassen. Eine Sicherheit kann auch durch eine
andere ersetzt werden, wie das Beispiel zeigt, bei dem anstelle des Nominalwerts von 51,9 Mio EUR der Anleihe A
ein Nominalwert von 75,5 Mio EUR der Anleihe C zur Deckung der im Zuge aller Refinanzierungsgeschifte bereitge-
stellten Liquiditit und aufgelaufenen Zinsen angeschafft wird.

Die Maflnahmen zur Risikokontrolle bei einem Pfandpoolverfahren werden in Tabelle 3 aufgezeigt.

(') Die nationalen Zentralbanken konnen den Margenausgleich statt in Wertpapieren auch in Guthaben vornehmen.

Miisste die nationale Zentralbank dem Geschiftspartner einen Margenausgleich fiir das zweite Geschift zahlen, so konnte sie die-
sen in bestimmten Fillen mit dem Margenausgleich verrechnen, den der Geschiftspartner fiir die erste Transaktion an sie zahlt.
Im Ergebnis wiirde also nur eine Margenausgleichszahlung anfallen.

>
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Tabelle 2 — Kennzeichnungsverfahren

" st 1 . N Bereitgestellte
Datum Ausstehende Geschifte Starttag Filligkeitstag Zinssatz (%) Liquiditit

28.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000

geschaft
30.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000

geschift
2.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000

geschift
3.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000

geschaft
4.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000

geschaft
5.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000

geschift

Aufgelaufene Zu besichernder Oberer . . .
Zinsen Gesamtbetrag Schwellenwert Schwellenwert Sicherheitenwert | Margenausgleich
— 50 000 000 49750 000 50250 000 50113 203 —
5 889 50 005 889 49755 859 50255918 49795 814 —

— 45000 000 44775 000 45225000 45130 810 —
11778 50011778 49761719 50 261 837 49097 560 -914 218
5700 45005 700 44780 672 45230729 44 741 520 -264180
29 444 50029 444 49779297 50279 592 50258 131 —

22 800 45022 800 44797 686 45247 914 45152222 —
35333 50035 333 49785157 50 285510 50123 818 —
28 500 45028 500 44 803 358 45 253 643 45200595 —

— 35000 000 34825000 35175000 35068 875 —
34200 45034 200 44809 029 45259 371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829121 35179162 34979 625 —
39900 45039 900 44 814 701 45265100 45043 420 —
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Tabelle 3 — Pfandpoolverfahren

" st 1 . N Bereitgestellte
Datum Ausstehende Geschifte Starttag Filligkeitstag Zinssatz (%) Liquiditit
28.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
geschaft
30.7.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschift 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
geschift
2.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
geschift
3.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
geschaft
4.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
geschaft
5.8.2004 |Hauptrefinanzierungsgeschaft 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Langerfristiges Refinanzierungs- 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
geschift
Aufgelaufene Zu besichernder Unterer Oberer . . .
Zinsen Gesamtbetrag | Schwellenwert (') | Schwellenwert () Sicherheitenwert | Margenausgleich
— 50 000 000 49 750 000 nicht zutreffend 50113 203 —
5 889 95005 889 94 530 859 nicht zutreffend 94 926 624 —
11778 95017 478 94 542 390 nicht zutreffend 93 839 080 -1178 398
5700
29 444 95052 244 94 576 983 nicht zutreffend 95 487 902 —
22 800
35333 95063 833 94 588 514 nicht zutreffend 95399 949 —
28 500
— 80 034 200 79 634 029 nicht zutreffend 80 333 458 —
34200
4142 80 044 042 79 643 821 nicht zutreffend 80 248 396 —
39900

(') Beim Pfandpoolverfahren bildet der untere Schwellenwert die unterste Grenze fiir einen Margenausgleich. Die meisten nationalen
Zentralbanken verlangen in der Praxis zusitzliche Sicherheiten, wenn der Marktwert des Sicherheitenpools nach Abzug des

Bewertungsabschlags unter den zu besichernden Gesamtbetrag fillt.

() Beim Pfandpoolverfahren ist der obere Schwellenwert nicht von Bedeutung, da der Geschiftspartner stets bestrebt sein wird,

iiberschiissige Sicherheiten in seinem Pool zu halten, um die Zahl der operativen Transaktionen zu verringern.
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ANHANG 2

Glossar

Abschlusstag (trade date (T)): Datum, an dem ein Abschluss (d. h. eine Vereinbarung iiber eine finanzielle Transaktion
zwischen zwei Geschiftspartnern) getdtigt wird. Dieses Datum kann mit dem Abwicklungstag fiir die Transaktion zusammen-
fallen (gleichtigige Abwicklung) oder dem Abwicklungstag um eine bestimmte Anzahl von Geschiftstagen vorausgehen
(der Abwicklungstag wird definiert als der Abschlusstag T + Zeit bis zur Abwicklung).

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

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 gemifS einer
Riickkaufsvereinbarung kauft oder verkauft oder Kredite gegen Verpfindung von Sicherheiten gewihrt.

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

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

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

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

Depotbank (custodian): Einrichtung, die Wertpapiere und andere Finanzinstrumente im Auftrag Dritter verwahrt und ver-
waltet.

Depotkonto (safe custody account): Von der Zentralbank verwaltetes Wertpapierdepot, in dem Kreditinstitute Wertpapiere
hinterlegen konnen, die der Besicherung von Zentralbankoperationen dienen.

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

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

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

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

Einheitliches Sicherheitenverzeichnis (Single list): Verzeichnis der Sicherheiten, die bestimmte Zulassungskriterien erfiil-
len und die ab Mai 2005 nach und nach als einzige Sicherheiten zur Besicherung der liquidititszufithrenden Operationen
des Eurosystems verwendet werden.
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Einlagefazilitit (deposit facility): Standige Fazilitit des Eurosystems, die den Geschdftspartnern die Moglichkeit bietet, Gutha-
ben bis zum nichsten Geschiftstag zu einem vorher festgesetzten Zinssatz bei einer nationalen Zentralbank anzulegen.

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

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

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 Vermégenswerte endgiiltig
am Markt (per Kasse oder Termin) kauft oder verkauft.

Enge Verbindungen (close links): Eine Situation, in der der Geschiftspartner mit einem Emittenten von Schuldtiteln auf-
grund der Tatsache verbunden ist, dass: (i) der Geschiftspartner einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des
Emittenten halt oder ein oder mehrere Unternehmen, in denen der Geschiftspartner iiber die Kapitalmehrheit verfiigt,
einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Emittenten besitzen, oder der Geschiftspartner und ein oder mehrere
Unternehmen, in denen der Geschiftspartner tiber die Kapitalmehrheit verfiigt, zusammen einen Anteil von mindestens
20 v. H. am Kapital des Emittenten besitzen oder (i) der Emittent einen Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des
Geschiftspartners hilt oder ein oder mehrere Unternehmen, in denen der Emittent iiber die Kapitalmehrheit verfugt, einen
Anteil von mindestens 20 v. H. am Kapital des Geschiftspartners besitzen, oder der Emittent und ein oder mehrere Unter-
nehmen, in denen der Emittent uiber die Kapitalmehrheit verfiigt, zusammen einen Anteil von mindestens 20 v. H. am
Kapital des Geschiftspartners besitzen oder (iii) eine dritte Partei sowohl die Mehrheit am Kapital des Geschiftspartners als
auch die Mehrheit am Kapital des Emittenten besitzt, entweder direkt oder indirekt iiber ein oder mehrere Unternehmen,
in denen diese dritte Partei tiber die Kapitalmehrheit verfiigt.

Europiisches System der Zentralbanken (ESZB) (European System of Central Banks (ESCB)): Bezieht sich auf die Euro-
piische Zentralbank (EZB) und die nationalen Zentralbanken der EUMitgliedstaaten. Es ist darauf hinzuweisen, dass die
nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die die einheitliche Wihrung gemdfl dem Vertrag nicht eingefithrt haben,
ihre wahrungspolitischen Befugnisse nach innerstaatlichem Recht behalten und daher nicht in die Durchfithrung der Geld-
politik des Eurosystems eingeschaltet sind.

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

Euro-Wihrungsgebiet (euro area): Gebiet, das die EU-Mitgliedstaaten umfasst, welche den Euro gemifl dem Vertrag als
einheitliche Wihrung eingefiihrt haben und in denen eine einheitliche Geldpolitik unter der Verantwortung des EZB-Rats
durchgefithrt wird.

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

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

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

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

Feinsteuerungsoperation (fine-tuning operation): Unregelmifiges, vom Eurosystem durchgefithrtes Offenmarktgeschift,
das hauptsichlich darauf abzielt, unerwartete Liquiditatsschwankungen am Markt auszugleichen.

Festsatztender (fixed rate tender): Siche Mengentender.
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Festverzinslicher Schuldtitel (fixed-rate instrument): Finanzierungsinstrument, bei dem der Zinssatz fiir 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 Mindestreserve-Solls nach den
Mindestreservevorschriften des Eurosystems abzieht.

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

Geschiiftstag 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.

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

Hauptrefinanzierungsgeschift (main refinancing operation): Regelmifiges Offenmarktgeschift, das vom Eurosystem in
Form einer befristeten Transaktion durchgefiihrt wird. Hauptrefinanzierungsgeschifte werden im Wege von wochentlichen
Standardtendern mit einer Laufzeit von in der Regel einer Woche ausgefiihrt.

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

Héchstbietungsbetrag (maximum bid limit): BetragsmifSige Obergrenze fiir Gebote von einzelnen Geschdftspartnern bei
einer Tenderoperation. Das Eurosystem kann Hochstbietungsbetrage festsetzen, um unverhiltnismafig hohe Gebote einzel-
ner Geschiftspartner zu vermeiden.

Hochstbietungssatz (maximum bid rate): Hochster Zinssatz, zu dem die Geschdftspartner bei Zinstendern Gebote abgeben
konnen. Gebote iiber dem 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): Kreditgewdhrung mit einer Laufzeit von weniger als einem Geschiftstag. Er kann von
Zentralbanken gewahrt werden, um offene Positionen bei der Zahlungsabwicklung auszugleichen; es kann sich dabei a)
um einen besicherten Uberziehungskredit bzw. b) um ein Kreditgeschift gegen Pfand oder mit Riickkaufsvereinbarung han-
deln.

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

Internationale Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN) (International Securities Identification Number): Eine interna-
tionale Kennnummer, mit der an den Finanzmirkten begebene Wertpapiere gekennzeichnet werden.

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

Kategorie-1-Sicherheit (tier one asset): Marktfihige Sicherheit, die bestimmte, fiir das gesamte Euro-Wihrungsgebiet ein-
heitliche, von der EZB festgelegte Zulassungskriterien erfiillt.

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

Kaufpreis (purchase price): Preis, zu dem Vermogenswerte dem Kiufer vom Verkiufer verkauft werden oder zu verkaufen
sind.
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Kauftag (purchase date): Datum, an dem der Verkauf von Vermogenswerten durch den Verkiufer an den Kiufer wirksam
wird.

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

Korrespondenzbankbeziehung (correspondent banking): Vereinbarung, in deren Rahmen ein Kreditinstitut Zahlungsver-
kehrsdienstleistungen und andere Dienstleistungen fiir ein anderes Kreditinstitut erbringt. Zahlungen durch Korrespon-
denzbanken werden oft iiber gegenseitige Konten (Nostro- und Lorokonten) ausgefiihrt, die mit dauerhaften Kreditlinien
verbunden sein konnen. Korrespondenzbankdienste werden vor allem grenziiberschreitend angeboten, es existieren aber
auch Agenturbezichungen auf nationaler Ebene. Ein Lorokonto ist ein von einer Korrespondenzbank im Auftrag eines aus-
landischen Kreditinstituts gefithrtes Konto; aus Sicht des ausldndischen Kreditinstituts ist dieses Konto ein Nostrokonto.

Korrespondenzzentralbank-Modell (correspondent central banking model (CCBM)): Vom Europdischen System der Zent-
ralbanken eingerichtetes Verfahren mit dem Ziel, es den Geschdftspartnern zu ermoglichen, notenbankféhige Sicherheiten auf
grenziiberschreitender Basis zu nutzen. Beim Korrespondenzzentralbank-Modell handeln die nationalen Zentralbanken
gegenseitig als Verwahrer. Dies bedeutet, dass die nationalen Zentralbanken gegenseitig Depots (und Depots fiir die EZB)
fuhren.

Kreditinstitut (credit institution): Bezieht sich in diesem Dokument auf ein Institut gemaf der Definition in Artikel 1
Nummer 1 der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Mdrz 2000 tiber die Auf-
nahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute in der durch die Richtlinie 2000/28/EG des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 18. September 2000 geinderten Fassung. Demzufolge ist ein Kreditinstitut: a) ein Unterneh-
men, dessen Tatigkeit darin besteht, Einlagen oder andere riickzahlbare Gelder des Publikums entgegenzunehmen und Kre-
dite fiir eigene Rechnung zu gewihren, oder b) ein Unternehmen oder jede andere juristische Person, die nicht unter a)
aufgefiihrt ist und Zahlungsmittel in Form von elektronischem Geld ausgibt. Elektronisches Geld* bezeichnet einen Geld-
wert in Form einer Forderung gegen die ausgebende Stelle, der i) auf einem Datentriger gespeichert ist, i) gegen Entgegen-
nahme eines Geldbetrags ausgegeben wird, dessen Wert nicht geringer ist als der ausgegebene monetire Wert, iii) von
anderen Unternehmen als der ausgebenden Stelle als Zahlungsmittel akzeptiert wird.

Lingerfristiges Refinanzierungsgeschift (longer-term refinancing operation): RegelmiRiges Offenmarktgeschift, das vom
Eurosystem in Form einer befristeten Transaktion durchgefihrt wird. Langerfristige Refinanzierungsgeschifte werden im
Wege von monatlichen Standardtendern mit einer Laufzeit von in der Regel drei Monaten ausgefiihrt.

Laufzeitkategorie (maturity bucket): Kategorie von Schuldtiteln innerhalb einer Liquidititskategorie der Kategorie-1-
Sicherheiten bzw. der Kategorie-2-Sicherheiten, deren Restlaufzeit innerhalb einer bestimmten Bandbreite liegt, z. B. in der
Laufzeitkategorie von drei bis fiinf Jahren.

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

Margenausgleich (margin call): Ein Verfahren im Zusammenhang mit der Anwendung von Schwankungsmargen; dabei for-
dert die Zentralbank, falls der regelmifig ermittelte Wert der Sicherheiten unter eine bestimmte Grenze fillt, die Geschafts-
partner auf, zusitzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfiigung zu stellen. Umgekehrt konnen die Geschiftspartner
die Zentralbank bitten, iiberschiissige Sicherheiten (oder Guthaben) zuriickzugeben, falls der Wert der Sicherheiten nach
einer Neubewertung den von ihnen geschuldeten Betrag zuziiglich der Schwankungsmarge tibersteigt.

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

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

Marktpreisbewertung (marking to market): Siche 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, fiir den sie zum vorgegebe-
nen Zinssatz abschlieen wollen.
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Mindestbietungssatz (minimum bid rate): Niedrigster Zinssatz, zu dem die Geschdftspartner bei Zinstendern Gebote abge-
ben kénnen.

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

Mindestreserve-Erfiillungsperiode (maintenance period): Zeitraum, fiir den die Einhaltung der Mindestreservepflicht
berechnet wird. Die EZB veroffentlicht spitestens drei Monate vor Beginn jedes Jahres einen Kalender der Mindestreserve-
Erfiillungsperioden. Die Erfiillungsperiode beginnt am Tag der Abwicklung des ersten Hauptrefinanzierungsgeschifts, das
auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monatliche Beurteilung des geldpolitischen Kurses vorgesehen ist. Sie endet
fir gewohnlich am Tag vor dem entsprechenden Abwicklungstag des folgenden Monats. Unter bestimmten Bedingungen
kann der bereits veroffentlichte Kalender gedndert werden, etwa wenn es zu Verschiebungen im Sitzungskalender des
EZB-Rats kommt.

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

Mindestreservekonto (reserve account): Konto bei der nationalen Zentralbank, auf dem ein Geschiftspartner Mindestreserve-
guthaben unterhilt. Die Zahlungsausgleichskonten der Geschaftspartner bei den nationalen Zentralbanken konnen als Min-
destreservekonten genutzt werden.

Mindestreservepflicht (reserve requirement): Pflicht der Institute, Mindestreserven bei der Zentralbank zu unterhalten. Im
Mindestreservesystem des Eurosystems wird die Hohe der von einem Kreditinstitut zu unterhaltenden Mindestreserven (Min-
destreserve-Soll) durch Anwendung der jeweiligen Mindestreservesdtze auf die reservepflichtigen Bilanzpositionen des Insti-
tuts berechnet. Dartiber hinaus ziehen die Institute einen Freibetrag von ihrem Mindestreserve-Soll ab.

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

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

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

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

Monetire Finanzinstitute (MFIs) (monetary financial institutions (MFls)): Alle Finanzinstitute, die den Geldschopfungs-
sektor des Euro-Wahrungsgebiets bilden. Hierzu zdhlen Zentralbanken, ansissige Kreditinstitute im Sinne der Gemeinschafts-
gesetzgebung und alle anderen im Euroraum ansissigen Finanzinstitute, deren wirtschaftliche Tatigkeit darin besteht, Ein-
lagen bzw. Einlagensubstitute im engeren Sinn von anderen Wirtschaftssubjekten als MFIs entgegenzunehmen und auf
eigene Rechnung (zumindest im wirtschaftlichen Sinn) Kredite zu gewdhren und/oder in Wertpapiere zu investieren.

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 gemifS dem Vertrag die einheitliche Wihrung eingefiihrt hat.

Nullkuponanleihe (zero coupon bond): Wertpapier, bei dem wihrend der gesamten Laufzeit nur eine Zahlung anféllt. 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 Nullkuponanlei-
hen.
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NZB-Geschiiftstag (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 aufgrund lokaler oder regionaler Bankfeiertage geschlossen sein, muss
die betreffende nationale Zentralbank die Geschiftspartner vorab iiber die Regelungen beziiglich der Geschifte mit diesen
Zweigstellen informieren.

Offenmarktgeschifte (open market operations): Geschifte, die auf Initiative der Zentralbank am Finanzmarkt durchge-
fuhrt werden. Im Hinblick auf ihre Zielsetzung, die Abstinde, in denen sie durchgefithrt werden, und die angewandten
Verfahren konnen Offenmarktgeschifte des Eurosystems in vier Kategorien unterteilt werden: Hauptrefinanzierungsgeschifte,
langerfristige Refinanzierungsgeschdfte, Feinsteuerungsoperationen und strukturelle Operationen. Das fiir Offenmarktgeschifte am
hdufigsten verwendete Instrument ist die befristete Transaktion; sie kann fiir alle vier angefiihrten Kategorien genutzt wer-
den. Dariiber hinaus konnen bei strukturellen Operationen Schuldverschreibungen begeben und endgiiltige Kdiufe bzw. Ver-
kaufe durchgefiihrt werden; Feinsteuerungsoperationen konnen in Form von endgiiltigen Kdufen bzw. Verkiufen, Devisen-
swapgeschdften und durch die Hereinnahme von Termineinlagen abgewickelt werden.

Pauschaler Abzug (standardised deduction): Bestimmter Prozentsatz der Summe der ausgegebenen Schuldverschreibun-
gen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren (einschliefSlich Geldmarktpapieren), der von der Mindestreserve-
basis von Emittenten abgezogen werden kann, die nicht nachweisen konnen, dass diese Verbindlichkeiten gegeniiber ande-
ren der Mindestreservepflicht des Eurosystems unterliegenden Instituten, der EZB oder einer nationalen Zentralbank bestehen.

Pensionsgeschiift (repo operation): Liquidititszufithrende befristete Transaktion auf der Grundlage einer Riickkaufsvereinba-
rung.

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

Repogeschift (repo operation): Siehe Pensionsgeschift.

Restlaufzeit (residual maturity): Verbleibende Laufzeit bis zur Flligkeit eines Schuldtitels.

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

Riickkaufspreis (repurchase price): Preis, zu dem der Kéufer verpflichtet ist, dem Verkdufer Vermogenswerte im Rahmen
einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen. Der Riickkaufspreis ist gleich der Summe aus dem Kaufpreis und dem Preis-
aufschlag, der dem Zins auf den zur Verfiigung gestellten Liquidititsbetrag fiir die Laufzeit der Operation entspricht.

Riickkaufstag (repurchase date): Datum, an dem der Kiufer verpflichtet ist, dem Verkdufer Vermogenswerte im Rahmen
einer Riickkaufsvereinbarung zuriickzuverkaufen.

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

Schnelltender (quick tender): Tenderverfahren, das vom Eurosystem fiir Feinsteuerungsoperationen genutzt wird, wenn die
Liquiditatssituation am Markt rasch beeinflusst werden soll. Schnelltender werden innerhalb von 90 Minuten und nur mit
einer begrenzten Zahl von Geschdftspartnern durchgefiihrt.

Schwankungsmarge bzw. Marktpreisbewertung (variation margin, marking to market): Das Eurosystem verlangt, dass
der Marktwert der Sicherheiten wiahrend der gesamten Laufzeit einer liquidititszufithrenden befristeten Transaktion eine
bestimmte Hohe haben muss. Falls der regelmafig neu ermittelte Wert der Sicherheiten eine bestimmte Hohe unterschrei-
tet, fordert die nationale Zentralbank den Geschdftspartner auf, zusitzliche Sicherheiten (oder Guthaben) zur Verfiigung zu
stellen (Margenausgleich). Falls andererseits der Wert der Sicherheiten nach ihrer Neubewertung eine bestimmte Hohe iiber-
steigt, kann sich der Geschiftspartner die tiberschiissigen Sicherheiten (oder Guthaben) zuriickgeben lassen. Siehe hierzu
auch Abschnitt 6.4.
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Schwellenwert (trigger point): Im Voraus festgelegte Hohe der bereitgestellten Liquiditit, bei deren Erreichen ein Margen-
ausgleich vorgenommen wird.

Sicherheitenmarge (initial margin): Risikokontrollmaffnahme, die das Eurosystem bei befristeten Transaktionen anwenden
kann, wobei der Geschiftspartner Sicherheiten zur Verfiigung stellen muss, deren Wert dem des gewihrten Kredits zuziig-
lich des Wertes der Sicherheitenmarge entspricht.

Sicherheitsabschlag (haircut): Siehe Bewertungsabschlag.

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

Spitzenrefinanzierungsfazilitit (marginal lending facility): Stindige Fazilitdt des Eurosystems, die die Geschdftspartner nut-
zen konnen, um von einer nationalen Zentralbank gegen notenbankfihige Sicherheiten einen Ubernachtkredit zu einem im
Voraus festgelegten Zinssatz zu erhalten.

Standardtender (standard tender): Tenderverfahren, das bei den regelmifigen Offenmarktgeschiften des Eurosystems verwen-
det wird. Standardtender werden innerhalb von 24 Stunden durchgefithrt. Alle Geschdftspartner, die die allgemeinen Zulas-
sungskriterien erfiillen, sind berechtigt, bei Standardtendern Gebote abzugeben.

Stindige Fazilitit (standing facility): Zentralbankfazilitat, die die Geschdftspartner auf eigene Initiative in Anspruch nehmen
konnen. Das Eurosystem bietet zwei stindige Ubernachtfazilititen an, die Spitzenrefinanzierungsfazilitit und die Einlagefazili-
tat.

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 wurde, damit Anspriiche auf
bestimmte Zahlungsstrome aus einem Wertpapier und der Kapitalbetrag des Wertpapiers getrennt gehandelt werden kon-
nen.

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

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

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

TARGET-System (Transeuropiisches Automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungssystem) (TARGET
(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system): Echtzeit-Bruttosystem fiir den Euro. Es
handelt sich um ein dezentralisiertes System, das aus den 15 nationalen RTGS-Systemen, dem Zahlungsverkehrsmechanismus
der EZB und dem Interlinking-Mechanismus besteht.

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

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

Verbindung zwischen Wertpapierabwicklungssystemen (link between securities settlement systems): Sie besteht aus
allen Verfahren und Einrichtungen zwischen zwei Wertpapierabwicklungssystemen fir die Ubertragung von Wertpapieren im
(Effekten-)Giroverfahren.
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Vertrag (Treaty): Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft in der geltenden Fassung, der auch héufig als
,JRomischer Vertrag' bezeichnet wird.

Verwahrstelle (depository): Einrichtung mit der Hauptfunktion, Wertpapiere entweder effektiv zu verwahren oder elekt-
ronisch aufzuzeichnen und iiber das Eigentum an diesen Wertpapieren Buch zu fithren.

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

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

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

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

Zentralverwahrer (central securities depository (CSD)): Einrichtung, die Wertpapiere und sonstige Finanzinstrumente ver-
wahrt und verwaltet, Emissionskonten unterhilt und es erméglicht, Wertpapiertransaktionen stiickelos, d. h. durch reine
Buchungen, abzuwickeln. Die Aktiva konnen als effektive Wertpapiere (die jedoch durch den Zentralverwahrer immobili-
siert wurden) oder in stiickeloser Form (d. h., sie existieren nur in elektronischer Form) vorliegen.

Zinsberechnungsmethode (day-count convention): Methode, nach der die Anzahl der Tage fiir die Berechnung von Zin-
sen fiir Kredite bestimmt wird. Das Eurosystem wendet bei seinen geldpolitischen Operationen die Eurozinsmethode (act/360)
an.

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

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

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

Auswahl von Geschiftspartnern bei Devisenmarktinterventionen und Devisenswapgeschiiften fiir geldpolitische
Zwecke

Die Auswahl der Geschiftspartner bei Devisenmarktinterventionen und Devisenswapgeschiften fiir geldpolitische Zwecke
erfolgt nach einem einheitlichen Verfahren, unabhingig von der gewahlten Organisationsstruktur fiir die Geschifte des
Eurosystems mit dem Ausland. Das Auswahlverfahren 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 Bonititseinschdtzungen 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 Aufsichtsbehorde iiberwacht werden. Ein drittes Kriterium besagt, dass alle Geschiftspartner des Euro-
systems 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 Tragen,
der Effizienziiberlegungen zugrunde liegen. Das wichtigste Effizienzkriterium ist eine wettbewerbsorientierte Preisgestal-
tung und die Fihigkeit des Geschiftspartners, auch bei Marktturbulenzen grofie Volumina abwickeln zu konnen. Daneben
kommen unter anderem die Qualitit und der Umfang der von den Geschiftspartnern zur Verfiigung gestellten Informatio-
nen als weitere Auswahlkriterien in Frage.

Der Kreis der potenziellen Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen ist hinreichend groff und differenziert, um die
notwendige Flexibilitdt bei der Durchfithrung von Devisenmarktoperationen zu gewéhrleisten. Er ermoglicht es dem Euro-
system, verschiedene Interventionswege zu nutzen. Um an verschiedenen geographischen Orten und in verschiedenen
Zeitzonen effizient intervenieren zu konnen, kann das Eurosystem an jedem internationalen Finanzzentrum handeln.
Gleichwohl ist in der Praxis ein Grofteil der Geschiftspartner in der Regel im Euro-Wihrungsgebiet ansdssig. Der Kreis
der Geschiftspartner fiir Devisenswapgeschifte zu geldpolitischen Zwecken umfasst die im Euro-Wiahrungsgebiet ansissi-
gen Geschiftspartner fiir Devisenmarktinterventionen.

Die nationalen Zentralbanken konnen Limit-Systeme verwenden, um Kreditrisiken gegeniiber bestimmten Geschiftspart-
nern bei geldpolitisch motivierten Devisenswapgeschaften zu tiberwachen.
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ANHANG 4

Berichtsrahmen fiir die Geld- und Bankenstatistiken der Europiischen Zentralbank ()
Einleitung

Die Verordnung (EG) Nr. 253398 des Rates vom 23. November 1998 iiber die Erfassung statistischer Daten durch
die Europiische Zentralbank () definiert die berichtspflichtigen natiirlichen und juristischen Personen (den sog. Refe-
renzkreis der Berichtspflichtigen), die Bestimmungen iiber die Vertraulichkeit sowie die geeigneten Vorkehrungen zu
ihrer Durchsetzung im Einklang mit Artikel 5.4 der Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken und der
Europdischen Zentralbank (Satzung’). Ferner berechtigt sie die EZB, ihre Anordnungsbefugnisse dafiir einzusetzen,

— den tatsichlichen Kreis der Berichtspflichtigen zu bestimmen,

— die statistischen Berichtspflichten gegeniiber der EZB festzulegen und sie fiir den tatsichlichen Kreis der Berichts-
pflichtigen der teilnehmenden Mitgliedstaaten durchzusetzen sowie

— 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. 2423/2001 der Europdischen Zentralbank vom 22. November 2001 iiber die konsolidierte
Bilanz des Sektors der monetiren Finanzinstitute (EZB/2001/13) (%) 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 fur die Erfillung der Aufgaben des Europiischen Systems der Zentralbanken (ESZB), und insbeson-
dere ihrer Aufgabe der Festlegung und Ausfihrung der Geldpolitik der Gemeinschaft im Einklang mit Artikel 105
Absatz 2 erster Gedankenstrich des Vertrags zur Griindung der Européischen Gemeinschaft (Vertrag), erforderlich
sind. Die im Einklang mit Verordnung EZB/2001/13 erhobenen statistischen Daten werden dafiir verwendet, die kon-
solidierte Bilanz des Sektors der monetdren Finanzinstitute (MFIs) zu erstellen, die hauptsichlich darauf ausgerichtet
ist, der EZB ein umfassendes statistisches Bild der monetiren Entwicklung anhand der aggregierten finanziellen Forde-
rungen und Verbindlichkeiten der in den teilnehmenden, als ein Wirtschaftsgebiet angesehenen Mitgliedstaaten ansis-
sigen MFIs 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 bendtigt die EZB vergleichbare, verldssliche und aktuelle statistische Daten, die im gesamten Euro-Wihrungs-
gebiet unter vergleichbaren Definitionen und Bedingungen erhoben werden. Wenngleich die Daten von den nationa-
len Zentralbanken im Einklang mit Artikel 5.1 und 5.2 der Satzung dezentral und, soweit notwendig, zusammen mit
weiteren, fiir gemeinschaftliche oder nationale Zwecke erforderlichen statistischen Daten erhoben werden, wird ange-
sichts der Notwendigkeit der Schaffung einer verlisslichen statistischen Grundlage fiir die Festlegung und Ausfithrung
der einheitlichen Geldpolitik eine ausreichende Harmonisierung und Erfiillung der Mindestanforderungen fiir die Mel-
dungen verlangt.

Zweitens sind fir die in der Verordnung EZB/2001/13 dargelegten Berichtspflichten die Grundsitze der Transparenz
und Rechtssicherheit zu beachten. Der Grund hierfiir ist, dass diese Verordnung in allen ihren Teilen verbindlich ist
und im ganzen Euro-Wahrungsgebiet unmittelbar gilt. Sie erlegt natiirlichen und juristischen Personen direkte Ver-
pflichtungen auf; bei Nichteinhaltung der EZB-Meldepflicht kann die EZB Sanktionen verhingen (siche Artikel 7 der
Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates). Daher sind die Berichtspflichten klar definiert, und jede hiervon abwei-
chende Entscheidung der EZB bei der Uberpriifung oder der Zwangserhebung von statistischen Daten folgt nachvoll-
ziehbaren Grundsitzen.

Drittens muss die EZB die Belastungen durch die Berichtspflicht moglichst gering halten (siche Artikel 3 Buchstabe a)
der Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates. Daher werden die statistischen Daten, die von den nationalen Zentral-
banken nach der Verordnung EZB[2001/13 erhoben werden, auch zur Ermittlung der Mindestreservebasis gemafS
Verordnung (EG) Nr. 17452003 der Européischen Zentralbank vom 12. September 2003 iiber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (EZB/2003/9) (*) genutzt.

Dieser Anhang dient lediglich der Erlduterung.

ABL L 318 vom 27.11.1998, S. 8.

ABL L 333 vom 17.12.2001, S. 1. Diese Verordnung ersetzt Verordnung (EG) Nr. 2819/98 der Europiischen Zentralbank vom
1. Dezember 1998 (EZB/1998/16).

ABL. L 250 vom 2.10.2003, S. 10.
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Die Artikel der Verordnung EZB/2001/13 beschranken sich darauf, in allgemein gehaltenen Formulierungen den tat-
sichlichen Kreis der Berichtspflichtigen, seine Berichtspflichten und die Grundsitze zu definieren, nach denen die EZB
und die nationalen Zentralbanken in der Regel ihr Recht, statistische Daten zu iiberpriifen oder zwangsweise zu erhe-
ben, ausiiben. Die Einzelheiten der statistischen Daten, die zur Erfiillung der statistischen Berichtpflichten gegeniiber
der EZB zu melden sind, und die Mindestanforderungen, die dabei einzuhalten sind, werden in Anhang I bis IV der
Verordnung EZB[2001/13 néher erldutert.

Tatsichlicher Kreis der Berichtspflichtigen und fiir statistische Zwecke erstellte Liste der MFIs

Zu den MFIs gehoren gebietsansassige Kreditinstitute, wie sie im Gemeinschaftsrecht definiert sind, sowie alle anderen
gebietsansissigen Finanzinstitute, deren 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 gewdhren und/oder in Wertpapieren zu investieren. Die EZB erstellt und fiithrt
eine Liste der Institute im Einklang mit dieser Definition, wobei sie den in Anhang I der Verordnung EZB/2001/13
aufgefiihrten Klassifizierungsgrundsatzen folgt. Die Zustandigkeit fir die Erstellung und Pflege der Liste der MFIs fur
statistische Zwecke liegt beim Direktorium der EZB. Die im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen MFIs stellen den tatsach-
lichen Kreis der Berichtspflichtigen dar.

Die nationalen Zentralbanken sind berechtigt, kleinen MFIs Ausnahmeregelungen einzurdumen, wenn auf die MFIs,
die Daten fiir die monatliche konsolidierte Bilanz liefern, mindestens 95 % der Gesamtsumme der MFI-Bilanz in
jedem teilnehmenden Mitgliedstaat entfallen. Diese Ausnahmeregelungen ermoglichen den nationalen Zentralbanken,
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 EZB/2001/13 néher erldutert.

Die relevanten statistischen Daten werden von den nationalen Zentralbanken erhoben, die die Meldeverfahren festle-
gen miissen, die einzuhalten sind. Durch die Verordnung EZB/2001/13 werden die nationalen Zentralbanken nicht
daran gehindert, bei dem tatsichlichen Kreis der Berichtspflichtigen statistische Daten zu erheben, die zur Erfiillung
der statistischen Anforderungen der EZB als Teil eines breiteren statistischen Berichtsrahmens erforderlich sind, den
die nationalen Zentralbanken in eigener Verantwortung im Einklang mit Gemeinschaftsrecht oder nationalem Recht
oder gemifl bewiahrter Berichtspraxis festgelegt haben und der auch anderen statistischen Zwecken dient. Die Erfiil-
lung der in Verordnung EZB/2001/13 dargelegten statistischen Anforderungen sollte hiervon jedoch unberiihrt blei-
ben. In bestimmten Fillen kann die EZB auf die fiir solche anderen Zwecke erhobenen statistischen Daten zuriickgrei-
fen, wenn dies zur Deckung ihres Datenbedarfs notwendig ist.

Wenn eine nationale Zentralbank eine Ausnahmeregelung gemaf8 obiger Definition gewihrt, fithrt dies dazu, dass die
betroffenen kleinen MFIs verminderten Berichtspflichten unterliegen (dies beinhaltet u. a. eine Beschriankung auf vier-
teljahrliche Meldungen), die im Rahmen der Mindestreservepflicht vorgeschrieben und in Anhang II der Verordnung
EZB[2001/13 niher dargelegt sind. Die Anforderungen an diejenigen kleinen MFIs, die keine Kreditinstitute sind, sind
in Anhang III dieser Verordnung dargelegt. Allerdings konnen MFIs, denen eine Ausnahmeregelung eingerdumt
wurde, der Meldepflicht auch in vollem Umfang nachkommen.

Verwendung von gemdf der EZB-Verordnung itber Mindestreserven gemeldeten statistischen Daten

Um den Meldeaufwand zu minimieren und eine Doppelerhebung von statistischen Daten zu vermeiden, werden die
von den MFIs nach Verordnung EZB/2001/13 gemeldeten statistischen Bilanzdaten auch zur Berechnung der Min-
destreservebasis nach Verordnung EZB/2003/9 genutzt.

Daher miissen die Berichtspflichtigen ihren jeweiligen nationalen Zentralbanken Daten fiir statistische Zwecke gemafs
der nachfolgenden Tabelle 1 melden. Diese Tabelle findet sich in Anhang I der Verordnung EZB/2001/13. Die mit
einem ,* markierten Felder werden von den berichtenden Instituten fiir die Ermittlung ihrer Mindestreservebasis ver-
wendet (siche auch Kapitel 7, Kasten 14 in dieser Veroffentlichung).

Um eine korrekte Berechnung der Mindestreservebasis vornehmen zu kénnen, auf die ein positiver Mindestreservesatz
anzuwenden ist, ist eine detaillierte Aufgliederung der Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit von mehr als zwei Jah-
ren, der Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von iiber zwei Jahren und der aus Repogeschiften stammenden
Verbindlichkeiten von Kreditinstituten gegeniiber den Sektoren (Inland’ und ,Sonstige teilnehmende Mitgliedstaaten’)
MEFIs', reservepflichtige Kreditinstitute, EZB und NZBen‘ dem ,Zentralstaat’ und gegeniiber der ,Ubrigen Welt' erfor-
derlich.
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TABEL
Monatlich
A. Inland
MFIs (%) Nicht-MFls
Offentliche Haushalte Sonstige inldndische Sektoren
dri:;?\:f: Sonstige Versiche- Nichtfinan- Hairsi}‘{:ltz% +
BILANZPOSTEN pflichtige Sonstige Finanzinstitute rungsgesell- | . Kapi- | Organisatio-
Kls, EZB, Zi?;;?l_ offentliche |  Insges. V;:gﬁi;znu' ) s;haf‘ten jr talgesell- | nen ohne
NZBen Haushalte hilfstatigkei tgesn il;ssls(:: schaften Erwerbs-
(S.123+8.124) | (S.129) (8.11) (s.fffgil 5
(@) ®) (© (d () @ © (h) @
VERBINDLICHKEITEN
8  Bargeldumlauf
9  Einlagen I * | * x |
bis zu einem Jahr
mehr als ein Jahr
se o
9.1e Tiglich fillig | * *
9.2e Mit vereinbarter Laufzeit
bis zu einem Jahr * *
mehr als ein und bis zu zwei Jahren * *
mehr als zwei Jahre () | * | * * X X
9.3e Mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu drei Monaten (%) % *
iiber drei Monate * *
darunter: iiber zwei Jahre (* * * * * *
9.4e Repogeschiifte * * x * * |
9x Fremdwihrungen
9.1x Tiglich fillig | x * |
9.2x Mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu einem Jahr * *
mehr als ein und bis zu zwei Jahren * *
mehr als zwei Jahre () | * | * * X X
9.3x Mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu drei Monaten (%) * *
iiber drei Monate * *
darunter: iiber zwei Jahre (*) * * * * *
9.4x Repogeschiifte * * x * *
10 Geldmarktfondsanteile
11 Ausgegebene Schuldverschreibun-
gen
11e Euro
bis zu einem Jahr
mehr als ein und bis zu zwei Jahren
iber zwei Jahre
11x Fremdwéhrungen
bis zu einem Jahr
mehr als ein und bis zu zwei Jahren
iber zwei Jahre
12 Eigenkapital
13 Sonstige Passiva

EinschlieRlich administrativ regulierter Einlagen.
EinschlieRlich nicht iibertragbarer Sichteinlagen.
Kreditinstitute konnen auch Positionen gegeniiber MFIs aufer mindestreservepflichtigen Kls, EZB und NZBen' statt Positionen gegeniiber MFIs' und ,mindestreservepflichtigen
Die Meldung dieser Position ist vorerst freiwillig.
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LE 1

erforderliche Daten

B. Sonstige teilnehmende Mitgliedstaaten

MFIs (%) Nicht-MFIs
Offentliche Haushalte Sonstige inldndische Sektoren
darunter: Sonsti Versich Private G D.
reserve- | oonstige CISICNC | Nichtfinan- | Haushalte + Ubrige Welt Nicht aufgliederbar
S . Finanzinstitute | rungsgesell- | . o
pflichtige Sonstige . zielle Kapi- | Organisatio-
Zentral- | .. . + Kredit- u. | schaften +
Kls, EZB, offentliche | Insgesamt . . talgesell- nen ohne
staat Versicherungs- | Pensions-
NZBen Haushalte e 1 schaften Erwerbs-
hilfstatigkeiten |  kassen s.11) sweck
(5.123+5.124) | (5.125) S.145.15)
() (k) 0 (m) (n) (0) (p) @ () () (®
* | * | * | *
*
| * *
* *
* *
* * * * * *
* *
* *
* * * * * *
* * * * * *
I * *
* *
* *
* * * * * *
* *
* *
* * * * * *
* * * * * *

Kls, EZB und NZBen‘ melden, sofern keine Einzelheiten auer Acht gelassen werden und keine fett gedruckten Positionen betroffen sind.
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BILANZPOSTEN

A. Inland

MFls

Nicht-MFIs

Offentliche
Haushalte

Sonstige inlindische Sektoren

Insgesamt

Sonstige Finanz-
institute + Kre-
dit- u. Versiche-
rungshilfstatig-
keiten
(S.123+S.124)

Versicherungs-

gesellschaften +

Pensionskassen
(5.125)

Nichtfinanzielle
Kapitalgesell-
schaften
(.11)

Private Haushalte + Organisationen ohne
Erwerbszweck (S.14 + S.15)

Konsumen-
tenkredite

Wohnungs-
baukredite

Sonstige
Kredite

(d)

()

(®)

® () (i)

FORDERUNGEN

1
le
2

2e

3e

3x

Kassenbestand
darunter: Euro
Kredite

bis zu einem Jahr

iiber ein Jahr und bis zu
fiinf Jahren

iiber fiinf Jahre
darunter: Euro

Wertpapiere aufler
Aktien

Euro

bis zu einem Jahr

iiber ein Jahr und bis zu
zwei Jahren

iiber zwei Jahre
Fremdwéhrungen

bis zu einem Jahr

iiber ein Jahr und bis zu
zwei Jahren

iiber zwei Jahre
Geldmarktfondsanteile
Aktien, sonstige Dividen-
denwerte und Beteiligun-
gen

Sachanlagen

Sonstige Aktiva
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Nicht-MFIs
Sonstige inldndische Sektoren
ioe Fi C. D.
Sonstige Finanz- Private Haushalte + Organisationen ohne S . .
MFIs | Sffentliche institute + Kre- | Versicherungs- | Nichtfinanzielle Erwerbszweck (3% 14 +5.15) Ubrige Welt Nicht aufgliederbar
Haushalte | 1spesamt dit- u. Versiche- | gesellschaften + | Kapitalgesell-
S rungshilfstitig- | Pensionskassen schaften Konsumen- | Wohnungs- | Sonstige
.1 ;( ;l:gl.ql 24) (8125) (8.11) tenkredite | baukredite Kredite
) (&) U] (m) (@) (©) (p) @ () (s) (®
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Mindestreservebasis (mit Ausnahme von begebenen Wertpapie-
ren), berechnet als Summe der folgenden Spalten in Tabelle 1
(Verbindlichkeiten):
(@)-(b)+(c)+(d)+(e)+()-(k)+ 1)+ (m) +(m)+(s)

VERBINDLICHKEITEN AUS EINLAGEN
(Euro und Fremdwiihrungen 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
iiber 2 Jahre
darunter:

9.4e + 9.4x Repogeschiifte

Dariiber hinaus koénnen mindestreservepflichtige Kreditinstitute je nach nationalem Erhebungssystem und unbescha-
det der vollstindigen Einhaltung der in Verordnung EZB[2001/13 genannten Begriffsbestimmungen und Klassifizie-
rungsgrundsitze fiir die MFI-Bilanz alternativ gemif$ Tabelle auf Seite 102 die zur Berechnung der Mindestreserveba-
sis erforderlichen Daten melden (mit Ausnahme der Daten iiber begebene Wertpapiere), sofern davon keine fett
gedruckten Positionen der Tabelle 1 betroffen sind.

Anhang 11 der Verordnung EZB/2001/13 enthilt Sonder- und Ubergangsbestimmungen sowie Bestimmungen iiber
Verschmelzungen, an denen Kreditinstitute beteiligt sind, im Hinblick auf die Anwendung des Mindestreservesystems.

Dieser Anhang beinhaltet insbesondere ein Meldesystem fiir Kreditinstitute, die in das so genannte ,cutting off the
tail-Verfahren einbezogen sind. Solche Kreditinstitute miissen mindestens vierteljahrlich die zur Berechnung der Min-
destreservebasis erforderlichen Daten gemédf Tabelle 1a melden. Diese Institute gewdhrleisten auflerdem, dass die Mel-
dung gemif Tabelle 1a mit den Begriffsbestimmungen und Klassifizierungen der Tabelle 1 exakt tibereinstimmt. Die
Mindestreservedaten — fiir drei Mindestreserve-Erfiillungsperioden — der Institute, die in das ,cutting off the tail“Ver-
fahren einbezogen sind, beruhen auf den von den nationalen Zentralbanken erhobenen Quartalsendstinden.

Der Anhang enthilt ferner Bestimmungen iiber konsolidierte Meldungen. Nach Genehmigung durch die EZB kénnen
mindestreservepflichtige Kreditinstitute konsolidierte statistische Meldungen fiir eine Gruppe von mindestreserve-
pflichtigen Kreditinstituten, die auf dem Gebiet eines Mitgliedstaats ansdssig sind, einreichen, sofern alle betreffenden
Institute auf den Abzug eines Freibetrags von ihrem Mindestreserve-Soll verzichtet haben. Das Recht auf Abzug eines
Freibetrags bleibt jedoch fiir die Gruppe insgesamt bestehen. Alle betreffenden Institute sind einzeln in der Liste der
MFIs der EZB aufgefiihrt.
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TABELLE 1A

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

Als Summe der nachstehenden Spalten in Tabelle 1 berechnete
Mindestreservebasis (Verbindlichkeiten):

(@)-(b)+(c)+(d)+(e)+()-(k)+ () +(m)+(m)+(s)

VERBINDLICHKEITEN AUS EINLAGEN
(Euro und Fremdwiihrungen zusammen)

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

darunter:
9.2¢ + 9.2x Mit vereinbarter Laufzeit
iiber zwei Jahre

darunter:
9.3e + 9.3x Mit vereinbarter Kiindigungsfrist Freiwillige Meldung
iiber zwei Jahre
darunter:

9.4e + 9.4x Repogeschiifte

Wertpapieremissionen, Spalte (t) in Tabelle 1 (Verbind-
lichkeiten)

BEGEBENE WERTPAPIERE
(Euro und Fremdwiihrungen zusammen)

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
11e + 11x Mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren

11 AUSGEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN
11e + 11x Mit vereinbarter Laufzeit
tiber 2 Jahre

Dariiber hinaus enthilt dieser Anhang auch Bestimmungen im Hinblick auf Verschmelzungen, an denen Kreditinsti-
tute beteiligt sind. Die Begriffe ,Verschmelzung’, ,ibertragende Institute’ und ,ibernechmendes Institut’ haben die in
Verordnung EZB[2003(9 festgelegte Bedeutung. Fiir die Mindestreserve-Erfiillungsperiode, innerhalb der eine Ver-
schmelzung wirksam wird, wird das Mindestreserve-Soll des iibernehmenden Instituts gemaf§ Artikel 13 dieser Ver-
ordnung errechnet und ist geméf$ den darin enthaltenen Bestimmungen zu erfiillen. Fiir die darauf folgenden Mindest-
reserve-Erfullungsperioden wird das Mindestreserve-Soll des iibernehmenden Instituts auf der Grundlage einer Min-
destreservebasis und statistischer Daten berechnet, die gemafl besonderen Bestimmungen, soweit anwendbar, zu mel-
den sind (siche Tabelle in der Anlage zu Anhang II der Verordnung EZB[2001/13). Andernfalls gelten die iiblichen
Bestimmungen fiir die Meldung statistischer Daten und die Berechnung des Mindestreserve-Solls, wie in Artikel 3 der
Verordnung EZB[2003/9 dargelegt. Ferner kann die betreffende nationale Zentralbank das tibernehmende Institut
erméchtigen, seinen statistischen Berichtspflichten durch Ubergangsverfahren nachzukommen. Diese Ausnahmerege-
lung im Hinblick auf die tiblichen Meldeverfahren ist auf einen geringstmdoglichen Zeitraum zu beschranken und
sollte unter keinen Umstinden den Zeitraum von sechs Monaten nach Wirksamwerden der Verschmelzung iiber-
schreiten. Diese Ausnahmeregelung gilt unbeschadet der Verpflichtung des tibernehmenden Instituts, seinen eigenen
Berichtspflichten in Ubereinstimmung mit Verordnung EZB/2001/13 und, soweit anwendbar, seiner Verpflichtung
zur Ubernahme der Berichtspflichten von iibertragenden Instituten nachzukommen. Das iibernehmende Institut muss
die betreffende nationale Zentralbank, nachdem die Offentlichkeit iiber die beabsichtigte Verschmelzung informiert
wurde, rechtzeitig vor Wirksamwerden der Verschmelzung iiber das Verfahren informieren, mit dem es seinen statisti-
schen Berichtspflichten im Hinblick auf die Ermittlung des Mindestreserve-Solls nachzukommen beabsichtigt.
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Uberpriifung und Zwangserhebung

Die EZB selbst oder die nationalen Zentralbanken machen in der Regel von ihrem Recht, statistische Daten zu iiber-
pritfen oder zwangsweise zu erheben, Gebrauch, wenn die Mindest standards fiir die Ubennittlung, Exaktheit, konzep-
tionelle Erfullung und Korrekturen nicht erfiillt werden. Diese Mindestanforderungen sind in Anhang IV der Verord-
nung EZB[2001/13 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 Danemark) kei-
nerlei Rechte verleiht und ihnen keinerlei Verpflichtungen auferlegt und nicht auf das Vereinigte Konigreich anwend-
bar ist (Artikel 8 des Protokolls iiber einige Bestimmungen betreffend das Vereinigte Konigreich Grofbritannien und
Nordirland), ist Verordnung EZB/2001/13 nur auf die teilnehmenden Mitgliedstaaten anzuwenden.

Allerdings gelten Artikel 5 der Satzung iiber die Zustindigkeit der EZB und der nationalen Zentralbanken auf dem
Gebiet der Statistik sowie 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 teilnehmenden Mitgliedstaaten verpflichtet
sind, auf nationaler Ebene alle Mafnahmen zu treffen und umzusetzen, die sie fiir erforderlich halten, um die zur
Erfillung der statistischen Berichtspflichten gegeniiber der EZB bendtigten statistischen Daten zu erheben und recht-
zeitig die im statistischen Bereich erforderlichen Vorbereitungen zu treffen, um teilnehmende Mitgliedstaaten zu wer-
den. Diese Verpflichtung wurde in Artikel 4 und Erwdgungsgrund 17 der Verordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates
ausdriicklich festgelegt. Aus Griinden der Transparenz wird diese besondere Verpflichtung in den Erwigungsgriinden
zu Verordnung EZB[2001/13 wiederholt.
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ANHANG 5

Websites des Eurosystems

Zentralbank

Website

Europiische Zentralbank

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique
Deutsche Bundesbank

Bank of Greece

Banco de Espafia

Banque de France

Central Bank and Financial Services Authority of Ireland
Banca d'Italia

Banque centrale du Luxembourg

De Nederlandsche Bank

Oesterreichische Nationalbank

Banco de Portugal

Suomen Pankki — Finlands Bank

www.ecb.int
www.nbb.be oder www.bnb.be
www.bundesbank.de
www.bankofgreece.gr
www.bde.es
www.banque-france.fr
www.centralbank.ie
www.bancaditalia.it
www.bcllu
www.dnb.nl
www.oenb.at
www.bportugal.pt

www.bof fi
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1.

2.1.

ANHANG 6

Gegen Geschiftspartner bei Nichterfiillung ihrer Verpflichtungen anzuwendende Verfahren und Sanktionen

Finanzielle Sanktionen

Verstoft ein Geschiftspartner gegen die Regeln fiir Tenderoperationen (*), 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:

a) Bei Verstoflen 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 Spitzenrefi-
nanzierungssatz plus 2,5 Prozentpunkte berechnet.

Bei Verstoffen gegen die Regeln fiir Tenderoperationen und bilaterale Geschifte werden die finanziellen Sanktio-
nen auf der Grundlage des Betrags an Sicherheiten oder liquiden Mitteln, den der Geschiftspartner nicht bereit-
stellen konnte, multipliziert mit einem Koeffizienten von 7/360 berechnet.

Bei Verstoflen gegen die Regeln fiir die Nutzung von Sicherheiten werden die finanziellen Sanktionen auf der
Grundlage des Betrags nicht notenbankfihiger Sicherheiten (oder Sicherheiten, die nicht vom Geschiftspartner
genutzt werden diirfen), die i) einer nationalen Zentralbank oder der EZB vom Geschiftspartner zur Verfiigung
gestellt wurden, oder die ii) ihre Notenbankfahigkeit verloren haben oder nicht mehr vom Geschiftspartner
genutzt werden diirfen und nicht innerhalb von 20 Geschiftstagen vom Geschiftspartner zuriickgezogen wur-
den, berechnet und mit einem Koeffizienten von 1/360 multipliziert.

b) Beim ersten Verstof$ gegen die Regeln fiir Tagesabschlussverfahren oder iiber den Zugang zur Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitit werden die finanziellen Sanktionen, die verhdngt werden konnen, mit 5 Prozentpunkten berech-
net. Bei wiederholten Verstoen innerhalb von zwolf Monaten wird der Strafzins jeweils um weitere 2,5 Pro-
zentpunkte erhoht, berechnet auf der Grundlage des Betrags der unberechtigten Inanspruchnahme der Spitzen-
refinanzierungsfazilitit.

Nichtfinanzielle Sanktionen

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

Voriibergehender Ausschluss nach Verstofen gegen die Regeln fiir Tenderoperationen
und bilaterale Geschifte

Bei einem dritten Verstoff derselben Art innerhalb eines Zwolfmonatszeitraums schlieft das Eurosystem den betref-
fenden Geschiftspartner von dem (den) darauf folgenden Offenmarktgeschift(en) derselben Art, das (die) nach den-
selben Verfahren abgewickelt wird (werden), die innerhalb eines bestimmten Zeitraums in Gang gesetzt werden sol-
len, 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:

a) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Verstof bis zu 40 %
der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschiftspartner fiir einen Monat
ausgeschlossen.

b) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Verstoff zwischen
40 % und 80 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschiftspartner fur
zwei Monate ausgeschlossen.

Dies ist der Fall, wenn ein Geschiftspartner nicht in der Lage ist, Sicherheiten in der Hohe zu tibertragen, 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, notenbankfahige 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 vereinbar-
ten Betrags ausreicht.

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

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.
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2.2

2.3.

2.4,

¢) Betrdgt der Betrag der nicht bereitgestellten Sicherheiten oder liquiden Mittel beim dritten Verstoff zwischen
80 % und 100 % der gesamten bereitzustellenden Sicherheiten oder liquiden Mittel, wird der Geschiftspartner
fur drei Monate ausgeschlossen.

Diese finanziellen Sanktionen und Mafnahmen zum voriibergehenden Ausschluss finden — vorbehaltlich
Abschnitt 2.3 — auch auf jeden weiteren Verstof8 innerhalb des Zwolfmonatszeitraums Anwendung.

Voriibergehender Ausschluss nach Verstoflen gegen die Regeln fiir die Nutzung von
Sicherheiten

Bei einem dritten Verstoff innerhalb eines Zwolfmonatszeitraums schlieft das Eurosystem den betreffenden
Geschiftspartner von dem darauf folgenden Offenmarktgeschift aus. Zusitzlich wird eine finanzielle Sanktion ver-
hingt, die gemafl dem obigen Abschnitt 1 berechnet wird.

Diese finanziellen Sanktionen und Mafnahmen zum voriibergehenden Ausschluss finden — vorbehaltlich
Abschnitt 2.3 — auch auf jeden weiteren Verstof innerhalb des Zwolfmonatszeitraums Anwendung.

Voribergehender Ausschluss von allen kiinftigen geldpolitischen Geschidften fiir einen
bestimmten Zeitraum in Ausnahmefillen

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 wer-
den, sofern dies aufgrund der besonderen Schwere des Verstofes (etwa aufgrund seiner Hohe, Haufigkeit oder Dauer)
geboten erscheint.

In anderen Mitgliedstaaten ansdssige Institute

Ferner kann das Eurosystem beschlieBen, dass sich der voriibergehende Ausschluss eines nichterfiillenden Geschifts-
partners auf seine rechtlich unselbstiandigen Zweigstellen in anderen Mitgliedstaaten erstrecken soll.“




	Inhalt
	Leitlinie der Europäischen Zentralbank vom 3. Februar 2005 zur Änderung der Leitlinie EZB/2000/7 über geldpolitische Instrumente und Verfahren des Eurosystems (EZB/2005/2)

