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Refinanzierung

Refinanzierung in US-Dollar: Die Zentral-
banken haben Ende September koordi-
nierte MaBnahmen ergriffen, um dem
Druck an den weltweiten Geldmarkten
entgegenzuwirken. Zuletzt wurde den
Tagesgeldmarkten in einer gemeinsamen
Aktion Liquiditdt in US-Dollar zugefiihrt.
Auf der Grundlage ihrer wechselseitigen
Wihrungsabkommen (Swap-Vereinbarun-
gen) mit der Federal Reserve haben die
Bank of England, die Europdische Zentral-
bank (EZB) und die Schweizerische Natio-
nalbank Ende September die Einfiihrung
von Geschdften zur Bereitstellung von
Liquiditat in US-Dollar mit einwdchiger
Laufzeit bekannt gegeben. Diese Opera-
tionen sollten der angespannten Refinan-
zierungslage (ber das Quartalsende ent-
gegenwirken. Die Zentralbanken haben
gleichzeitig bekraftigt weiterhin eng zu-
sammenzuarbeiten und zudem die Bereit-
schaft bekundet, erforderlichenfalls wei-
tere Schritte zu unternehmen, um dem
anhaltenden Druck an den Refinanzierungs-
markten zu begegnen.

Der EZB-Rat hat in diesem Zusammenhang
beschlossen, den Geschaftspartnern des
Eurosystems Uiber das Quartalsende Re-
finanzierungsmittel in US-Dollar mit ein-
wochiger Laufzeit gegen eurosystemfahige
Sicherheiten als Zinstender mit einem be-
absichtigten Volumen von 35 Milliarden
US-Dollar zur Verfligung zu stellen. In
dieser Woche werden sich die Geschéfte
am Tagesgeldmarkt auf 30 Milliarden US-
Dollar belaufen. Die operationalen Einzel-

heiten sind der Website der EZB (www.ecb.
europa.eu) zu entnehmen.

Refinanzierungsgeschift mit Sonderlauf-
zeit: Drei Tage spater hat der Rat der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) beschlossen, ein
Refinanzierungsgeschift mit Sonderlaufzeit
durchzufiihren. Ziel war es, die Liquiditats-
ausstattung des Bankensystems im Euro-
Waihrungsgebiet insgesamt zu verbessern.
Die Rahmenbedingungen des Geschafts: Es
wurde zundchst als Standard-Zinstender
ohne im Voraus festgelegten Zuteilungs-
betrag durchgefiihrt, wurde am Dienstag,
dem 30. September 2008, abgewickelt und
lauft am Freitag, dem 7. November 2008,
aus. Das Refinanzierungsgeschaft mit Son-
derlaufzeit soll mindestens bis Uber das
Jahresende hinaus fortgefiihrt werden.

Als Reaktion auf die anhaltenden Span-
nungen an den Markten fiir kurzfristige
Refinanzierung geben die Zentralbanken
gleichzeitig weitere koordinierte MaBnah-
men bekannt, um die Mdglichkeiten zur
Bereitstellung von Liquiditat in US-Dollar
deutlich auszuweiten. Der Offenmarktaus-
schuss der Federal Reserve in den Vereinig-
ten Staaten und der Rat der Europdischen
Zentralbank (EZB) haben beschlossen, ihre
befristeten wechselseitigen Wahrungsab-
kommen (Swap-Vereinbarungen) dem Be-
trag nach von 120 Milliarden US-Dollar
auf 240 Milliarden US-Dollar zu verdop-
peln. Diese groBeren Fazilititen sollen es
ermdglichen, im Euroraum mehr Liquiditat
in US-Dollar zur Verfiigung zu stellen. Die
wechselseitige Swap-Fazilitdit wurde bis
einschlieBlich 30. April 2009 genehmigt.

Feinsteuerung

Der EZB-Rat hat Anfang Oktober 2008 be-
schlossen, dass sich alle Kreditinstitute,
die fiir als Standardtender durchgefiihrte
Offenmarktgeschafte des Eurosystems zu-
gelassen sind und weitere operationelle
beziehungsweise sonstige von der jewei-
ligen nationalen Zentralbank (NZB) festge-
legte Auswahlkriterien erfiillen, ab dem
6. Oktober 2008 bis auf Weiteres auch an
Schnelltendern beteiligen diirfen, die in
der Regel bei Feinsteuerungsoperationen
angewandt werden. Soweit dies notwendig
erscheint, kbnnen die NZBen weitere Ein-
zelheiten bekannt geben, die fiir die in
dem jeweiligen Mitgliedstaat niedergelas-
senen Institute gelten.



Bundesbank und BaFin
zur HRE

Pressemitteilung der Deutschen Bundes-
bank von 29. September 2008 im Wort-
laut: ,Die durch die Verwerfungen an den
internationalen Finanzmarkten ausgelds-
ten Probleme der Hypo Real Estate Gruppe
wurden durch eine Konsortial-Finanzie-
rung des deutschen Finanzsektors gelost.
Danach wird der Hypo Real Estate Gruppe
eine Liquiditat in ausreichender Hohe fiir
kurz- wie auch mittelfristige Zwecke zur
Verfiigung gestellt. Die Bundesbank und
die BaFin gehen davon aus, dass die Markt-
fahigkeit der Hypo Real Estate Gruppe da-
durch gesichert ist."

HRE-Risikoabschirmung

Anfang Oktober 2008 hat die Deutsche
Bundesbank zu der Wahrnehmung der ers-
ten Runde der Risikoabschirmung der
Hypo Real Estate wie folgt Stellung ge-
nommen (Zitat): ,In der Berichterstattung
der Medien (iber die Risikoabschirmung
des deutschen Finanzsektors fiir die Hypo
Real Estate (HRE) ist es zu teilweise miss-
verstandlichen Darstellungen gekommen.
Deshalb ist folgende Klarstellung geboten:
Das Konzept fiir die Risikoabschirmung,
das der deutsche Finanzsektor unter Mo-
deration der BaFin und Deutsche Bundes-
bank am vergangenen Wochenende ver-
einbart hatte, zielt darauf ab, dass die
HRE-Gruppe ihre Liquiditatsschwierigkei-
ten beseitigen und ihre Risikopositionen
redimensionieren kann.

Beschliisse des EZB-Rats
(ohne Zinsbeschluss)

Wirtschaftsanalyse und -statistik: Am
18. September 2008 billigte der EZB-Rat
die Einflhrung einer Haushaltsbefragung
zu Finanzen und Konsum (Household Fi-
nance and Consumption Survey, HFCS) im
Euro-Waéhrungsgebiet. Diese von der EZB
koordinierte Befragung wird dezentral und
auf freiwilliger Basis von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems und in
einigen Landern in Zusammenarbeit mit
dem jeweiligen nationalen Statistikamt
durchgefiihrt. Aus der Umfrage sollen sich

Erkenntnisse liber das wirtschaftliche Ver-
halten der privaten Haushalte ergeben, die
flir mehrere Tatigkeitsbereiche des Eurosys-
tems relevant sind.

Am 16. September 2008 ernannte der
EZB-Rat Jean-Michel Godeffroy, Leiter der
Generaldirektion  Zahlungsverkehr  und
Marktinfrastrukturen der EZB, zum Vorsit-
zenden der Beratungsgruppe fiir das Pro-
jekt ,Target-2-Securities (T2S)" wihrend
der Spezifikationsphase, die bis Ende 2009
andauern dirfte. Jean-Michel Godeffroy
flihrte bereits in der vorangegangenen
Projektphase den Vorsitz der T2S-Bera-
tungsgruppe.

Stellungnahme zu Rechtsvorschriften:
Am 27. August 2008 verabschiedete der
EZB-Rat auf Ersuchen der Bank Centrali
ta' Malta/Central Bank of Malta eine Stel-
lungnahme zu dem rechtlichen Rahmen
flir das Recycling von Euro-Banknoten
durch Kreditinstitute und andere profes-
sionelle Bargeldakteure (CON/2008/38).
Am 1. September 2008 verabschiedete der
EZB-Rat auf Ersuchen des polnischen Fi-
nanzministers eine Stellungnahme zum
Ausschuss fir Finanzstabilitat (CON/2008/
39). Am 2. September 2008 verabschie-
dete der EZB-Rat auf Ersuchen des slo-
wakischen Verteidigungsministeriums und
des slowakischen Ministeriums fiir Arbeit,
Soziales und Familie eine Stellungnahme
zu weiteren detaillierten technischen Re-
gelungen beziiglich der Euro-Umstellung
(CON/2008/40). Am 9. September 2008
verabschiedete der EZB-Rat auf Ersuchen
des Osterreichischen Bundesministeriums
fir Finanzen eine Stellungnahme zu der
Finanzierung eines Osterreichischen Bei-
trags zur Entschuldung Liberias (CON/
2008/41).

Statistik: Am 26. August 2008 wurde eine
Leitlinie zur Anderung einiger technischer
Merkmale (Programmierstil) der Leitlinie
EZB[2002/7 iiber die statistischen Berichts-
anforderungen der Europdischen Zent-
ralbank im Bereich der vierteljahrlichen
Finanzierungsrechnungen (EZB/2008/6) ver-
abschiedet. Die Leitlinie wird im Amtsblatt
der EU und auf der Website der EZB ver-
offentlicht.

Am 5. September 2008 billigte der EZB-Rat
die Vorabveroffentlichung von Daten und
einer Reihe von Schaubildern zur Entwick-
lung des Euro-Geldmarkts sowie einer ent-
sprechenden Pressemitteilung bereits vor

Verdffentlichung der ,Euro Money Market
Study”, welche auf diesen Daten basiert.
Damit wird eine zeitndhere Information
der Offentlichkeit gewahrleistet. Die Daten
und Schaubilder werden erstmals im Okto-
ber 2008 vorab verodffentlicht.

Am 15. September 2008 verabschiedete
der EZB-Rat eine Empfehlung zu einer Ver-
ordnung des Rates zur Anderung der Ver-
ordnung (EG) Nr. 2533/98 des Rates vom
23. November 1998 uber die Erfassung
statistischer Daten durch die Europdische
Zentralbank (EZB/2008/9). Die Empfehlung
wird im Amtsblatt der EU und auf der
Website der EZB verdffentlicht.

Glossar zu Zahlung,
Clearing, Verrechnung

Die Europidische Zentralbank (EZB) verof-
fentlichte Ende September 2008 zum
Zweck eines offentlichen Konsultations-
verfahrens ein Glossar zu den technischen
Aspekten von Zahlungs-, Clearing- und
Verrechnungssystemen in der EU. Es wurde
von einem Expertenausschuss innerhalb
des Europdischen Systems der Zentralban-
ken (ESZB) zusammengestellt. Zur Forde-
rung der Akzeptanz halt die EZB die Be-
griffe fiir benutzerfreundlich und nicht
streng juristisch definiert.

Das Glossar soll genutzt werden, um eine
konsistente Verwendung in allen Publika-
tionen des ESZB, die sich mit Zahlungs-,
Clearing- und Verrechnungsvorgangen be-
schaftigen, zu gewahrleisten. Wenn es fiir
notwendig erachtet wird, kdnnte es auch
anderen Organen der Europdischen Ge-
meinschaft als Referenzwerk zur Verfi-
gung gestellt werden. Zur Foérderung einer
hoheren Akzeptanz und eines vermehrten
Gebrauchs dieser Begriffe hat die EZB die
Marktteilnehmer eingeladen, bis spatestens
1. Januar 2009 zum Glossar Stellung zu
nehmen. Die endgiltige Version soll da-
nach auf der EZB-Website verdffentlicht
werden. Die eingegangenen Stellungnah-
men werden ebenfalls auf der Website der
EZB veroffentlicht, sofern der Verfasser der
Veroffentlichung nicht ausdriicklich wider-
spricht. Die Antworten kdnnen in Englisch
oder der jeweiligen Amtssprache der EU an
die EZB (Abteilung Sekretariat) bezie-
hungsweise die nationalen Notenbanken
eingesandt werden.
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