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Beschliisse des EZB-Rats
(ohne Zinsbeschliisse)

Zahlungsverkehr und Marktinfrastruk-
tur: Am 18. November 2010 befasste sich
der EZB-Rat Fortschrittsbericht liber die
Wertpapierabwicklungsplattform Target-
2-Securities (T2S) mit dem aktuellen Stand
des Programms. Eine entsprechende Pres-
semitteilung ist auf der Website der EZB
abrufbar.

Finanzstabilitit und Aufsichtsfragen:
Am gleichen Tag stimmte der EZB-Rat der
Veroffentlichung des ,Financial Stability
Review - Dezember 2010" zu. Der Bericht
liefert eine umfassende Einschitzung, in-
wieweit das Finanzsystem des Euroraums
in der Lage ist, Stérungen aufzufangen,
und untersucht die Hauptrisikoquellen fiir
die Stabilitdit des Finanzsystems sowie
mogliche Schwachstellen. Er wird voraus-
sichtlich Mitte Dezember 2010 auf der
Website der EZB verdffentlicht.

Stellungnahme zu Rechtsvorschriften:
Am 2. November 2010 verabschiedete der
EZB-Rat auf Ersuchen des irischen Finanz-
ministers eine Stellungnahme der EZB zur
Verlangerung der irischen Staatsgarantie
beziiglich bestimmter Verbindlichkeiten
von Kreditinstituten (CON/2010/75). Am
3. November 2010 verabschiedete der EZB-
Rat auf Ersuchen des ungarischen Ministe-
riums fiir 6ffentliche Verwaltung und Jus-
tiz Stellungnahme der EZB zu Anderungen
der Verfassung und des Gesetzes (ber
Rechtsvorschriften in Bezug auf die Ge-
setzgebungsbefugnisse der Magyar Nem-
zeti Bank (CON/2010/76).

Am 5. November 2010 billigte der EZB-Rat
auf Ersuchen des Préasidenten der Latvijas
Banka Stellungnahme der EZB zu Ande-
rungen des Rahmens fiir geldpolitische Ge-
schafte in Lettland im Hinblick auf dessen
weitere Harmonisierung mit dem Eurosys-
tem (CON/2010/77). Zudem wurde am glei-
chen Tag durch den Rat auf Ersuchen des
luxemburgischen Finanzministeriums eine
Stellungnahme der EZB zu Anderungen der
Rechtsvorschriften liber Finanzsicherheiten
im Hinblick auf Kreditforderungen in
Luxemburg verabschiedet (CON/2010/78).
Eine Stellungnahme der EZB zu den Be-
schrankungen bei Barzahlungen in Bulgari-
en verabschiedete der EZB-Rat am Novem-
ber 2010 auf Ersuchen des bulgarischen
Finanzministeriums (CON/2010/79).



Am 12. November 2010 billigte der EZB-Rat
auf Ersuchen des portugiesischen Par-
lamentsprésidenten eine Stellungnahme der
EZB zur Verglitung des Personals der Banco
de Portugal und zum Haushalt (CON/2010/
80). Und eine Stellungnahme der EZB zu
Gesellschaften fiir Immobilienkredite in
Polen wurde auf Ersuchen des polnischen
Parlaments am 15. November 2010 vom
EZB-Rat verabschiedet (CON/2010/81).

Corporate Governance: Am 4. November
2010 ernannte der EZB-Rat Carlos Berna-
dell, der derzeit die Abteilung Risikoma-
nagement der EZB leitet, mit sofortiger
Wirkung zum Vorsitzenden des Ausschusses
flir Risikosteuerung. Dieser Ausschuss wur-
de am 16. September 2010 gemaB Artikel
9.1 der Geschaftsordnung der EZB vom
EZB-Rat eingerichtet. Bernadells Amtszeit
als Vorsitzender des Ausschusses fiir Risi-
kosteuerung endet am 31. August 2013
und somit gleichzeitig mit der Amtszeit al-
ler Gibrigen Vorsitzenden der Eurosystem-/
ESZB-Ausschiisse, die am 22. Juli 2010 vom
EZB-Rat fiir einen Zeitraum von drei Jah-
ren (wieder)ernannt wurden.

Am 11. November 2010 verabschiedete der
EZB-Rat eine Neufassung der Leitlinie Gber
die Rechnungslegungsgrundsiatze und das
Berichtswesen im Europdischen System der
Zentralbanken (EZB/2010/20) sowie eine
Neufassung des EZB-Beschlusses tber den
Jahresabschluss der Europdischen Zentral-
bank (EZB/2010/21). Diese beiden Rechts-
akte beinhalten technische und redaktio-
nelle Anderungen gegeniiber den derzeit
geltenden Rechtsakten (Leitlinie EZB/
2006/16 beziehungsweise Beschluss EZB/
2006/17), die durch die Neufassungen er-
setzt werden. Die beiden Neufassungen
sollen im Amtsblatt der EU und auf der
Website der EZB verdffentlicht werden.

EZB-Rat zu Finanzhilfen
an Irland

Der EZB-Rat hat am 21. November 2010
den Antrag der Regierung Irlands auf Fi-
nanzhilfen des Internationalen Wahrungs-
fonds (IWF), der Europdischen Union und
der Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungs-
gebiets begriBt. Der Verlautbarung nach
stimmt die EZB mit der Européischen Kom-
mission, den Ecofin-Ministern und der Eu-
rogruppe darin liberein, dass die Bereitstel-

lung von Hilfen fiir Irland zur Sicherung
der Finanzstabilitdt in der Européischen
Union und im Euroraum geboten ist.

Die finanzielle Unterstiitzung seitens der
Europdischen Union und der Lénder des
Eurogebiets sowie die Finanzierung durch
den IWF, so der Rat, werden an strenge
politische Auflagen gekniipft sein, die auf
einem von Kommission und IWF - in Zu-
sammenarbeit mit der EZB - mit den
irischnen Behorden ausgehandelten Pro-
gramm beruhen werden. Es wird Zuversicht
geduBert, dass dieses Programm zur Siche-
rung der Stabilitdt des irischen Banken-
systems beitragen und dieses in die Lage
versetzen wird, seiner Rolle fiir das Funkti-
onieren der Wirtschaft gerecht zu werden.

Preisvorgaben fur T2S

Mitte November 2010 hat der EZB-Rat be-
schlossen, den Preis fiir eine Abwicklung
liber Target-2-Securities (T2S) nach dem
Verfahren Lieferung gegen Zahlung auf
15 Cent pro Instruktion festzusetzen. Die-
ser Preis gilt fiir den Zeitraum von der In-
betriebnahme von T2S im September 2014
bis zum Dezember 2018. Um den Markt-
teilnehmern hinsichtlich der T2S-Preise fiir
die Zeit nach 2018 Sicherheit zu geben,
hat sich der EZB-Rat verpflichtet, die T2S-
Entgelte von 2019 bis zum Ende der Kos-
tendeckungsperiode im September 2022
um nicht mehr als zehn Prozent pro Jahr
zu erhohen.

Diese Preisgestaltung unterliegt folgenden
Bedingungen: a) Zusitzlich zum Abwick-
lungsvolumen in Euro tragen andere Wah-
rungen mindestens weitere 20 Prozent zum
gesamten Abwicklungsvolumen bei, b) das
Volumen der Wertpapierabwicklung in der
EU ist hochstens zehn Prozent geringer als
das vom T2S-Programme Office veran-
schlagte Volumen, das auf Angaben der
Marktteilnehmer basiert, und ¢) die Steuer-
behdrden bestatigen, dass das Eurosystem
keine Mehrwertsteuer auf die von ihm er-
brachten T2S-Dienstleistungen entrichten
muss.

Da mit dem Projekt kein Erwerbszweck
verbunden ist, so der Hinweis der EZB, die-
nen die Entgelte der vollstdndigen Kosten-
deckung. Dieses Ziel sollte nach einer
Amortisationszeit von sieben Jahren nach
vollstindiger Migration (Migrationszeit-

raum ein Jahr) erreicht werden. Diese
Preisgestaltung wird von der EZB als Er-
gebnis griindlicher und intensiver Bera-
tungen mit allen Beteiligten am T2S-Pro-
jekt gelobt. Damit sieht die Notenbank die
Kosten der grenziiberschreitenden Abwick-
lung von Wertpapiergeschaften in Europa
deutlich verringert.

Interoperabilitat fiir
Sepa-Zahlungen

Die Banca d'ltalia, die Deutsche Bundes-
bank und das Istituto Centrale delle Ban-
che Popolari Italiane (ICBPI) wollen Anfang
2011 eine bilaterale Verbindung zwischen
ihren Clearing- und Abwicklungssystemen
(Clearing and Settlement Mechanisms -
CSM) zur Abwicklung von Sepa-Uberwei-
sungen einrichten. Die Verbindung von
ICBPI/BI-COMP CSM, dem von der Banca
d'ltalia und vom ICBPI betriebenen System,
und dem Sepa-Clearer des Elektronischen
Massenzahlungsverkehrs (EMZ), dem CSM
der Bundesbank, soll beiden Partnern einen
zuverldssigen, schnellen und kostenglins-
tigen Austausch von Sepa-Uberweisungen
im Auftrag ihrer jeweiligen angeschlos-
senen Institute ermdglichen. Die Koopera-
tion beruht auf dem von der Vereinigung
europdischer Clearinghduser (European
Automated Clearing House Association -
EACHA) entwickelten Rahmenwerk zur
technischen Interoperabilitat.

Die neue bilaterale Vereinbarung soll den
am ICBPI/BI-COMP CSM teilnehmenden
Banken einen wechselseitigen Austausch
mit den am Sepa-Clearer des EMZ teilneh-
menden Banken ermdglichen, ohne dass
eine Teilnahme am jeweils anderen CSM
notwendig wire. Die Ubertragung der zwi-
schen den beiden CSMs ausgetauschten
Transaktionen wird Gber Swift erfolgen.
Die geldliche Verrechnung der ausge-
tauschten Zahlungen wird lber Target-2
durchgefiihrt.

Uberweisungs- und
Lastschriftsysteme
Das Eurosystem hat Mitte Oktober 2010

die endgiltige Fassung der beiden Doku-
mente ,Oversight Framework for Credit
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Transfer Schemes” und ,Oversight Frame-
work for Direct Debit Schemes" veroffent-
licht. Die neuen Uberwachungsrahmen
dienen aus Sicht der EZB der Stabilitat und
Effizienz von Uberweisungs- und Last-
schriftsystemen, indem auf Risiken hinge-
wiesen wird, die insgesamt Auswirkungen
auf das Vertrauen der Nutzer dieser Zah-
lungsinstrumente haben konnten. Dadurch
sollen sie letztlich dazu beitragen, das Ver-
trauen in die Wahrung zu wahren und eine
leistungsstarke Wirtschaft zu fordern.

Vor der Vertffentlichung der Rahmenwerke
fand vom 10. August bis zum 10. November
2009 ein offentliches Konsultationsverfah-
ren statt, um Stellungnahmen interessierter
Kreise zu dem im Juli 2009 vorgestellten
Entwurf der Anforderungen einzuholen.
Alle eingegangenen Anmerkungen sowie
eine Zusammenfassung der wichtigsten
Kommentare sind zusammen mit den je-
weiligen Antworten des Eurosystems auf
der Website der EZB verfiigbar. Das Eurosys-
tem hat alle Stellungnahmen gepriift und
in der endgiiltigen Fassung beider Uber-
wachungsrahmen beriicksichtigt.

Die zwei Rahmenwerke basieren auf dem
harmonisierten Uberwachungsansatz und
harmonisierten  Uberwachungsstandards
flr Zahlungsverkehrsinstrumente des Eu-
rosystems (Harmonised Oversight Approach
and Oversight Standards for Payment
Instruments), wobei die EZB den Besonder-
heiten der betreffenden Zahlungsinstru-
mente Rechnung getragen sieht. Die Uber-
wachungsrahmen finden innerhalb des
Eurosystems im Rahmen des Sepa-Uber-
weisungsverfahrens und des Sepa-Last-
schriftverfahrens Anwendung. Die NZBen
kénnen zudem selbst entscheiden, ob sie
diese Standards zur Uberwachung weiterer
nationaler  (Nicht-Sepa-)Zahlungsinstru-
mente einsetzen, sofern sie dies fiir zweck-
dienlich halten.

Buch: Enhancing
Monetary Analysis

Die EZB hat Mitte Oktober 2010 ein Buch
mit dem Titel ,Enhancing monetary analy-
sis" (Verbesserung der monetiren Analyse)
verdffentlicht. Herausgeber sind Lucas Pa-
pademos, der ehemalige Vizeprasident der
EZB, und Jiirgen Stark, Mitglied des Direk-
toriums der EZB. Das Buch gibt einen Uber-

blick lber die von den Experten des Euro-
systems gewonnenen Forschungsergebnisse
im Hinblick auf die Weiterentwicklung der
zur Durchfiihrung der monetdren Analyse
der EZB herangezogenen Instrumente. Au-
Berdem beschreibt es, wie diese Ergebnisse
in die Vorbereitung der geldpolitischen Be-
schlusse einflieBen.

Das Buch ist in zwei Abschnitte unterglie-
dert. Im ersten Abschnitt werden die theo-
retischen Grundlagen der monetdren Ana-
lyse und deren herausragende Bedeutung
im Rahmen der geldpolitischen Strategie
des Eurosystems erortert. AnschlieBend wird
die Durchfiihrung der monetdren Analyse
der EZB in der Praxis beschrieben. Der zwei-
te Abschnitt des Buches gibt einen Uber-
blick tiber die in jlingster Vergangenheit er-
zielten wichtigsten Forschungsergebnisse
des Eurosystems. Diese betreffen unter an-
derem die Themen: erweiterte Geldnach-
fragemodelle fiir das Euro-Wahrungsgebiet,
geldmengenbasierte Inflationsrisikoindika-
toren, strukturelle allgemeine Gleichge-
wichtsmodelle mit expliziter Berticksichti-
gung der Geldmenge und der Kreditvergabe,
Wechselwirkungen zwischen Geldmenge
und Krediten einerseits sowie Vermdgens-
preisen andererseits sowie der Umfang, in
dem die Gegenpriifung der Ergebnisse der
wirtschaftlichen Analyse anhand der mone-
tiren Analyse unter Zuhilfenahme der Fi-
nanzierungsrechnung erfolgen kann.

In den Forschungsergebnissen sieht die EZB
einen Beitrag zur Kontinuitit des seit Ein-
flihrung des Euro im Jahr 1999 gewahlten
Ansatzes fiir die monetédre Analyse. Gleich-
zeitig sollen sie die Grundlage fiir die Wei-
terentwicklung des zur Durchfiihrung der
monetdren Analyse verwendeten Instru-
mentariums bilden. Angesichts metho-
discher Fortschritte und einer verbesserten
Datenverfligbarkeit konnen aus Sicht der
EZB neue Instrumente entwickelt und be-
stehende weiterentwickelt werden.

Die Veroffentlichung dieses Buches spie-
gelt den Wunsch der EZB wider, im Hin-
blick auf die zur Durchfiihrung der mone-
tdren Analyse und zur Unterstiitzung
des geldpolitischen Entscheidungsprozesses
verwendeten Instrumente und Modelle
transparent zu sein. Das Buch kann in elek-
tronischer Form auf der Website der EZB
unter www.ecb.europa.eu heruntergeladen
werden. Druckfassungen kdnnen uber die
Abteilung Presse und Information der EZB
bezogen werden. —





