Beschlisse des EZB-Rats
(ohne ZinsbeschlUsse)

Externe Kommunikation. Am 27. April
2022 gab die Europaische Zentralbank
(EZB) bekannt, dass sie die mit der Banca
Nationalda a Romaniei vereinbarte Repo-
Linie bis zum 15. Januar 2023 fortfuhren
wird. Diese Vereinbarung folgt auf eine
im Jahr 2020 beschlossene und am 31.
Marz 2022 ausgelaufene Repo-Linie. Mit
der Fortflhrung soll der gestiegenen Un-
sicherheit und dem Risiko, dass es infolge
des Krieges in der Ukraine zu regionalen
Ubertragungseffekten kommt, Rechnung
getragen werden. Eine Pressemitteilung
hierzu ist auf der Website der EZB abruf-
bar.

Teilnahme des Prasidenten der ukraini-
schen Nationalbank an Ad-hoc-Treffen.
Am 4. Mai 2022 gab die Europaische Zen-
tralbank im Anschluss an ein Ad-hoc-Tref-
fen ihres Erweiterten Rates, zu dem auch
Kyrylo Shevchenko, der Prasident der uk-
rainischen Zentralbank, als Ehrengast
eingeladen war, eine Pressemitteilung
heraus. Bei dem Treffen wurden die wirt-
schaftlichen Auswirkungen des Krieges
gegen die Ukraine erortert. Die EZB, das
Eurosystem und das Europaische System
der Zentralbanken (ESZB) erklarten ge-
schlossen ihre Unterstutzung fur das uk-
rainische Volk.

Anderungen der EZB-Leitlinien zur Um-
setzung der Geldpolitik. Am 2. Mai 2022
erlieB der Rat der Europdischen Zentral-
bank a) die Leitlinie EZB/2022/17 zur An-
derung der Leitlinie (EU) 2015/510 Gber
die Umsetzung des geldpolitischen Hand-
lungsrahmens des Eurosystems (Leitlinie
allgemeine Dokumentation), b) die Leitli-
nie EZB/2022/18 zur Anderung der Leitlinie
(EU) 2016/65 Uber die bei der Umsetzung
des geldpolitischen Handlungsrahmens
des Eurosystems anzuwendenden Bewer-
tungsabschldage sowie c¢) die Leitlinie
EZB/2022/19 zur Anderung der Leitlinie
EZB/2014/31 Uber zusatzliche zeitlich be-
fristete MaBnahmen hinsichtlich der Re-
finanzierungsgeschafte des Eurosystems
und der Notenbankféahigkeit von Sicher-
heiten. Die geanderten Leitlinien stellen
die erste Stufe des schrittweisen Auslau-
fens der LockerungsmaBnahmen fir Si-
cherheiten dar, die im April 2020 als Re-
aktion auf die Pandemie eingefuhrt
worden waren. Die Anderungsfassungen
der Rechtsakte konkretisieren die Zulas-
sungskriterien far Anleihen und Asset-
backed Securities, die an Nachhaltigkeits-
ziele gebunden sind, und passen den
Sicherheitenrahmen des Eurosystems im
Hinblick auf die Richtlinie Uber gedeckte
Schuldverschreibungen (Covered Bond
Directive) an. Alle Rechtsakte und eine
entsprechende Pressemitteilung sind auf
der Website der Europaischen Zentral-
bank abrufbar.
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Financial Stability Review — Mai 2022. Am
18. Mai 2022 tauschten sich die Mitglie-
der des EZB-Rats auf Grundlage des aktu-
ellen Financial Stability Review Uber Fra-
gen der Finanzstabilitdt im Euroraum
aus. Weiterhin genehmigten sie die Ver-
offentlichung des Berichts auf der Web-
site der EZB. Der Bericht ist dieses Mal
vor dem Hintergrund der Invasion in der
Ukraine und dem damit zusammenhan-
genden Anstieg der Energiepreise, der
wirtschaftlichen Unsicherheit und der
Finanzmarktvolatilitat erstellt worden. In
ihm wird untersucht, was diese Entwick-
lungen aus Finanzstabilitatssicht fur die
Finanzmarkte, die Schuldentragfahigkeit,
die Widerstandsfahigkeit der Banken,
den Nichtbankenfinanzsektor und die
makroprudenziellen MaBnahmen bedeu-
ten. Zudem werden politikrelevante
Uberlegungen sowohl fur den kurz- als
auch den mittelfristigen Zeithorizont
dargelegt. Ferner enthalt der Bericht
zwei Sonderaufsatze. Der erste befasst
sich mit den juangsten Fortschritten bei
der Uberwachung von klimawandelbe-
dingten Risiken fur die Finanzstabilitat.
Im zweiten Aufsatz werden die mit Kryp-
to-Assets verbundenen Risiken unter-
sucht. Der Bericht wird voraussichtlich am
25. Mai 2022 auf der Website der EZB
veroffentlicht.

Anderung der Leitlinie Gber TARGET2.
Am 22. April 2022 erlieB der EZB-Rat die

Bestande des Eurosystems an Wertpapieren fiur geldpolitische Zwecke

Veranderungen zum

Veranderungen zum

Ausgewiesener 22. April 2022 Ausgewiesener 29. April 2022
Wertpapiere fur Wert zum Wert zum
geldpolitische Zwecke 29. April 2022 Kaufe Tilgungen 6. Mai 2022 Kaufe Tilgungen
1. Programm zum Ankauf
gedeckter Schuldverschreibungen 0,0 Mrd. € - - 0,0 Mrd. € - -
Programm fur die Wertpapiermarkte 3,3 Mrd. € - - 3,3 Mrd. € - -
2. Programm zum Ankauf
gedeckter Schuldverschreibungen 0,8 Mrd. € - -0,0 Mrd. € 0,8 Mrd. € - -
3. Programm zum Ankauf
gedeckter Schuldverschreibungen 296,9 Mrd. € +0,9 Mrd. € -1,2 Mrd. € 297,9 Mrd. € +1,4 Mrd. € -0,4 Mrd. €
Programm zum Ankauf von
Asset-Backed Securities 26,7 Mrd. € +0,2 Mrd. € -0,5 Mrd. € 26,7 Mrd. € +0,1 Mrd. € -0,1 Mrd. €
Programm zum Ankauf von Wertpapieren
des 6ffentlichen Sektors 2558,8 Mrd. € +17,7 Mrd. € -14,6 Mrd. € 2562,6 Mrd. € +11,0 Mrd. € -7,3 Mrd. €
Programm zum Ankauf von Wertpapieren
des Unternehmenssektors 336,1 Mrd. € +2,0 Mrd. € - 337,1 Mrd. € +1,1 Mrd. € -0,1 Mrd. €
Pandemie-Notfallankaufprogramm 1696,5 Mrd. € +6,1 Mrd. € -6,8 Mrd. € 1699,3 Mrd. € +5,9 Mrd. € -3,1Mrd. €
Quelle: EZB
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Leitlinie EZB/2022/20 zur Anderung der
Leitlinie 2013/47/EU Uber ein transeuro-
paisches automatisiertes Echtzeit-Brutto-
Express-Zahlungsverkehrssystem  (TAR-
GET2). Die neue Leitlinie bewirkt, dass
Anderungen in Bezug auf Vertrdge mit
TARGET2-Securities-Netzwerkdienstleis-
tern, die mit der Leitlinie EZB/2021/30
eingefthrt wurden, drei Wochen spater
als urspriinglich vorgesehen Anwendung
finden. Grund fur die Verschiebung ist
die Umsetzung des TARGET2/T2S-Konsoli-
dierungsprojekts.

Beschluss der EZB zur Bestimmung von
CORE(FR) als systemrelevantes Zahlungs-
verkehrssystem. Am 22. April 2022 erlie
der EZB-Rat den Beschluss EZB/2022/21
zur Bestimmung von CORE(FR) als ein
systemrelevantes Zahlungsverkehrssystem
gemanB der Verordnung (EU) Nr. 795/2014
(EZB/2014/28) zu den Anforderungen an
die Uberwachung systemrelevanter Zah-
lungsverkehrssysteme und zur Aufhe-
bung des Beschlusses EZB/2014/37. Grund
fur den neuen Beschluss war eine Ande-
rung der Rechtsgrundlage fur die Bestim-
mung von CORE(FR) als systemrelevantes
Zahlungsverkehrssystem.

Qualitatsbericht 2021 tUber die Statistiken
zur Zahlungsbilanz und zum Auslands-
vermogensstatus fur den Euroraum und
die einzelnen Lander. Am 26. April 2022
billigte der Rat der Europaischen Zentral-
bank die im Qualitatsbericht 2021 enthal-
tene Einschatzung bezlglich der Statis-
tiken zur Zahlungsbilanz und zum
Auslandsvermogensstatus fur den Euro-
raum und die einzelnen Lander und
genehmigte die Veroffentlichung des
Berichts. In dem alle zwei Jahre erschei-
nenden Bericht wird die Qualitat von sta-
tistischen Daten anhand der folgenden
Kriterien analysiert: a) Stichhaltigkeit der
Methode, b) Aktualitat, c¢) Verlasslichkeit
und Stabilitat, d) interne Konsistenz, e)
externe Konsistenz/Koharenz mit ande-
ren vergleichbaren Statistikbereichen
und f) Asymmetrien (innerhalb des Euro-
raums und bilaterale Asymmetrien). Der
Bericht ist auf der Website der Europai-
schen Zentralbank abrufbar.

Anderung der Leitlinie EZB/2011/23 Uber
die statistischen Berichtsanforderungen
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Konsolidierter Wochenausweis des Eurosystems

Aktiva (in Millionen Euro)

1
2

8
9

Gold und Goldforderungen
Forderungen in Fremdwé&hrung an Ansassige
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets
2.1 Forderungen an den IWF
2.2 Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen,
Auslandskredite und sonstige Auslandsaktiva
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige
im Euro-Wahrungsgebiet
Forderungen in Euro an Ansassige
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets
4.1 Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen
und Kredite
4.2 Forderungen aus Kreditfazilitat
im Rahmen des WKM Il
Forderungen in Euro aus geldpolitischen Opera-
tionen an Kreditinstitute im Euro-Wahrungsgebiet
5.1 Hauptrefinanzierungsgeschéafte
5.2 Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
5.3 Feinsteuerungsoperationen in Form
von befristeten Transaktionen

5.4 Strukturelle Operationen in Form
von befristeten Transaktionen

5.5 Spitzenrefinanzierungsfazilitat

5.6 Forderungen aus Margenausgleich

Sonstige Forderungen in Euro an Kreditinstitute

im Euro-Wahrungsgebiet

Wertpapiere in Euro von Ansassigen

im Euro-Wahrungsgebiet

7.1 Zu geldpolitischen Zwecken gehaltene
Wertpapiere

7.2 Sonstige Wertpapiere

Forderungen in Euro an 6ffentliche Haushalte

Sonstige Aktiva

Aktiva insgesamt

Passiva (in Millionen Euro)

1
2

9

10
"
12

Banknotenumlauf
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen
Operationen gegeniiber Kreditinstituten
im Euro-Wahrungsgebiet
2.1 Einlagen auf Girokonten

(einschlieBlich Mindestreserveguthaben)
2.2 Einlagefazilitat
2.3 Termineinlagen
2.4 Feinsteuerungsoperationen in Form

von befristeten Transaktionen
2.5 Verbindlichkeiten aus Margenausgleich
Sonstige Verbindlichkeiten in Euro gegeniiber
Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet
Verbindlichkeiten aus der Begebung
von Schuldverschreibungen
Verbindlichkeiten in Euro gegeniiber sonstigen
Ansassigen im Euro-Wé&hrungsgebiet
5.1 Einlagen von 6ffentlichen Haushalten
5.2 Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten in Euro gegeniiber Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wa&hrungsgebiets
Verbindlichkeiten in Fremdwahrung gegeniiber
Ansassigen im Euro-Wé&hrungsgebiet
Verbindlichkeiten in Fremdwahrung gegeniiber
Ansassigen auBerhalb des Euro-Wé&hrungsgebiets
8.1 Einlagen, Guthaben, sonstige Verbindlichkeiten
8.2 Verbindlichkeiten aus der Kreditfazilitat

im Rahmen des WKM II
Ausgleichsposten fiir vom IWF
zugeteilte Sonderziehungsrechte
Sonstige Passiva
Ausgleichsposten aus Neubewertung
Kapital und Riicklagen

Passiva insgesamt

15.4.2022
604513

499994
220166

279828

25277

10017

10017

0

2199435
540

2198894

0

0
1
0

32819

5082764

4914121
168643
22106
310980
8787905

15.4.2022

1586505

4690033

3967074
720422
0

0
2538

48665

0

835749
677736
158013

398742

12135

5027
5027

0

180211
316031
598893
115913
8787905

22.4.2022
604465

499250
220255

278995

26590

10135

10135

0

2199313
474

2198794

0

0
45
0

31981

5082137

4915320
166817
22106
314942
8790918

22.4.2022

1585613

4720443

4155823
562025
0

0
2595

43807

0

811035
655978
155057

395783

11727

5362
5362

0

180211
322132
598893
115914
8790918

29.4.2022
604465

499278
220237

279041

27140

10407

10407

0

2199562
721

2198841

0

0
0
0

27950

5083978

4919153
164825
22106
308703
8783589

29.4.2022

1587481

4701712

4022617
676416
0

0
2680

41997

0

810136
645951
164185

411882

11472

5632
5632

0

180211
318259
598893
115914
8783589
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6.5.2022
604466

501138
220304

280834
25920
10105
10105

0

2199392
549

2198841

0

0
2
0

30696
5092755

4927793
164961
22106
309539
8796118

6.5.2022
1589226
4729111

4012798
713659
0

0
2654

48672
0

747057
589646
157411

446091
11572

5736
5736

0

180211
323575
598893
115974
8796118

Quelle: EZB
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der EZB im Bereich der auBenwirtschaft-
lichen Statistiken. Am 5. Mai 2022 erlie3
der Rat der Europaischen Zentralbank die
Leitlinie EZB/2022/23 zur Anderung der
Leitlinie EZB/2011/23 Uber die statisti-
schen Berichtsanforderungen der Euro-
paischen Zentralbank im Bereich der
auBenwirtschaftlichen Statistiken. Durch
die Anderung sollen statistische Daten
zu Zweckgesellschaften in den Anwen-
dungsbereich der Leitlinie aufgenommen
werden. Grund hierfur ist, dass Zweckge-
sellschaften in den vergangenen Jahren
immer mehr an Bedeutung fur die auBen-
wirtschaftlichen Statistiken gewonnen
haben.

Einhaltung der Leitlinien der Europai-
schen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) zur
Zusammenarbeit bei der Geldwaschebe-
kampfung. Am 20. April 2022 erhob der
Rat der Europaischen Zentralbank keine
Einwande gegen den Vorschlag des Auf-
sichtsgremiums, die EBA zu informieren,
dass die EZB beabsichtigt, die Leitlinien
der Europaischen Bankenaufsichtsbehor-
de fur die Zusammenarbeit und den In-
formationsaustausch zwischen den fur
die prudentielle Aufsicht zustéandigen
Behorden, den fur die Bekampfung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung
zustandigen Aufsichtsbehdrden und zen-
tralen Meldestellen gemaB Richtlinie
(EU) Nr. 2013/36 (EBA/GL/2021/15) in Be-
zug auf die direkt von ihr beaufsichtig-
ten bedeutenden Institute zum 1. Juni
2022 einzuhalten.

Neuer Leiter

Prof. Dr. Falko Fecht wird zum 1. Novem-
ber 2022 die Leitung des Forschungs-
zentrums der Deutschen Bundesbank
Ubernehmen. Fecht habe Volkswirt-
schaftslehre an der Goethe-Universitat in
Frankfurt am Main studiert, wo er an-
schlieBend als wissenschaftlicher Mitar-
beiter beschaftigt war und promovierte.
Im Jahr 2000 kam Fecht zur Bundesbank
und war dort bis 2008 im Zentralbereich
Volkswirtschaft tatig.

AnschlieBend wechselte er als Professor
an die European Business School in Oes-
trich-Winkel. 2012 folgte er einem Ruf an
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die Frankfurt School of Finance & Ma-
nagement. Dort hat er seitdem die Stif-
tungsprofessur fur Financial Economics
inne. Der Bundesbank blieb Fecht als For-
schungsprofessor verbunden. Seine For-
schungsgebiete umfassen unter anderem
die Ausgestaltung der Bankenregulie-
rung und des geldpolitischen Instrumen-
tariums. Mit Fecht erhalt das Forschungs-
zentrum einen in der Wissenschaft gut
vernetzten und angesehenen Leiter.

Das Forschungszentrum der Deutschen
Bundesbank wurde im Jahr 2000 gegrin-
det. Uber 30 Okonomen, unterstitzt von
rund 20 Forschungsassistenten forschen
dort zu allgemeinen volkswirtschaftli-
chen Themen, Fragen aus den Bereichen
Geldpolitik, Finanzstabilitat und Banken-
aufsicht und greifen aktuelle Themen
wie Klimapolitik und digitales Zentral-
bankgeld auf.

Hinzu kommen zahlreiche Gastforscher.
Die Ergebnisse der Forschungsarbeiten
werden als Diskussionspapiere veroffent-
licht und in angesehenen wissenschaft-
lichen Journalen publiziert. Des Weiteren
veranstaltet das Forschungszentrum in-
ternationale Konferenzen, Workshops
und Seminarreihen mit hochrangigen
Vortragenden.

Zahlungsbilanz
Euroraum

In den zwolf Monaten bis Marz 2022 er-
gab sich in der Leistungsbilanz ein Uber-
schuss von 219 Milliarden Euro (1,8 Pro-
zent des BIP des Euroraums), verglichen
mit einem Uberschuss von 294 Milliarden
Euro (2,6 Prozent des Bruttoinlandpro-
dukts des Euroraums) im vorangegange-
nen Zwolfmonatszeitraum. Verantwort-
lich fur diesen Ruckgang war ein
gesunkener Uberschuss beim Warenhan-
del (199 Milliarden Euro nach 355 Milliar-
den Euro). Diese Entwicklung wurde teil-
weise durch héhere Uberschisse bei den
Dienstleistungen (116 Milliarden Euro
nach 69 Milliarden Euro) und beim Pri-
mareinkommen (58 Milliarden Euro nach
38 Milliarden Euro) sowie ein niedrigeres
Defizit beim Sekundareinkommen (154

Milliarden Euro nach 168 Milliarden

Euro) aufgewogen.

Was die Direktinvestitionen betrifft, so
tatigten Ansassige im Euro-Wahrungsge-
biet in den zwolf Monaten bis Marz 2022
auBerhalb des Euroraums Nettoinvesti-
tionen in Héhe von 88 Milliarden Euro,
verglichen mit 161 Milliarden Euro im vo-
rangegangenen Zwolfmonatszeitraum.
Bei den Investitionen Gebietsfremder in
Anlagen des Euroraums war im aktuellen
Berichtszeitraum per saldo ein Abbau
von 121 Milliarden Euro zu verzeichnen,
nachdem die Investitionen in den zwolf
Monaten bis Marz 2021 noch um per sal-
do 201 Milliarden Euro aufgestockt wor-
den waren.

Bei den Wertpapieranlagen sank der Net-
toerwerb gebietsfremder Aktien und In-
vestmentfondsanteile durch Ansassige im
Euro-Wahrungsgebiet im Zwoélfmonats-
zeitraum bis Marz 2022 auf 154 Milliar-
den Euro, nachdem er in den zwélf Mo-
naten zuvor noch 529 Milliarden Euro
betragen hatte. Unterdessen ging der
Nettoerwerb gebietsfremder Schuldver-
schreibungen durch Gebietsansassige von
563 Milliarden Euro auf 303 Milliarden
Euro zurtck.

Gebietsfremde kauften in den zwélf Mo-
naten bis Marz 2022 per saldo Aktien
und Investmentfondsanteile aus dem
Eurogebiet im Umfang von 347 Milliar-
den Euro nach 349 Milliarden Euro im
vorangegangenen Zwoélfmonatszeitraum.
Zugleich verauBerten Gebietsfremde wei-
terhin Schuldverschreibungen aus dem
Euroraum, und zwar im Umfang von 177
Milliarden Euro, verglichen mit 75 Milliar-
den Euro in den zwolf Monaten zuvor.

Was den Ubrigen Kapitalverkehr anbe-
langt, so erwarben Gebietsansassige in
den zwolf Monaten bis Marz 2022 per
saldo Forderungen gegenuber Schuld-
nern auBerhalb des Euroraums in Hohe
von 325 Milliarden Euro (nach einer Net-
toverauBerung von 294 Milliarden Euro
im vorangegangenen Zwoélfmonatszeit-
raum). Zugleich erhohte sich die Netto-
aufnahme von Verbindlichkeiten durch
Ansassige im Euroraum von 156 Milliar-
den Euro auf 816 Milliarden Euro.
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