MaBnahmen fiir
den Finanzmarkt

Der EZB-Rat hat am 10. Mai dieses Jahres
mehrere MaBnahmen beschlossen, um den
starken Spannungen in einigen Marktseg-
menten entgegenzuwirken, die den geld-
politischen Transmissionsmechanismus und
damit auch die effektive Durchfiihrung
einer auf mittelfristige Preisstabilitdt aus-
gerichteten Geldpolitik aus Sicht der Zent-
ralbank beeintrachtigen. Sie sollen keine
Auswirkungen auf den geldpolitischen Kurs
haben.

Angesichts der derzeit auBergewdhnlichen
Marktsituation, wie es von der EZB heif3t,
wurde beschlossen,

.1. Interventionen an den Markten fiir
offentliche und private Schuldverschrei-
bungen im Euro-Wihrungsgebiet (Pro-
gramm flr die Wertpapiermirkte) durch-
zufiihren, um die Markttiefe und -liquiditat
in den gestorten Marktsegmenten sicher-
zustellen. Ziel dieses Programms ist es, die
Stérungen an den Wertpapiermiarkten zu
beheben und einen angemessenen geldpo-
litischen Transmissionsmechanismus wie-
derherzustellen. Der Umfang der Interven-
tionen wird vom EZB-Rat festgelegt. Mit
diesem Beschluss wird die Erklarung der
Regierungen im Euroraum zur Kenntnis
genommen, wonach diese ,alle ndtigen
MaBnahmen ergreifen, damit (ihre) haus-
haltspolitischen Ziele fiir dieses wie auch
fir die kommenden Jahre im Einklang mit
den Defizitverfahren eingehalten werden’;
auBerdem werden die konkreten zusatz-
lichen Verpflichtungen einiger Euro-Lander
zur Beschleunigung der Haushaltskonsoli-
dierung und zur Gewahrleistung der Trag-
fahigkeit ihrer 6ffentlichen Finanzen zur
Kenntnis genommen.

Um die Auswirkungen der obigen Interven-
tionen zu sterilisieren, werden gezielte Ope-
rationen durchgefiihrt, um die durch das
Programm fiir die Wertpapierméarkte bereit-
gestellte Liquiditdt wieder abzuschdpfen.
Dadurch wird gewahrleistet, dass der geld-
politische Kurs nicht beeinflusst wird.

2. die regelmaBigen langerfristigen Re-
finanzierungsgeschifte (LRGs) mit drei-
monatiger Laufzeit, die am 26. Mai und
30. Juni 2010 zugeteilt werden, als Men-
gentender mit Vollzuteilung anzubieten.

3. am 12. Mai 2010 ein LRG mit sechsmo-
natiger Laufzeit und Vollzuteilung durch-
zufiihren, dessen Zinssatz dem durch-
schnittlichen  Mindestbietungssatz  der
wihrend der Laufzeit dieses Geschafts
durchgefiihrten Hauptrefinanzierungsge-
schifte (HRGs) entsprechen wird.

4. in Abstimmung mit anderen Zentralban-
ken die befristeten liquiditatszufiihrenden
Swap-Vereinbarungen mit der Federal Re-
serve zu reaktivieren und die liquiditatszu-
flihrenden Geschafte in US-Dollar mit ei-
ner Laufzeit von 7 und 84 Tagen wieder
aufzunehmen. Diese Operationen erfolgen
in Form von besicherten Geschaften gegen
EZB-fahige Sicherheiten und werden als
Mengentender mit Vollzuteilung durchge-
flihrt. Das erste Geschaft wird am 11. Mai
2010 angeboten.”

Beschliisse des EZB-Rats
(ohne Zinsbeschliisse)

Operationeller Bereich: Am 8. April be-
schloss der EZB-Rat, den Bonitdtsschwel-
lenwert fiir marktfahige und nicht markt-
fahige Sicherheiten (auBer Asset Backed
Securities, ABS) iiber das Jahresende 2010
hinaus bei Investment-Grade (das heiBt
BBB-/Baa3) zu belassen. Darliber hinaus
beschloss er, mit Wirkung vom 1. Januar
2011 ein gestaffeltes System von Bewer-
tungsabschlagen auf Sicherheiten mit
einem Rating von BBB+ bis BBB- (oder
entsprechend) anzuwenden. Dieses abge-
stufte System soll den einheitlichen zu-
satzlichen Bewertungsabschlag in Hohe
von fiinf Prozent ersetzen, der gegenwar-
tig auf diese Sicherheiten angerechnet
wird. Weitere Informationen zum ge-
planten System von Bewertungsabschla-
gen sowie eine Aufzdhlung der Schuldtitel,
die mit Wirkung vom 1. Januar 2011 nicht
mehr notenbankfahig sind, finden sich in
der entsprechenden Pressemitteilung, die
am gleichen Tag verdffentlicht wurde.

Am 21. April 2010 beschloss der EZB-Rat,
mit der Festlegung der Informationspflich-
ten fir ABS auf Einzelkreditebene inner-
halb des Sicherheitenrahmens des Eurosys-
tems zu beginnen. Nach der Analyse der
positiven Riickmeldungen im Rahmen des
entsprechenden am 23. Dezember 2009
eingeleiteten o6ffentlichen Konsultations-
verfahrens legte der EZB-Rat fest, dass die
EZB und die 16 nationalen Zentralbanken
des Euro-Wiahrungsgebiets mit den Vor-
bereitungen fiir die Festlegung der Infor-
mationspflichten auf Einzelkreditebene
fortfahren werden. Weitere Informationen
finden sich in einer heute veroffentlichten
Pressemitteilung.

Zahlungsverkehr und Marktinfrastruk-
tur: Am 15. April 2010 stimmte der EZB-
Rat der Verdffentlichung eines Berichts
tber die aus der Finanzkrise gezogenen
Lehren fiir das Funktionieren der europa-
ischen Finanzmarktinfrastrukturen zu. Im
Mittelpunkt des Berichts stehen die He-
rausforderungen, denen diese Infrastruk-
turen und die beteiligten Finanzinstitute
wihrend der Finanzkrise gegeniiberstan-
den. Mit der Folgearbeit zu den in diesem
Bericht enthaltenen Erkenntnissen wurde
bereits begonnen, und zwar in enger Zu-
sammenarbeit mit den maBgeblichen 6f-
fentlichen Stellen sowie insbesondere mit
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der Europdischen Kommission. Der Bericht
wurde auf der Website der EZB veroffent-
licht.

Am 21. April 2010 erdrterte der EZB-Rat
den aktuellen Stand des T2S-Projekts. Ein-
zelheiten werden zu gegebener Zeit auf
der Website der EZB veroffentlicht. Des
Weiteren verabschiedete der EZB-Rat am
21. April 2010 eine Leitlinie zu Target-2-
Securities (EZB/2010/2). Die Leitlinie wird
im Amtsblatt der EU und auf der Website
der EZB veroffentlicht.

Stellungnahme zu Rechtsvorschriften:
Am 23. Februar 2010 verabschiedete der
EZB-Rat auf Ersuchen der Latvijas Banka
eine Stellungnahme zur Einrichtung einer
Sieben-Tage-Einlagefazilitat in Lettland
(CON/2010/18). Am 19. Marz 2010 verab-
schiedete der EZB-Rat eine Stellungnahme
zu einer Anderung des Gesetzes iiber die
Danmarks Nationalbank hinsichtlich der
Erméchtigung, Daten zur Erstellung von
Statistiken zu erheben auf Ersuchen des
danischen Wirtschaftsministeriums (CON/
2010/24). Und am 25. Mirz 2010 verab-
schiedete der EZB-Rat eine Stellungnahme
der EZB zur Unabhéngigkeit, Vertraulich-
keit und zu dem Verbot monetérer Finan-
zierung in Bulgarien auf Ersuchen des
bulgarischen Finanzministers (CON/2010/
25).

Am 26. Médrz 2010 verabschiedete der EZB-
Rat eine Stellungnahme der EZB zu einem
finnischen Gesetzentwurf iber staatliche
Kapitalanlagen in Einlageinstituten auf Er-
suchen des finnischen Finanzministeriums
(CON/2010/26). Am 29. Mirz 2010 verab-
schiedete der EZB-Rat eine Stellungnahme
der EZB zur Anwendung eines neuen recht-
lichen Rahmens hinsichtlich Integritit und
Korruptionsbekdmpfung auf die Banka
Slovenije und ihre Beschlussorgane auf
Ersuchen der slowenischen Nationalver-
sammlung (CON/2010/27).

Am 31. Marz 2010 verabschiedete der EZB-
Rat eine Stellungnahme der EZB zu einem
Vorschlag fiir eine Verordnung des Rates
zur Anderung der Verordnung (EG) Nr.
479/2009 im Hinblick auf die Qualitat der
statistischen Daten im Rahmen des Ver-
fahrens bei einem GbermaBigen Defizit auf
Ersuchen des Rates der Européischen Uni-
on (CON/2010/28). Am 6. April 2010 verab-
schiedete der EZB-Rat eine Stellungnahme
der EZB zur Verldngerung staatlicher Ga-
rantien fiir Banken und andere Institute in
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Schweden auf Ersuchen des schwedischen
Finanzministeriums (CON/2010/29).

Am 7. April 2010 verabschiedete der EZB-
Rat eine Stellungnahme der EZB zur Um-
strukturierung der Central Bank and Fi-
nancial Services Authority of Ireland auf
Ersuchen des irischen Finanzministers
(CON/2010/30).

Am 13. April 2010 verabschiedete der
EZB-Rat eine Stellungnahme der EZB zur
Anderung des ungarischen Gesetzes iiber
Kreditinstitute und Finanzunternehmen
beziiglich weiterer MaBnahmen zur Fi-
nanzmarktstabilisierung auf Ersuchen des
ungarischen  Finanzministeriums  (CON/
2010/31).

Statistik: Am 19. Mérz 2010 genehmigte
der EZB-Rat die jahrliche Beurteilung der
Verfligbarkeit und Qualitat der verschie-
denen Statistiken, die auf der Grundlage
eines EZB-Rechtsakts vom Eurosystem
erstellt werden. Des Weiteren stimmte er
der Veroffentlichung des Qualitdtsberichts
2009 zur Statistik der Zahlungsbilanz und
des Auslandsvermdgensstatus des Euro-
Wihrungsgebiets und des Berichts liber die
Monetdr- und Finanzstatistik zu. Beide
gemiB dem ,ECB Statistics Quality Frame-
work" erstellten Berichte wurden auf der
Website der EZB verdffentlicht.

Corporate Governance: Der EZB-Rat
nahm zur Kenntnis, dass das Direktorium
seinen Erganzenden Kodex der Ethik-Krite-
rien verabschiedet hat, der den Ergan-
zenden Kodex ethischer Kriterien fiir die
Mitglieder des Direktoriums mit Wirkung
vom 1. April 2010 ersetzen wird. Der neue
Kodex wird im Amtsblatt der EU und auf
der Website der EZB veroffentlicht.

Reformprogramm
Griechenlands

Der EZB-Rat hat am 2. Mai 2010 das Kon-
solidierungs- und Reformprogramm der
griechischen Regierung fiir die Bereiche
Wirtschaft und 6ffentliche Finanzen
begriiBt. Es war verabschiedet worden,
nachdem die Verhandlungen mit der Euro-
paischen Kommission (welche unter Betei-
ligung der EZB stattfanden) und dem In-
ternationalen Wahrungsfonds erfolgreich
zum Abschluss gebracht worden waren.

Die aus Sicht ambitionierter Haushaltskon-
solidierung und die umfassenden Struktur-
reformen, die das Programm vorsieht, sind
aus Sicht der EZB angemessen, um die Pro-
grammziele - die Stabilisierung der Fi-
nanz- und Wirtschaftslage im Laufe der
Zeit und die Bewaltigung der fiskalischen
und strukturellen Herausforderungen, de-
nen sich die griechische Wirtschaft gegen-
tbersieht - zu erreichen. Das Programm, so
die EZB, ist umfassend und an strenge Auf-
lagen gekniipft. Es sieht eine entschlossene
Bewiltigung der Probleme in den betrof-
fenen Politikbereichen vor. Auf diese Weise
wird das Programm zu einer Wiederher-
stellung des Vertrauens und zur Sicherung
der Finanzstabilitdt im Euro-Wahrungsge-
biet beitragen. Der EZB-Rat ist ferner der
Auffassung, dass die griechischen Behor-
den unbedingt bereitstehen miissen, gege-
benenfalls weitere MaBnahmen zu ergrei-
fen, die sich auf dem Weg zur Erreichung
der Programmziele als angemessen erwei-
sen kdnnen.

Notenbankfihigkeit
griechischer Titel

Der EZB-Rat hat am 3. Mai 2010 beschlos-
sen, die Anwendung des Bonitdtsschwel-
lenwerts, der nach den Regelungen (iber
die Eignung von Sicherheiten fiir die Kre-
ditgeschafte des Eurosystems vorgesehen
ist, in Bezug auf marktfahige von der grie-
chischen Regierung begebene oder garan-
tierte Schuldtitel bis auf Weiteres auszu-
setzen. Die griechische Regierung, so die
Begriindung, hat ein Konsolidierungs- und
Reformprogramm in den Bereichen Wirt-
schaft und Staatsfinanzen verabschiedet,
welches Gegenstand von Verhandlungen
mit der Europdischen Kommission (die un-
ter Beteiligung der EZB stattfanden) und
mit dem Internationalen Wahrungsfonds
war. Der EZB-Rat hat das Programm einer
Beurteilung unterzogen und halt es fiir
angemessen. Diese positive Beurteilung
und die groBe Entschlossenheit der grie-
chischen Regierung, das Programm voll-
standig umzusetzen, bilden - auch unter
dem Gesichtspunkt des Risikomanage-
ments - die Grundlage fiir die Aussetzung.
Letztere gilt fiir alle umlaufenden und neu
begebenen marktfihigen Schuldtitel, die
von der griechischen Regierung emittiert
oder garantiert wurden beziehungsweise
werden.



Liquiditatszufuhr
in US-Dollar

Als Reaktion auf die erneut aufgetretenen
Spannungen an den Markten fir kurzfris-
tige Refinanzierung in US-Dollar in Europa
haben die Bank of Canada, die Bank of
England, die Europdische Zentralbank
(EZB), die Federal Reserve und die Schwei-
zerische Nationalbank am 10. Mai 2010 die
Wiedereinfliihrung befristeter liquiditats-
zufiihrender Swap-Vereinbarungen in US-
Dollar bekannt gegeben. Diese Fazilitaten
sollen dazu beitragen, die Liquiditatslage
an den Markten fir kurzfristige Refinan-
zierung in US-Dollar zu verbessern und
eine Ausweitung der Spannungen auf an-
dere Markte und Finanzzentren zu verhin-
dern. Die Bank von Japan wird in Kiirze die
Einleitung ahnlicher MaBnahmen erwégen.
Die Zentralbanken arbeiten weiterhin eng
zusammen, soweit dies erforderlich ist, um
dem Druck an den Refinanzierungsmarkten
entgegenzuwirken.

Der EZB-Rat hat in Abstimmung mit an-
deren Zentralbanken beschlossen, die be-
fristeten liquidititszufiihrenden Swap-Ver-
einbarungen mit der Federal Reserve zu
reaktivieren und die liquiditdtszufiihren-
den Geschafte in US-Dollar mit einer Lauf-
zeit von 7 und 84 Tagen wieder aufzuneh-
men. Diese Operationen erfolgen in Form
von besicherten Geschiften gegen EZB-
fahige Sicherheiten und werden als Men-
gentender mit Vollzuteilung durchgefiihrt.
Das erste Geschaft wurde am 11. Mai 2010
durchgefiihrt. Informationen Uber damit
verbundene MaBnahmen, die von anderen
Zentralbanken eingeleitet werden, sind auf
den folgenden Websites abrufbar: Federal
Reserve Board: www.federalreserve.gov;
Bank of England: ww.bankofengland.co.uk;
Bank von Japan: www.boj.or.jp/en; Schwei-
zerische Nationalbank: www.snb.ch; Bank
of Canada: www.bankofcanada.ca

Bundesbankvorstand:
Geschaftsverteilung

Der Vorstand der Deutschen Bundesbank
hat in seiner Sitzung am 3. Mai die Vertei-
lung der Ressortzustéandigkeiten beschlos-
sen. Dies war notwendig, da Dr. Hans Georg
Fabritius und Prof. Hans-Helmut Kotz
wegen des Endes ihrer Amtszeiten am

30. April turnusgemaB aus dem Vorstand
der Bundesbank ausgeschieden sind und
die beiden Nachfolger, Prof. Dr. Andreas
Dombret und Carl-Ludwig Thiele ihre
Amter am 1. Mai angetreten haben. Mit
sofortiger Wirkung gilt folgende Geschafts-
verteilung: Prasident Prof. Dr. Axel A. We-
ber - Kommunikation, Volkswirtschaft und
Forschungszentrum; Vizeprasident Prof. Dr.
Franz-Christoph Zeitler - Banken und Fi-
nanzaufsicht sowie Recht; Dr. h.c. Rudolf
Bohmler - Controlling, Rechnungswesen,
Organisation, Personal, Verwaltung und
Bau sowie Ausbildungszentrum; Prof. Dr.
Andreas Dombret - Finanzstabilitat, Mark-
te und Statistik; Dr. Thilo Sarrazin - In-
formationstechnologie, Revision, Risiko-
Controlling; Carl-Ludwig Thiele - Bargeld,
Zahlungsverkehr und Abwicklungssysteme.

Kooperationsprogramm

Die Europiische Zentralbank (EZB), Frank-
furt am Main, hat Mitte Marz dieses Jahres
ein Programm zur technischen Zusammen-
arbeit mit der Zentralbank von Bosnien
und Herzegowina bekannt gegeben, das in
Kooperation mit verschiedenen nationalen
Zentralbanken (NZB) des Euro-Wihrungs-
gebiets durchgefiihrt wird. Die Europdische
Union (EU) hat im Rahmen ihres Heranfiih-
rungsinstruments IPA (Instrument for Pre-
Accession Assistance) eine Million Euro fiir
das Programm bereitgestellt.

Das 18-monatige Programm, das auf dem
im Jahr 2007 durchgefiihrten Programm
zur Bedarfserhebung aufbaut, hat am
1. April 2010 begonnen und zielt darauf
ab, in Vorbereitung auf den Beitritt Bos-
niens und Herzegowinas zur EU die
Centralna banka Bosne i Hercegovine in
ihren Bemihungen zur Umsetzung der
Standards der EU-Zentralbanken zu unter-
stlitzen. Es erstreckt sich auf sechs unter-
schiedliche Bereiche, wobei die ersten drei
auf den Empfehlungen aus dem oben ge-
nannten Programm von 2007 basieren: 1)
Statistik, 2) wirtschaftliche Analyse und
Forschung, 3) Finanzstabilitit, 4) Anglei-
chung der Rechtsvorschriften an jene der
EU, 5) Koordinierung der Integration mit
der EU und 6) Verbesserung der IT-Dienst-
leistungen bei der Zentralbank von Bosnien
und Herzegowina. An dem Programm sind
Experten der EZB, der Deutschen Bundes-
bank, der Bank von Griechenland, der Ban-
co de Espafa, der Banca d'ltalia, der Ne-

derlandsche Bank, der Oesterreichischen
Nationalbank und der Banka Slovenije be-
teiligt. Die EZB entsendet fiir die Dauer des
Programms einen Koordinator nach Sara-
jevo.

Informationsaustausch
zum Kreditregister

Die Ceska narodni banka und die Banca Na-
tionala a Romaniei haben Ende April 2010
das Memorandum of Understanding (MoU)
liber den Informationsaustausch zwischen
den nationalen zentralen Kreditregistern
zur Weiterleitung von Verschuldungswerten
an anzeigepflichtige Institute unterzeich-
net. Dariiber hinaus verstandigten sich die
neuen und die bereits am Informationsaus-
tausch beteiligten Parteien darauf, den Aus-
tausch durch eine gréBere Zeitndhe, Genau-
igkeit und Granularitat der Daten zu ver-
bessern. Diese Verbesserungen wurden in
das revidierte MoU aufgenommen, das von
den bereits am Austausch teilnehmenden
Parteien erneut unterzeichnet wurde.

Das urspriingliche Memorandum of Under-
standing war 2003 von den Zentralbank-
prasidenten der Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique, der Deut-
schen Bundesbank, der Banco de Espafia,
der Banque de France, der Banca d'ltalia,
der Oesterreichischen Nationalbank und
der Banco de Portugal unterzeichnet wor-
den. Es enthilt die Grundsdtze fiir einen
Informationsaustausch zwischen den von
den nationalen Zentralbanken unterhal-
tenen zentralen Kreditregistern.

In einem Umfeld immer starker integrierter
Finanzmarkte, in dem die grenziiberschrei-
tende Kreditvergabe mehr und mehr an
Bedeutung gewinnt, wird die Ausweitung
dieser Vereinbarung auf zwei neue Lander
aus Sicht der EZB den anzeigepflichtigen
Instituten Zugang zu umfassenderen In-
formationen Uber die Verschuldung von
Kreditnehmern ermdglichen. Der Informa-
tionsaustausch mit der Ceska narodni ban-
ka und der Banca Nationala a Romaniei
soll innerhalb der nichsten zwei Jahre
beginnen, nachdem in einer Testphase die
technischen Voraussetzungen geschaffen
und die Informationssysteme entsprechend
angepasst worden sind. Das MoU kann im
Abschnitt ,Publications” auf der Website
der EZB abgerufen werden.
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