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13 Milliarden Euro-Banknoten werden
gedruckt

Bis zum 1. Januar 2002, dem Tag der Inver-
kehrgabe der Euro-Banknoten, werden in den
11 teilnehmenden Mitgliedstaaten 13 Mil-
liarden Euro-Banknoten gedruckt sein. Auf
Deutschland entfallen davon etwa 4 Milliar-
den Stlick. Diese Schatzungen, die die Grund-
lage fur die Druckauftrdge der nationalen
Zentralbanken bilden, werden jahrlich aktua-
lisiert. Die Produktion der Euro-Banknoten
beginnt im ersten Quartal 1999.
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Der Rat der Europaischen Zentralbank (EZB)
hat im Juli 1998 die Einflihrung eines Min-
destreservesystems des Europaischen Systems
der Zentralbanken (ESZB) zu Beginn von Stufe
3 an beschlossen. In ihren Presseerklarungen
vom 8. Juli 1998 und vom 13. Oktober 1998
hat die EZB wesentliche Elemente dieses Min-
destreservesystems bekannt gegeben. Wenn-
gleich noch nicht alle rechtlichen Grundlagen
gelegt sind, seien nachfolgend die Modalita-
ten des neuen Mindestreservesystems nach
dem derzeitigen Entscheidungsstand skiz-
ziert.

Weitere Details kdnnen dem Entwurf der EZB
fur eine Verordnung des EU-Rats Uber die An-
wendung von Mindestreserven nach Art.
19.2 ESZB/EZB-Statut entnommen werden,
der im Amtsblatt der EU vom 6. August 1998
(98/C 246/06) veroffentlicht worden ist, so-
wie der im September dieses Jahres aktuali-
sierten Version ,,Die einheitliche Geldpolitik in
Stufe 3 — Allgemeine Regelungen fir die
geldpolitischen Instrumente und Verfahren
des ESZB", Uber die im 15. Informationsbrief
der Bundesbank zur WWU, Oktober 1998,
berichtet wurde. Voraussichtlich im Novem-
ber dieses Jahres wird der EZB-Rat endgultig
Uber die Modalitaten der Mindestreserve ent-
scheiden und eine EZB-Verordnung Uber
Mindestreserven nach Art. 19.1 ESZB/EZB-
Statut (vergleichbar unserer Anweisung Uber
Mindestreserven (AMR)) herausgeben.

1. Bedeutung und Ausgestaltung der
Mindestreserve in der Wahrungsunion

Das Mindestreservesystem des ESZB erfllt im
wesentlichen zwei geldpolitische Funktionen.
Die Reservepflicht soll eine strukturelle Liqui-
ditdtsknappheit herbeifihren oder vergro-
Bern, damit die EZB in effizienter Weise als
Bereitsteller von Zentralbankgeld operieren
kann. Zum anderen wirkt die Mindestreserve-
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pflicht, bei der die Zentralbankguthaben nicht
taglich, sondern im Monatsdurchschnitt zu
halten sind, am Geldmarkt als Liquiditatspuf-
fer, der zeitweilige Schwankungen im Liquidi-
tatsbedarf in der Regel ohne Interventionen
der Notenbank abfedert und so zu einer Ver-
stetigung der Zinsentwicklung am Geldmarkt
beitragt.

Die Ausgestaltung des neuen Mindestreserve-
systems wurde bewuBt einfach gehalten. So
haben die reservepflichtigen Kreditinstitute
die Mindestreservebasis nur noch auf der
Grundlage eines einzigen Stichtags (Monats-
endstand) zu ermitteln. Ausgangspunkt ist
hierfur die Monatliche Bilanzstatistik des Insti-
tuts. Eigenstandige Mindestreservemeldun-
gen werden nicht gefordert. Sollte der auf-
wendigere Einzelnachweis fir Inhaberschuld-
verschreibungen im Bestand anderer reserve-
pflichtiger Kreditinstitute nicht gefthrt wer-
den koénnen, ist ein Pauschalabzug von der
entsprechenden Mindestreservebasis mdog-
lich. Dartber hinaus wird auf alle reserve-
pflichtigen Verbindlichkeiten ein einheitlicher
Reservesatz angewendet. Insgesamt sollten
sich die operativen Kosten fir die Erflllung
der Mindestreservepflicht in einem engen
Rahmen halten.

2. Mindestreservepflichtige Institute

Reservepflichtig sind alle Kreditinstitute im
Sinne der Ersten Bankrechtskoordinierungs-
Richtlinie. Das sind Institute, die das Kreditge-
schaft und das Einlagengeschaft mit jeder-
mann betreiben. Damit stimmt der kunftige
Kreis der reservepflichtigen Institute weitge-
hend mit dem Uberein, der bereits heute in
Deutschland reservepflichtig ist.

Zweigstellen im Euro-Wahrungsraum von In-
stituten, die ihren eingetragenen Sitz auBer-
halb des Euro-Wahrungsraums haben, sind

ebenfalls mindestreservepflichtig. Hingegen
unterliegen Zweigstellen auBerhalb des Euro-
Wahrungsraums von Kreditinstituten, die im
Euro-Wahrungsraum  niedergelassen  sind,
nicht der Euro-Mindestreserve. Damit sind
Verbindlichkeiten gegeniber diesen Zweig-
stellen wie gegenlUber anderen, rechtlich
selbstandigen Kreditinstituten auBerhalb des
Euro-Wahrungsraums zu behandeln. Soweit
Kreditinstitute mit Hauptsitz in einem Mit-
gliedsland Zweigstellen in einem anderen
Mitgliedsland des Euro-Wahrungsraums un-
terhalten, sind diese Zweigstellen gesondert
gegenlber der jeweiligen nationalen Noten-
bank reservepflichtig und haben ihr Mindest-
reserve-Soll bei der dortigen Notenbank zu
erfallen.

Die EZB kann in Liquidation oder Sanierung
befindliche Kreditinstitute von der Mindestre-
servehaltung freistellen. In Sanierung befind-
liche Kreditinstitute gelten dabei gleichwohl
(aus Sicht der anderen Kreditinstitute) als
reservepflichtige Institute; Verbindlichkeiten
gegenlber solchen Instituten unterliegen so-
mit nicht der Mindestreserve. Darlber hinaus
kann die EZB weitere Institute auf der Grund-
lage der Nichtdiskriminierung von der Min-
destreserve ausnehmen. MalBgebliches Krite-
rium hierfdr ist, da die Anwendung der Min-
destreservepflicht auf diese Institute nicht
zweckmaBig ware. Anhaltspunkte fir eine
solche Freistellung kénnen zum Beispiel sein,
daB Institute spezielle Aufgaben wahrneh-
men, keine aktiven Bankfunktionen im Wett-
bewerb mit anderen Instituten austben oder
Einlagen ausschlieBlich fur regionale oder in-
ternationale Entwicklungshilfeprojekte gebil-
det wurden. Nach gegenwartiger BeschluB-
lage werden keine Institute unter diese Aus-
nahmeregelung fallen.

Die EZB fuhrt ein Verzeichnis aller reserve-
pflichtigen Institute sowie ein Verzeichnis der



Institute, die von der Mindestreservepflicht
aus anderen Grlnden als ihrer Sanierung be-
freit sind. Die Verzeichnisse werden am letz-
ten ESZB-Geschaftstag jedes Kalendermonats
von der EZB im Internet veroffentlicht. Die In-
stitute konnen anhand dieser Listen feststel-
len, wer als reservepflichtiges Institut gilt. Die
Listen sind dann maBgeblich fir die Berech-
nung der Reservebasis fur die folgende Erful-
lungsperiode. Das erste Verzeichnis aller re-
servepflichtigen Institute ist am 20. Oktober
1998 im Internet ver6ffentlicht worden
(http://www.ecb.int, item MFls and assets).

Die von der Deutschen Bundesbank nach § 1
Buchst. d) AMR von der Mindestreservepflicht
ausgenommenen in Liquidation befindlichen
Kreditinstitute,  sonstigen  Kreditinstitute,
deren Tatigkeit sich auf die Abwicklung be-
schrankt, und ruhenden Institute wurden
nicht in die Liste der reservepflichtigen Kredit-
institute aufgenommen, da sie nicht zu den
fir die Geldpolitik relevanten Monetaren Fi-
nanzinstituten (MFIs) gehoren.

3. Festlegung der Mindestreserve
3.1 Definition der Mindestreservebasis

Die Mindestreservebasis eines Instituts wird
ermittelt aus einzelnen Positionen seiner Mo-
natlichen Bilanzstatistik nach MaBgabe der
.Bankenstatistik Richtlinien” fur die ab
Januar 1999 geltenden Meldungen der Mo-
netdaren Finanzinstitute. Dabei werden die
Monatsendstande der betreffenden Bilanz-
positionen eines gegebenen Kalendermonats
zur Bestimmung der Reservebasis der im
Laufe des folgenden Kalendermonats begin-
nenden Erfillungsperiode herangezogen. So
sind zum Beispiel die Monatsendstande der
reservepflichtigen  Bilanzpositionen ~ vom
Januar 1999 als Reservebasis fur die folgende
Mindestreserveerflllungsperiode vom 24. Fe-
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bruar 1999 bis 23. Marz 1999 zugrunde zu
legen.

Im Mindestreservesystem des ESZB werden
nach dem Beschluf3 des EZB-Rats die Verbind-
lichkeitskategorien ,Einlagen”, ,Ausgege-
bene Schuldverschreibungen” und ,Geld-
marktpapiere” in die Reservebasis einbezo-
gen; Verbindlichkeiten aus bilanzunwirksa-
men Positionen werden nicht in die Reserve-
basis einbezogen, wenngleich dies nach der
Sekundérgesetzgebung gemaB Art. 19.2
ESZB/EZB-Statut mdglich ware. Ein Reserve-
satz von 0% wird angewendet auf Einlagen
mit vereinbarter Laufzeit oder Kindigungs-
frist von Uber 2 Jahren, ausgegebene Schuld-
verschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von
tber 2 Jahren und Repogeschafte (vgl. Uber-
sicht auf S. 8).

Damit entspricht die Struktur der kinftigen
Mindestreservebasis abgesehen von der Befri-
stungsgrenze weitgehend derjenigen im heuti-
gen deutschen Mindestreservesystem. Auch
hinsichtlich der nicht explizit in die Reserve-
basis einbezogenen Verbindlichkeiten ergeben
sich keine gravierenden Veranderungen, insbe-
sondere sind Verbindlichkeiten gegentber
selbst reservepflichtigen Instituten, zu denen
auch in Sanierung befindliche Institute zahlen,
weiterhin reservefrei. Neu ist in diesem Zusam-
menhang jedoch die Moglichkeit, dal3 die Ver-
bindlichkeiten aus ausgegebenen Bankschuld-
verschreibungen und ausgegebenen Geld-
marktpapieren, sofern ein Einzelnachweis
Uber die von anderen reservepflichtigen Insti-
tuten gehaltenen Bestande nicht erbracht wer-
den kann, vom Emittenten bei der Berechnung
der Mindestreservebasis um pauschale Ab-
zugsbetrdge in Hohe von jeweils 10 % ihrer
umlaufenden ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere gekurzt wer-
den koénnen. Die Hohe der Abzugsbetrdge
kann durch die EZB geandert werden.
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Reservebasis und Mindestreservesatze

A. In die MiIndestreserve einbezogene Verbindlichkeiten mit einem Reservesatz von 2 %

Einlagen
Taglich fallige Einlagen

Ausgegebene Schuldverschreibungen

Geldmarktpapiere
Geldmarktpapiere

Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von bis zu zwei Jahren
Einlagen mit vereinbarter Kindigungsfrist von bis zu zwei Jahren

Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von bis zu zwei Jahren

B. In die Mindestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten mit einem Reservesatz von 0 %

Einlagen

Repogeschéafte

Ausgegebene Schuldverschreibungen

Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von tber zwei Jahren
Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von tiber zwei Jahren

Schuldverschreibungen mit vereinbarter Laufzeit von Gber zwei Jahren

C. Nicht in die MiIndestreservebasis einbezogene Verbindlichkeiten

mente und Verfahren des ESZB, September 1998”

Verbindlichkeiten gegenuber Instituten, die selbst den ESZB-Mindestreservevorschriften unterliegen
Verbindlichkeiten gegenuber der EZB und den nationalen Zentralbanken

Europaische Zentralbank, , Die einheitliche Geldpolitik in Stufe 3 — Allgemeine Regelungen fur die geldpolitischen Instru-

GegenUber dem derzeitigen deutschen Sy-
stem ergeben sich jedoch noch einige weitere
Anderungen:

— Verbindlichkeiten in fremder Wahrung
gegeniber Gebietsfremden unterliegen
voll (brutto) der Mindestreserve; die Mog-
lichkeit einer Kompensation wie heute
nach § 2 Abs. 4 e) AMR entfallt;

— Verbindlichkeiten gegenuber Zweigstellen
auBerhalb des Euro-Wahrungsraums von
Kreditinstituten, die im Euro-Wahrungs-
raum niedergelassen sind, sind als Ver-
bindlichkeiten brutto zu erfassen und un-
terliegen damit voll der Mindestreserve.
Die besondere Vereinbarung Uber die Min-
destreservehaltung rechtlich unselbstandi-
ger Niederlassungen deutscher Kreditinsti-
tute im Ausland (,,Mindestreserve-Agree-
ment”) entfallt (ebenso wie durch das Au-

Berkrafttreten der AMR Ende 1998 die Re-
gelung in § 2 Abs. 2 a) AMR hinsichtlich
des passiven Verrechnungssaldos bei den
foreign banks wegfallt);

— Geldkarten-Aufladungsgegenwerte  wer-
den mindestreservemaBig wie taglich fal-
lige Einlagen behandelt.

Entscheidend fur die Mindestreservepflicht
einer Bilanzposition ist ihre — in der ESZB-Sta-
tistik festgelegte — statistische Zuordnung.
MaBgeblich hierfir sind — wie bereits er-
wahnt — die ,Bankenstatistik Richtlinien” ftr
die ab Januar 1999 geltenden Meldungen der
Monetdren Finanzinstitute.

Danach unterliegen beispielsweise Verbind-
lichkeiten, die nicht auf Geldaufnahmen be-
ruhen (wie z.B. passivierte Zahlungsverpflich-
tungen im Zusammenhang mit Factoring-



oder Akkreditivgeschaften, Sachverbindlich-
keiten) — wie derzeit im deutschen System —
nicht der Mindestreserve, soweit sie stati-
stisch der Kategorie der ,Sonstigen Verbind-
lichkeiten” zuzuordnen sind. ,Sonstige Ver-
bindlichkeiten” sind mit Ausnahme der Geld-
karten-Aufladungsgegenwerte, die unter die-
ser Bilanzposition ausgewiesen werden, nicht
reservepflichtig. Bausparkassen gelten als re-
servepflichtige Institute, die Bauspareinlagen
werden jedoch wegen ihrer besonderen Aus-
gestaltung und faktischen Langfristigkeit wie
Einlagen mit vereinbarter Laufzeit oder Kiin-
digungsfrist von Uber zwei Jahren behandelt.
Verbindlichkeiten der Gbrigen Kreditinstitute
gegenilber Bausparkassen unterliegen damit
nicht der Reservepflicht.

3.2 Mindestreservesatze

Der Reservesatz fur die in die Reservebasis
einzubeziehenden, mit einem positiven Reser-
vesatz zu belegenden Verbindlichkeiten (vgl.
3.1) wird einheitlich 2 % betragen.

Die EZB kann die Reservesdtze jederzeit an-
dern. Anderungen werden von der EZB vor
der ersten Erfullungsperiode, ab der die
Anderung in Kraft tritt, bekannt gegeben.

3.3 Berechnung des Mindestreserve-Solls

Das Mindestreserve-Soll wird errechnet, in-
dem der Reservesatz auf die ermittelte Reser-
vebasis angewendet wird.

Die EZB hat den Abzug eines einheitlichen
Freibetrags vom Reserve-Soll der Institute in
Hohe von 100 000 Euro festgesetzt. Institute,
die in mehreren Mitgliedslandern Niederlas-
sungen unterhalten, kénnen den Freibetrag
mehrfach, das heit in jedem dieser Mit-
gliedslander einmal fur die dort domizilieren-
de(n) Filiale(n), in Anspruch nehmen.
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Institute, die aufgrund des Freibetrags keine
Mindestreserven halten missen, haben trotz-
dem ihre statistischen Berichtspflichten einzu-
halten. Sie gelten auch weiterhin gegentber
anderen Kreditinstituten als reservepflichtige
Institute.

4. Unterhaltung von Mindestreserven
4.1 Mindestreserveerfullungsperiode

Die Mindestreserveerfillungsperiode betragt
einen Monat. Abweichend vom heutigen
deutschen System beginnt die Erfullungsperi-
ode nicht am Monatsanfang, sondern am
24. eines jeden Monats und endet am 23. des
Folgemonats. Diese Terminierung dient in
erster Linie der ,Entkoppelung” des Endes
der Reserveerfillungsperiode vom Monats-
ultimo, an dem die Liquiditatsschwankungen
aus dem Zahlungsverkehr in der Regel beson-
ders ausgepragt sind.

Wie bisher ist die Mindestreserve im Monats-
durchschnitt zu erftllen. Damit bemiBt sich
die Erfullung der Mindestreservepflicht unter
Zugrundelegung der durchschnittlichen Ka-
lendertagesendguthaben auf den fir die Re-
servehaltung maBgeblichen Konten innerhalb
der einmonatigen Erfullungsperiode.

4.2 Haltung von Mindestreserven

Die Mindestreserven sind auf einem oder
mehreren Reservekonten bei der nationalen
Zentralbank zu halten. Bei Instituten, die
mehr als eine Niederlassung in einem Mit-
gliedstaat unterhalten, ist die Hauptverwal-
tung beziehungsweise bei Fehlen einer sol-
chen Hauptverwaltung eine noch zu benen-
nende Hauptniederlassung fir die Haltung
der gesamten Mindestreserven aller inlandi-
schen Niederlassungen des jeweiligen Insti-
tuts verantwortlich. Institute, die Niederlas-
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sungen in mehr als einem EWU-Mitgliedstaat
haben, sind verpflichtet, entsprechend ihrer
Reservebasis in den jeweiligen Mitgliedstaa-
ten Mindestreserven bei den zustdndigen
nationalen Zentralbanken zu unterhalten. Bei
mehreren Niederlassungen in einem anderen
Mitgliedstaat ist ebenfalls eine Niederlassung
zu bestimmen, die fur die Mindestreservehal-
tung in dem betreffenden Mitgliedstaat ver-
antwortlich ist. Uberschisse in einem Mit-
gliedstaat kdnnen nicht zur Erflllung der
Mindestreserve in einem anderen Mitglied-
staat herangezogen werden.

Als Reservekonten kdénnen in Deutschland
wie bisher die fur den Zahlungsverkehr einge-
richteten Konten verwendet und somit die
Guthaben auf diesen Konten wahrend des Ta-
ges fur Zahlungsverkehrszwecke herangezo-
gen werden. Als taglicher Reserve-Ist-Bestand
der Institute gelten die Tagesendguthaben
auf ihren Mindestreservekonten. Die Mindest-
reservehaltung hat in Euro zu erfolgen.

Im ESZB kann die Mindestreserve auch indi-
rekt, das heiBt durch einen Mittler gehalten
werden. Diese Regelung ist vor allem fir die
vergleichsweise kleinen, im Verbund organi-
sierten Kreditinstitute des Genossenschafts-
und Sparkassensektors bedeutsam. Diese
Moglichkeit kann von Instituten wahrgenom-
men werden, bei denen zumindest Teile der
Geschaftsabwicklung (z.B. das Finanzmana-
gement) unter Einschaltung eines Mittlers
durchgefihrt werden. Die indirekte Reserve-
haltung andert im Ubrigen nichts an den stati-
stischen Berichtspflichten der betreffenden
Institute.

Institute, die die Voraussetzungen fir eine in-
direkte Reservehaltung erfullen, haben die Er-
laubnis hierfir bei der zustandigen Landes-
zentralbank zu beantragen. Dies gilt auch fur
die Institute, die bereits nach den Vorschriften

10

der AMR ihre Mindestreserven indirekt Gber
ein Zentralinstitut halten. Nahere Einzelheiten
werden sich aus der EZB-Verordnung Uber
Mindestreserven ergeben.

Der Mittler ist fur die Einhaltung der Mindest-
reservepflicht der indirekt haltenden Institute
mitverantwortlich. Im Falle der Nichteinhal-
tung der Mindestreservebestimmungen kon-
nen je nach Verantwortung fur die Nichtein-
haltung Sanktionen sowohl dem Mittler als
auch dem indirekt haltenden Institut aufer-
legt werden.

4.3 Verzinsung von Mindestreserve-
guthaben

Das durchschnittliche Mindestreservegutha-
ben wird bis zur H6he des Reserve-Solls zum
Hauptrefinanzierungssatz der EZB (gewogen
mit der Anzahl der Kalendertage) verzinst.
Die Gutschrift der Zinsen bei dem fr die Min-
destreservehaltung verantwortlichen Institut
erfolgt am zweiten nationalen Geschéftstag,
der auf die betreffende Erfullungsperiode
folgt.

Die marktmaBige Verzinsung der Mindestre-
serveguthaben stellt fur Deutschland eine
wesentliche Neuerung dar. Damit werden
dem Bankensystem die aus der Mindestreser-
vepflicht resultierenden Refinanzierungsko-
sten zurlckerstattet, im kinftigen gemeinsa-
men Wahrungsraum kann nicht mehr von
einer kostenmaBigen Belastung oder ,Son-
dersteuer” der Kreditinstitute durch die Min-
destreserve gesprochen werden. Durch die
Verzinsung der Mindestreserve werden auch
die ohnehin fir das laufende Geschaft unter-
haltenen Arbeitsguthaben (,working balan-
ces”) der Banken mit verzinst. Die Mindestre-
serve wird damit die Attraktivitat des , Finanz-
platzes Europa” nicht beintrachtigen.



5. Meldung und Uberprifung der
Mindestreservebasis

Das Reserve-Soll ist kinftig im Rahmen der
Monatlichen Bilanzstatistik zu melden. Auf
eigenstandige Reservemeldungen seitens der
Kreditinstitute wird verzichtet.

Das bislang Ubliche Verfahren der Ubermitt-
lung des monatlichen Durchschnittsgutha-
bens fur das Reserve-Ist an die Kreditinstitute
durch die Landeszentralbanken wird beibe-
halten.

Die EZB und die nationalen Notenbanken sind
berechtigt, die Richtigkeit und Qualitat der er-
hobenen Daten zu Uberprifen.

6. Sanktionen bei Nichteinhaltung der
Mindestreservepflicht

Die Mindestreservepflicht ist dann nicht ein-
gehalten, wenn das durchschnittliche Gut-
haben eines Instituts auf seinem Reserve-
konto/seinen Reservekonten, berechnet aus
dem Stand am Ende jedes Kalendertages
wahrend der Erfillungsperiode, sein Reserve-
Soll fur die entsprechende Reserveperiode
(nach Abzug des Freibetrages) unterschreitet.

Erfullt ein Institut seine Reservepflicht nicht
oder teilweise nicht, ist die EZB berechtigt,
Sanktionen zu verhangen. Dies kénnen — be-
zogen auf den Zeitraum der Nichterfullung —
auf den Spitzenrefinanzierungssatz der EZB
bezogene Sonderzinsen (Zahlung von bis zu
funf Prozentpunkten Uber dem Satz fur die
Spitzenrefinanzierungsfazilitat auf den Min-
destreservefehlbetrag des Instituts oder Zah-
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lung in Hohe von bis zur doppelten Héhe des
Spitzenrefinanzierungssatzes auf den Fehlbe-
trag) oder unverzinsliche Einlagen des Insti-
tuts bei der EZB oder den nationalen Zentral-
banken bis zur dreifachen Hohe des Mindest-
reservefehlbetrages sein. Das genaue Verfah-
ren wird die EZB noch festlegen.

SchlieBlich kann das ESZB bei Nichteinhaltung
von Mindestreserveverpflichtungen den Zu-
gang der Geschaftspartner zu den standigen
Fazilitdéten und Offenmarktoperationen des
ESZB aussetzen. AuBerdem kann die EZB ver-
langen, daB Institute ihr Reserve-Soll taglich
einhalten und so die Moglichkeit der Durch-
schnittserfdllung nicht in Anspruch nehmen
durfen.

7. Ubergangsbestimmungen

Die Regelungen des derzeitigen nationalen
Mindestreservesystems werden zum 31. De-
zember 1998 aufgehoben. Die erste Erfll-
lungsperiode des Mindestreservesystems des
ESZB beginnt am 1. Januar 1999 und endet
am 23. Februar 1999. Fir diese erste, verlan-
gerte Erfullungsperiode haben die Kreditinsti-
tute bereits ihre Mindestreservebasis auf
Grundlage ihrer reservepflichtigen Verbind-
lichkeiten nach dem neuen System zum
Stand des 1. Januar 1999 zu ermitteln. Es ist
davon auszugehen, daB dieser Stand mit dem
Stand vom 31. Dezember 1998 Uberein-
stimmt. Sofern die Ableitung der mindestre-
serverelevanten Daten im Einzelfall Probleme
bereitet, kann die zustandige Landeszentral-
bank auf geeignete Losungsansatze hin ange-
sprochen werden.

1M
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Der Ankauf von
Banknoten in frem-
den nationalen
Wahrungseinheiten
durch die Deutsche
Bundesbank nach
Eintritt in Stufe 3a
der Europaischen
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I. Einleitende Bemerkungen

Die Stufe 3 der Europaischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion (WWU) beginnt am
1. Januar 1999. Zu diesem Zeitpunkt werden
die Umrechnungskurse der an der WWU teil-
nehmenden Wahrungen zum Euro unwider-
ruflich fixiert, und der Euro entsteht als Wah-
rung. In der auf Art. 109 | Abs. 4 EG-Vertrag
basierenden ,Verordnung Uber die Einflh-
rung des Euro” ist allerdings festgelegt, daf3
die nationalen Banknoten und Minzen bis
zur Ausgabe des Euro-Bargelds am 1. Januar
2002 das alleinige gesetzliche Zahlungsmittel
im jeweiligen Ausgabeland bleiben. Fir den
Zeitraum vom 1. Januar 1999 bis 31. Dezem-
ber 2001 regelt Art. 52 des Statuts des Euro-
paischen Systems der Zentralbanken und der
Europaischen Zentralbank (ESZB/EZB-Statut):

.Im AnschluB an die unwiderrufliche Festle-
gung der Wechselkurse ergreift der EZB-Rat
die erforderlichen MaBnahmen, um sicherzu-
stellen, daB Banknoten, die auf Wahrungen
mit unwiderruflich festgelegten Wechselkur-
sen lauten, von den nationalen Zentralbanken
zu ihrer jeweiligen Paritdt umgetauscht wer-
den.”

Auf der Grundlage der vom Rat der Europai-
schen Zentralbank getroffenen MaBnahmen
wird die Deutsche Bundesbank den Ankauf
solcher Banknoten in allen Zweiganstalten
wahrend der (blichen Kassentffnungszeiten
anbieten.

II. Zum Ankauf zugelassene Banknoten
Als Banknoten fremder nationaler Wahrungs-

einheiten werden die Emissionen der an der
Wahrungsunion teilnehmenden Lander — mit

* Kreditinstitute wurden hiertber bereits durch die Lan-
deszentralbanken informiert.
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Ausnahme der Deutschen Mark — bezeichnet,
die von einer nationalen Zentralbank ausge-
geben wurden und in ihrem Ausgabeland ge-
setzliches Zahlungsmittel sind. Die Abbildun-
gen sind demnéachst im Internet unter der
EZB-Website http://www.ecb.int abrufbar.

Die Banknoten durfen keine starken Bescha-
digungen aufweisen; insbesondere durfen sie
nicht aus mehr als zwei zusammengeflgten
Teilen bestehen und keine durch Raubschutz-
vorrichtungen verursachte Beschadigungen
aufweisen.

lll. Das Leistungsangebot der Bank
gegenlber jedermann

Die Bank bietet den Umtausch fremder natio-
naler Wahrungseinheiten zu den unwiderruf-
lich festgelegten Wechselkursen gegeniber
jedermann als gebihrenfreies Tafelgeschaft
an. Fur Kreditinstitute und Wechselstuben
halt die Bank ein separates Leistungsangebot
bereit (siehe Ziffer V).

Sofern der Umfang der angebotenen Bank-
noten einem sofortigen Umtausch entgegen-
steht, behalt sich die Bank fur hereingenom-
mene Banknoten eine angemessene Bearbei-
tungszeit bis zur Barauszahlung des Gegen-
wertes vor. In diesen Fallen wird dem Einrei-
cher eine vorlaufige Quittung ausgestellt.

IV. Das Leistungsangebot der Bank
gegenulber Kreditinstituten und
Wechselstuben

Die Banknoten der fremden nationalen Wah-
rungseinheiten nimmt die Bank zu den unwi-
derruflich festgelegten Wechselkursen von
Kreditinstituten und Wechselstuben gegen
taggleiche und gebUhrenfreie Gutschrift
unter Vorbehalt auf dem Konto des Einrei-
chers entgegen. Einreicher, die bisher Uber
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kein Girokonto bei der Bank verfligen, kon-
nen fur die Dauer und zum Zweck dieses Lei-
stungsangebots ein Konto errichten. Einrei-
cher ohne eigenes Girokonto kénnen auf An-
trag Einreichungen zur Gutschrift auf ein bei
der Bank geflihrtes Girokonto eines Kreditin-
stituts vornehmen.

Mindesteinreichungsmenge sind 100 Bank-
noten derselben Stlckelung und Serie einer
Wahrungseinheit. Die Banknoten mussen
bankmaBig aufbereitet und mit einem Streif-
band zusammengefalt sein (Packchen). Um
die Einreichung und Abwicklung mit der
Emissionsnotenbank zu standardisieren, sind
folgende Anforderungen an die Streifbander
zu beachten:

Breite: 3-5cm
Papier: mind. 90 g/gm
Beschriftung: — Name of commercial bank/

bureau de change and num-
ber of its account

Currency (ISO-Code)
Denomination

Total value

Name of repatriating central
bank and date of submis-
sion

Zehn solcher Packchen sind zu einem Paket
zusammenzubinden oder mit Folie zu ver-
schweilBen.

Der Vorbehalt der Gutschrift hinsichtlich Rich-
tigkeit des Betrages sowie Echtheit und Ein-
|6sbarkeit der eingereichten Banknoten er-
lischt nach AbschluB der Bearbeitung durch
die Emissionsnotenbank, soweit dabei keine
Unstimmigkeiten festgestellt werden. Festge-
stellte Unstimmigkeiten wird die Bank dem
auf dem Streifband angegebenen Girokonto
gutschreiben beziehungsweise belasten.



Zur Sicherung etwaiger Anspriiche aus Un-
stimmigkeiten

ist die Bank berechtigt, das Unterhalten
eines angemessenen Mindestguthabens
oder das Stellen einer Sicherheit zu verlan-
gen,

hat der Verkaufer eine Verpflichtungs-
erklarung zu hinterlegen, in der er sich
zum Ausgleich der Fehlbetrage verpflich-
tet; die Bank ist berechtigt, Fehlbetrage
mit zum Zeitpunkt der Geltendmachung
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bestehenden Kontoguthaben aufzurech-
nen,

— hat sich der Inhaber des Girokontos bei

der Bank, auf dessen Konto Einreichungen
eines Dritten gutgeschrieben werden, zur
Ubernahme von Fehlbetragen aus den
Einreichungen des Dritten zu verpflichten.

AbschlieBend wird darauf hingewiesen, dal3
die Vorschriften des Geldwaschegesetzes
auch bei den Geschaften mit Banknoten
fremder nationaler Wahrungseinheiten An-
wendung finden.
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Eine stabilitatsorientierte geldpolitische
Strategie fir das ESZB

1. Auf seiner Sitzung am 13. Oktober 1998
hat sich der EZB-Rat auf die Hauptelemente
einer stabilitdtsorientierten geldpolitischen
Strategie fur das ESZB geeinigt. Diese Ele-
mente betreffen:

— die quantitative Festlegung des vorrangi-
gen Ziels der einheitlichen Geldpolitik, der
Preisstabilitat,

— eine herausragende Rolle der Geldmenge
mit einem Referenzwert fur das Wachs-
tum eines monetdren Aggregats und

— eine auf breiter Grundlage erfolgende Be-
urteilung der Aussichten fir die kinftige
Preisentwicklung.

2. Wie im Vertrag zur Grindung der Européi-
schen Gemeinschaft vorgeschrieben, wird die
Gewabhrleistung der Preisstabilitat das vorran-
gige Ziel des ESZB sein. Die geldpolitische
Strategie des ESZB wird sich daher strikt an
diesem Ziel ausrichten. In diesem Zusammen-
hang hat der EZB-Rat die folgende Definition
festgelegt: , Preisstabilitat wird definiert als
Anstieg des Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) fur das Euro-Wahrungsge-
biet von unter 2 % gegentber dem Vorjahr.”

Preisstabilitit muB3 mittelfristig beibehalten
werden.

Die derzeitige Preissteigerungsrate gemessen
am HVPI im Euro-Wahrungsgebiet steht im

Einklang mit diesem Ziel.

Drei Merkmale dieser Definition sollten her-
vorgehoben werden:
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— Der HVPI ist der geeignetste Preismalstab
flr die ESZB-Definition der Preisstabilitat.
Er ist der einzige Preisindex, der zu Beginn
der dritten Stufe im gesamten Euro-Wah-
rungsgebiet ausreichend harmonisiert ist.

— Mit der Konzentration auf den HVPI ,fur
das Euro-Wdhrungsgebiet” macht der
EZB-Rat deutlich, daB er seine Entschei-
dungen auf die monetare, wirtschaftliche
und finanzielle Entwicklung im gesamten
Euro-Wahrungsgebiet stltzen wird. Die
einheitliche Geldpolitik wird auf das ge-
samte Euro-Wahrungsgebiet ausgerichtet.
Sie wird nicht auf bestimmte regionale
oder nationale Entwicklungen reagieren.

— Ein ,Anstieg (...) von unter 2%" ent-
spricht weitgehend den jingst von den
nationalen Zentralbanken im Euro-Wah-
rungsgebiet festgelegten Definitionen.

Dartber hinaus spiegelt die Aussage ,, Preis-
stabilitdét muB mittelfristig beibehalten wer-
den” wider, daB die Geldpolitik eine voraus-
schauende, mittelfristige Orientierung haben
muB. Sie tragt zugleich der Existenz kurzfristi-
ger Preisschwankungen Rechnung, die von
der Geldpolitik nicht gesteuert werden koén-
nen.

3. Um Preisstabilitdt zu gewahrleisten, hat
sich der EZB-Rat auf eine geldpolitische Stra-
tegie geeinigt, die aus zwei Hauptelementen
bestehen wird:

— Die Geldmenge wird eine herausragende
Rolle spielen. Diese Rolle wird in der An-
kiindigung eines quantitativen Referenz-
wertes fur das Wachstum eines breiten
monetaren Aggregats zum Ausdruck
kommen. Dieser Referenzwert wird in
einer Weise abgeleitet, die mit dem Ziel
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der Preisstabilitat vereinbar ist und der Er-
reichung dieses Ziels dient.

Abweichungen des aktuellen monetaren
Wachstums vom Referenzwert wirden —
unter normalen Bedingungen — Risiken fur
die Preisstabilitdt anzeigen. Das Konzept
eines Referenzwerts bedeutet jedoch
keine Verpflichtung zu einer mechanisti-
schen Korrektur von Abweichungen auf
kurze Frist.

Das Verhaltnis zwischen tatsachlichem
monetaren Wachstum und dem vorab be-
kanntgegebenen Referenzwert wird vom
EZB-Rat regelmaBig und sorgfaltig analy-
siert; das Ergebnis dieser Analyse und
seine Bedeutung fur die geldpolitischen
Entscheidungen werden der Offentlichkeit
erldutert. Die genaue Abgrenzung des Re-
ferenzaggregats und der konkrete quanti-
tative Referenzwert fur das Geldmengen-
wachstum werden im Dezember 1998
vom EZB-Rat bekanntgegeben.

— Parallel zur Analyse des Geldmengen-
wachstums in Relation zum Referenzwert
wird eine auf breiter Basis erfolgende Be-
urteilung der Aussichten fir die Preisent-
wicklung und der Risiken fur die Preissta-
bilitdt im Euro-Wahrungsgebiet in der
Strategie des ESZB eine wichtige Rolle
spielen. Fir diese Beurteilung wird ein
breites Spektrum wirtschaftlicher und
finanzieller GréBen als Indikatoren der
kinftigen Preisentwicklungen herangezo-
gen.

4. Diese Strategie unterstreicht die strikte
Ausrichtung des EZB-Rats an seinem vorrangi-
gen Ziel und sollte die Erfullung dieser tber-
geordneten Aufgabe erleichtern. Sie wird
auBerdem die Transparenz der Entschei-
dungsfindung des ESZB und seine 6ffentliche



Kontrolle gewahrleisten. Gestutzt auf seine
Strategie wird der EZB-Rat die Offentlichkeit
regelmaBig und ausfuhrlich Gber seine Ein-
schatzung der monetdren, wirtschaftlichen
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und finanziellen Lage im Euro-Wahrungsge-
biet sowie die Grinde fur seine konkreten Be-
schlisse informieren.
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— Einheitliche Marktstandards und Referenz-
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Geschaftsabwicklung am 31. Dezember
1998

— Allgemeine Regelungen fir die geldpoliti-
schen Instrumente und Verfahren des Euro-
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Nr. 16, November 1998

— Kurznachrichten
13 Milliarden Euro-Banknoten werden ge-
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— Einflhrung des Mindestreservesystems in
Stufe 3 der EWU
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Weitere Bundesbankveroffentlichungen
zur EWWU

— Der Euro kommt. Wir sagen lhnen, was da-
hinter steckt. (Faltblatt)

— Aufsdtze aus den Monatsberichten zur
EWWU mit den Stellungnahmen des Zen-
tralbankrates vom September 1990 und
Februar 1992

— Texte zur Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion

— Europdische Organisationen und Gremien
im Bereich von Wéahrung und Wirtschaft,
Sonderveroffentlichungen, Mai 1997

Weitere WWU-Informationen kénnen Uber
die Website der Bundesbank:
http://www.bundesbank.de

sowie Uber die Website der EZB:
http://www.ecb.int oder http://www.ecb.de
abgerufen werden.
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