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EZB nimmt Geldmarkt
unter die Lupe

Neue Statistik soll Trends und Mechanismen offenlegen – Banken
bereiten sich auf aufwendiges Zusatzreporting vor

Kˇnftig mˇssen etliche Banken
nach jedem Handelstag berich-
ten, welche Geldmarktgeschäfte
sie am Vortag abgeschlossen ha-
ben. Die Daten sollen den No-
tenbanken bei ihrer Arbeit hel-
fen.

B˛rsen-Zeitung, 8.8.2015
gbe Frankfurt – Angesichts der Er-
fahrungen mit pl˛tzlich austrock-
nenden Geldmärkten nach der Pleite
von Lehman Brothers wollen Euro-
pas Notenbanken kˇnftig mehr dar-
ˇber wissen, was im kurzfristigen In-
terbankengeschäft vor sich geht.
Vom kommenden Jahr an lassen sie
sich von großen Akteuren im Markt
daher Bericht erstatten.
Die Europäische Zentralbank

(EZB) hat ein transaktionsbasiertes
Meldewesen auf die Beine gestellt,
das ihr ein umfassendes Bild ˇber
die Einzelheiten der Geldmärkte im
Euroraum geben soll. Damit will sie
unter anderem die Wirksamkeit ih-
rer geldpolitischen Impulse untersu-
chen und erfassen. Zudem erhofft
sie sich Unterstˇtzung bei der Erfˇl-
lung ihrer Aufgaben im Bereich der
Finanzmarktstabilität. Darˇber hin-
aus soll die Geldmarktstatistik die
Arbeit der EZB-Bankenaufsicht stati-
stisch unterstˇtzen.
Die neuen Pflichten (siehe Infoka-

sten) gelten von April 2016 an und
stellen Banken schon jetzt vor Her-
ausforderungen. ,,Bei den melde-
pflichtigen Instituten entstehen er-
neut Projektaufwände. Je nach ,Ma-
ke or Buy‘-Entscheidung k˛nnteman
diese auf circa 80 bis 500 Personen-
tage schätzen‘‘, sagt Sabine Pieper,
Senior-Managerin bei BearingPoint
Software Solutions. Die neu Melde-
pflicht gilt fˇr Großbanken, die so-
genannten ,,bedeutenden Banken‘‘,
,,repräsentativen Banken‘‘ und Insti-
tute, die von den nationalen Zentral-
banken benannt werden. In
Deutschland sind alle Institute mit
einer Bilanzsumme ab 1Mrd. Euro
und einem direkten Target2-Konto
betroffen. ,,Die Hinzunahme weite-
rer Banken in Deutschland ist auf-
grund der Besonderheiten des deut-
schen Bankensystems erforderlich‘‘,
heißt es jedoch bei der Bundesbank.
Die Meldepflichtigen mˇssen der

EZB Bericht ˇber unbesicherte und
besicherte Geldmarktgeschäfte so-
wie ˇber Open Interest und FX

Swaps erstatten. Andere Instru-
mente bleiben außen vor: ,,Es sind
nicht alle Geldmarktgeschäfte zu
melden. So fallen beispielsweise For-
ward Rate Agreements oder Geld-
marktswaps gegen Euribor nicht un-
ter die neuen Anforderungen‘‘, sagt
Pieper.

Proben fˇr den Ernstfall

Zunächst tritt eine dreimonatige
Übergangsphase in Kraft. ,,Der drei-
monatige Testbetrieb von April bis
Juni soll eine Erprobungsphase
sein‘‘, ist auf der Internetseite der
Bundesbank zu lesen. Somit ist nicht
nach allenTagen und auch nicht jede
Transaktion zu melden. ,,Weiterhin
haben fehlerhafte Meldungen noch
keinerlei Konsequenzen‘‘, so die
Bundesbank. Sie erwartet aber, dass
die Banken sich ,,so gut wiem˛glich‘‘
am Testbetrieb beteiligen.
Erste Probeläufe sind im Rahmen

einer freiwilligen Testphase bereits
von November an m˛glich. Von Juli
2016 an sind die Meldungen dann
vollumfänglich bis 6:30 Uhr des auf
den Handelstag folgenden Ge-
schäftstages bei der Bundesbank
und bis 7 Uhr bei der EZB einzurei-
chen.Marktteilnehmern zufolge feh-

len um 6:30 Uhr mitunter noch In-
formationen ˇber die meldepflichti-
gen Geldmarktgeschäfte. ,,Die Mel-

defrist wurde auf T+16:30 Uhr ge-
setzt, da interne Prozesse der EZB er-
fordern, dass die Daten fˇr das tägli-
che ,Market Meeting‘ zur Verfˇgung
stehen‘‘, heißt es dazu bei der Bun-
desbank. In diesem Treffen werden
die Marktentwicklungen des Vorta-
ges analysiert und mˇssen daher
vorliegen. Zudem sei die Meldefrist
in der Verordnung gesetzlich veran-
kert.
Wie in Aufsichtskreisen zu h˛ren

ist, sind sich die Notenbanken ˇber
den erheblichen Mehraufwand fˇr
die Marktteilnehmer im Klaren. Sie
meinen aber, dass der Erkenntniszu-
gewinn diesen rechtfertigt. ,,Die
Geldmarkterhebung dient als An-
satzpunkt fˇr die Analyse des geld-
politischen Transmissionsmechanis-
mus‘‘, schreibt die Bundesbank.
,,Darˇber hinaus k˛nnen durch ei-
nen umfassenden und harmonisier-
ten Überblick ˇber die Aktivitäten
am Geldmarkt entstehende St˛run-
gen frˇhzeitig erkannt und geldpoli-
tischer Handlungsbedarf abgeleitet
werden‘‘ – zum Beispiel durch Offen-
marktgeschäfte. Zudem werde die
Analyse längerfristiger Marktent-
wicklungen m˛glich.
Marktteilnehmer hingegen ächzen

auch deswegen unter der neuen
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Pflicht, weil sich die Meldeinhalte
mit anderen Reportingpflichten
ˇberschneiden, zum Beispiel mit de-
nen unter der Derivateverordnung
Emir. ,,Fˇr Banken entsteht eine
neue tägliche Meldepflicht. Da der
Fokus der EZB auf der Liquidität im
Euro liegt, sind die Überschneidun-
gen mit der Derivateverordnung
Emir relativ gering‘‘, sagt Bearin-
gPoint-Expertin Pieper. Die Emir
verlangt die Meldung von bestimm-

ten Geschäften an sogenannte
Transaktionsregister.
Die Bundesbank verweist in die-

sem Zusammenhang auf die anhal-
tenden Datenqualitätsprobleme bei
den Emir-Meldungen sowie die spä-
tere Bereitstellung. Beides werde
derzeit mit der European Securities
and Markets Authority (ESMA) dis-
kutiert. ,,Zum aktuellen Zeitpunkt
ist jedoch nicht absehbar, inwieweit
ein Teil der Meldung zur Geld-

marktstatistik kˇnftig entfallen
k˛nnte‘‘, so die Bundesbank.
Zunächst wollen die Notenbanker

abwarten, welche Daten zusammen-
kommen und was daraus abzulesen
ist. Es besteht die Hoffnung, erken-
nen zu k˛nnen, wann der unbesi-
cherte Geldmarkt wieder anspringt
und was dies ausl˛sen k˛nnte. Zu-
dem erhofft man sich eine schnelle
Analyse der Wirkung der Anleihe-
nkaufprogramme.
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