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Beendigung des Wechselrediskonts beim
Ubergang in Stufe 3 der Wirtschafts- und
Wahrungsunion

In den Kurznachrichten des Informations-
briefs zur Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion, Nr. 13, hatte die Deutsche
Bundesbank unter anderem Uber die Rege-
lung zur Beendigung des Wechselrediskonts
beim Ubergang in Stufe 3 der Wirtschafts-
und Wahrungsunion (WWU) berichtet. Aus-
gehend von dem noch vorldufigen Valutie-
rungstermin fur den ersten dreimonatigen
Basistender des Europdischen Systems der
Zentralbanken (ESZB) (14. Januar 1999) ist
vorgesehen, ab 14. Oktober 1998 nur noch
Wechsel mit Falligkeit spatestens am 14. Ja-
nuar 1999 zum Rediskont hereinzunehmen.
Wegen der erforderlichen Mindestrestlaufzei-
ten sollte der Ankauf von Inlandswechseln
mit Ablauf des 23. Dezember 1998, der An-
kauf von Auslandswechseln mit Ablauf des
30. November 1998 ganz eingestellt werden.

Aus dem Kreditgewerbe ist in diesem Zusam-
menhang angeregt worden, Auslandswech-
sel, die im Inland zahlbar sind, den Inlands-
wechseln gleichzustellen, das heiB3t, sie Uber
den 30. November 1998 hinaus gleichfalls bis
einschlieBlich 23. Dezember 1998 anzukau-
fen. Im Hinblick auf die kurzen Einzugsfristen
im Inland zahlbarer Auslandswechsel hat die
Bundesbank diese Anregung aufgegriffen.
Dementsprechend wird der Ankauf von In-
landswechseln sowie von im Inland zahlbaren
Auslandswechseln mit Ablauf des 23. Dezem-
ber 1998, der Ankauf von im Ausland zahlba-
ren Auslandswechseln mit Ablauf des 30. No-
vember 1998 eingestellt.

Diese Termine stehen allerdings weiterhin
unter dem Vorbehalt, daB der erste Basisten-
der des ESZB tatsachlich am 14. Januar 1999
valutiert wird.
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Da sich bei dieser Ubergangsregelung die ma-
ximale Restlaufzeit der ab 14. Oktober 1998
rediskontierten Wechsel von anfanglich noch
bis zu drei Monaten bis zur Einstellung des
Ankaufs durch die Bundesbank kontinuierlich
verkirzt, kénnen die Kreditinstitute Wechsel
mit der in der Wirtschaft Ublichen Laufzeit
von drei Monaten ab Mitte Oktober dieses
Jahres nicht mehr zum Rediskont einreichen.
Um ihnen auch in der Auslaufzeit des Redis-
kontkredits eine hohe Ausnutzung ihrer Re-
diskont-Kontingente zu ermoglichen, wird
die Bundesbank mit Wirkung vom 1. Oktober
1998 Bankakzepte, deren Verfalltag flexibel
festgelegt werden kann, ohne jegliche Be-

grenzung ankaufen. Dies gilt auch fur Bank-
akzepte, die nur zwei Unterschriften tragen,
vorausgesetzt, daB die einwandfreie Bonitat
des Ausstellers und der Akzeptbank gewahr-
leistet ist.

Endumtausch des DM-Bargeldes

Aufgrund haufiger Anfragen bestatigen wir,
daB die Deutsche Bundesbank auf Deutsche
Mark lautende Banknoten und Miinzen auch
nach dem Verlust der Eigenschaft als gesetz-
liche Zahlungsmittel kostenlos in Euro umtau-
schen wird. An eine Befristung dieses Um-
tauschs wird derzeit nicht gedacht.
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Anknipfend an einen friheren Beitrag in
diesen Informationsbriefen® wird im folgen-
den Uber den aktuellen Stand der Harmoni-
sierung von Finanzmarktstandards, der lan-
dertbergreifenden Einfihrung von Geld-
markt-Referenzzinssatzen und Ersatzlésun-
gen fur den Diskont- und Lombardsatz der
Bundesbank als Referenzzinssatze berichtet.

1. Einheitliche Marktstandards

In einem ,Joint Statement on Market Con-
ventions for the Euro” (Juli 1997) haben sich
fuhrende europaische Finanzmarkt- und Ban-
kenverbdnde auf einheitliche Geld-, Kapital-
und Devisenmarktkonventionen in Stufe 3
verstandigt. Das Europdische Wahrungsinsti-
tut (EWI) begriiBte diese Vorschlage als Bei-
trag zur Integration und Transparenz der
Markte. Damit diese Ziele erreicht werden,
wird es in Zukunft darauf ankommen, daf
diese unverbindlichen Normen — soweit noch
nicht der Fall — eine breite Akzeptanz erfah-
ren.

a) Geldmarktstandards

— Berechnung von Zinstagen

(,Zinsberechnungsmethode”)

Bei der von den Verbanden empfohlenen
Eurozinsmethode (, aktuell/360") wird die
tatsachliche Anzahl der Tage der jeweili-
gen (unterjdhrigen) Zinsperiode und das
Jahr mit 360 Tagen zugrunde gelegt.
Diese Usance ist an den nationalen Geld-
markten (einschl. Deutschland) gangige
Praxis und wird in Stufe 3 auch bei der Ab-
rechnung der geldpolitischen Operationen

1 Deutsche Bundesbank, Die Rolle des Europdischen
Wahrungsinstituts und der nationalen Zentralbanken bei
der Harmonisierung der Usancen an den Finanzmarkten
in Stufe 3, Informationsbrief zur Europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion, Nr. 6, Mai 1997, S. 11 ff.
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des Europaischen Systems der Zentralban-
ken (ESZB) angewendet.

Erfallungsfrist
Es soll eine — dem Standard am deutschen
Geldmarkt entsprechende - 2zwei(ge-
schafts)tagige Erfullungsfrist far Termin-
gelder gelten.

Fixingperiode bei zinsvariablen Anleihen
Ebenfalls den deutschen Usancen ent-
spricht es, bei zinsvariablen Anleihen den
neuen Referenzzinssatz zwei Geschéfts-
tage vor Beginn einer neuen Zinsperiode
festzulegen.

Geschéftstage

Im kUnftigen Euro-Wahrungsraum gibt es
rund 50 unterschiedliche nationale Feier-
tage. Zwecks Harmonisierung der Ge-
schaftstage empfehlen die Verbdnde eine
Orientierung an den TARGET?-Geschafts-
tagen; danach sind nur der 1. Januar und
der 25. Dezember gemeinsame Bank-
Feiertage.

In diesem Zusammenhang erfolgt eine
Anderung des deutschen Arbeitszeitgeset-
zes (im Rahmen des Artikels 14 a des Ge-
setzes zur EinfUhrung des Euro). Demnach
wird es kinftig méglich sein, zur Durch-
fihrung des Eil- und GroBbetragszah-
lungsverkehrs sowie des Geld-, Devisen-,
Wertpapier- und Derivatehandels Arbeit-
nehmer auch an auf einen Werktag fallen-
den deutschen Feiertagen zu beschafti-
gen, die nicht in allen Mitgliedstaaten der
Europdischen Union Feiertage sind (also
an allen auBer dem Neujahrstag und dem
1. Weihnachtsfeiertag). Es bleibt abzuwar-
ten, in welchem Umfang im deutschen
Kreditgewerbe von dieser Moglichkeit Ge-
brauch gemacht wird. Die Bundesbank
wird sich auf diese neue Gegebenheit ein-

stellen und an solchen Tagen insbesondere
ihre Einrichtungen fur den GroBzahlungs-
verkehr offenhalten.

Kapitalmarktstandards?®

Berechnung von Zinstagen
(,Zinsberechnungsmethode”)

Im ,Joint Statement” wird die Anwen-
dung der international dominierenden
taggenauen Methode ,aktuell/aktuell”
zur Ermittlung von Stlickzinsen empfohlen
(d. h. auf Basis der abgelaufenen Tage und
der tatsachlichen Anzahl der Tage
(365 bzw. 366) eines Jahres).

Fur Deutschland, wo gadngige Praxis der-
zeit ,,30/360" ist, bedeutet dies eine Um-
stellung. Die 6ffentliche Hand - wahr-
scheinlich auch die Privatwirtschaft — wer-
den kinftig die Methode , aktuell/aktuell”
durchgéngig anwenden. In bezug auf Alt-
emissionen hat sich der Bund dafir ent-
schieden — unter Nutzung von § 5 Satz 1
Ziffer 3 des Gesetzes zur Umstellung von
Schuldverschreibungen auf Euro (Artikel 6
des Gesetzes zur EinfUhrung des Euro) —,
bei festverzinslichen Wertpapieren die
taggenaue Zinsberechnungsmethode nach
Falligkeit des ersten Zinskupons des Jahres
1999 einzufuhren. Die Lander und die Pri-
vatwirtschaft haben sich hingegen im Zu-
sammenhang mit der Umstellung von Alt-
emissionen noch nicht positioniert. Es ist
aber davon auszugehen, daB man sich
dem Beispiel des Bundes anschlieBen
wird.

2 TARGET steht fir ,Trans-European Automated Real-
time Gross settlement Express Transfer”, ein Echtzeitbrut-
tosystem der EU-Zentralbanken zur Abwicklung von
transeuropaischen GroBbetragszahlungen.

3 In diesem Zusammenhang ist auch der Bericht der EG-

Kommission ,Auswirkungen des Euro auf die Kapital-
markte” (Juli 1997) anzufthren. Die Empfehlungen des

sogenannten , Giovannini-Berichts” decken sich mit de-

nen des , Joint Statement”.



Kursnotierung

Im Einklang mit der gangigen Praxis in
Deutschland soll die Kursfeststellung in
Dezimalstellen und nicht in Bruchteilen er-
folgen.

Geschéftstage

Analog zum Geldmarkt empfehlen die
Verbdnde, nur den 1. Januar und den
1. Weihnachtsfeiertag als gemeinsame
Bank-Feiertage anzusehen.

Haufigkeit der Zinszahlungen

Im Hinblick auf die Frage, ob Anleihen in
Stufe 3 nur noch mit Jahreskupons ausge-
stattet werden sollen oder weiter auch mit
Halbjahreskupons, wird im ,Joint State-
ment” keine eindeutige Empfehlung ab-
gegeben, sondern die Entscheidung in das
Ermessen der Emittenten gestellt.

In Deutschland — wie in den meisten ande-
ren Landern der EU — herrscht jahrliche
Zinszahlung vor.

Erfallungsfrist

Fur grenzlUberschreitende Transaktionen
wird eine dreitdgige Erfllungsfrist emp-
fohlen. In Deutschland ist dies bereits die
Ubliche Praxis. Flr das Inlandsgeschaft
enthalt das ,Joint Statement” keine Emp-
fehlung, es bleibt also bei der bewahrten
zweitdgigen Valutierung.

Devisenmarktstandards

Erfallungsfrist

Die im ,Joint Statement” angeratene
Zweitagesfrist fur die Erftllung von Devi-
senkassageschaften ist im deutschen Devi-
senhandel gangige Praxis.
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— Quotierung von Fremdwahrungen
Die Verbande sprechen sich — im Grof3-
kundengeschaft — fur die Mengennotie-
rung aus (d.h. 1 Euro = X Fremdwah-
rungseinheiten).

In Deutschland ist die Mengennotierung
im GroBkundengeschaft die Norm, dage-
gen wird im Privatkundengeschaft derzeit
mit der Preisnotierungsmethode gearbei-
tet (d.h. z.B. 1 $ = X DM). Da internatio-
nal der Trend eindeutig zur Mengennotie-
rung geht und sich auch der EWI-Rat in
einer sogenannten ,Policy Message”®
ausdrlcklich fur diese Usance ausgespro-
chen hat, wird von der deutschen Kredit-
wirtschaft zur Zeit erwogen, mit dem Start
der Stufe 3 die Mengennotierungsme-
thode durchgéngig einzufihren.

— Verodffentlichung von Euro-Referenzkursen
Im ,Joint Statement” wird hervorgeho-
ben, daB das ESZB die Verantwortung fur
die Veroffentlichung von Euro-Referenz-
kursen Ubernehmen sollte.

Der EWI-Rat hat in der erwdhnten , Policy-
Message” dementsprechend erklart, daf3
das ESZB in Stufe 3 diese Aufgabe wahr-
nehmen soll.

Die Europaische Zentralbank (EZB) bereitet
in Zusammenarbeit mit den nationalen
Zentralbanken zur Zeit ein geeignetes
Konzertationsverfahren vor. Danach sollen
Euro-Referenzkurse  fir internationale
Wahrungen sowie fir Wahrungen der
Lander veroffentlicht werden, mit denen
Beitrittsverhandlungen zur Europdischen
Union aufgenommen worden sind (ge-

4 Die Verlautbarung ,Common Market Standards for
Money Market and Foreign Exchange Transactions: up-
dated Policy Messages” wurde am 1. Juli 1997 veroffent-
licht.
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plant sind anhand der Mengennotierungs-
methode ermittelte Referenzkurse fur ins-
gesamt 16 Wahrungen). Die Kurse sollen
ab 14.15 Uhr (MEZ) ermittelt und kurz
danach Uber elektronische Medien ver-
offentlicht werden (Details werden den
Bankenverbanden in Klrze mitgeteilt).

2. Referenzzinssatze
a) EURIBOR

Die europaischen Verbdnde der Kreditwirt-
schaft sind derzeit dabei, in Zusammenarbeit
mit der ACI - The Financial Markets Associa-
tion einen europaweiten Geldmarktreferenz-
satz zu etablieren. Der sogenannte EURIBOR
(Euro Interbank Offered Rate) soll die nationa-
len Referenzzinssatze der an der Wahrungs-
union teilnehmenden Lander (FIBOR, PIBOR
etc.) zum 1. Januar 1999 ablésen.

Nach der Entscheidung Uber den Starterkreis
der Teilnehmerstaaten an der Wahrungsunion
wird sich der Kreis der EURIBOR-Referenzban-
ken wie folgt zusammensetzen: 47 aus den
Euro-Landern (davon 12 aus Deutschland),
vier aus den Ubrigen EU-Landern sowie sechs
aus Nicht-EU-Landern (die Niederlassungen
der Nicht-Euro-Lander missen sich dabei im
Euro-Raum befinden).

Die EURIBOR-Referenzbanken werden ab
4. Januar 1999 um 11.00 Uhr Brusseler Zeit
(MEZ) ihre Briefsatze fur Ein- bis Zwolfmo-
natsgelder im Interbankenhandel in der Euro-
zone an einen Bildschirmdienst melden. Der
EURIBOR wird auf Basis der Eurozinsmethode
(,aktuell/360") taglich (auBer am Wochen-
ende und an den TARGET-Feiertagen 1. Ja-
nuar, 1. Weihnachtsfeiertag) ermittelt und
veroffentlicht werden.

Das EURIBOR-Konzept entspricht weitgehend
den Vorstellungen des EWI-Rates. Zu begri-
Ben ist, da die im Zentralen Kreditausschuf3
(ZKA) kooperierenden Verbande der deut-
schen Kreditwirtschaft beschlossen haben,
die Ermittlung von FIBOR-Referenzzinssatzen
zum Ende des Jahres 1998 einzustellen (zur
Uberleitung des FIBOR in den EURIBOR siehe
Abschnitt 2.c)).

Der Erfolg des EURIBOR sollte aus Sicht der
Bundesbank ein gemeinsames Anliegen aller
am Finanzplatz Deutschland Interessierten
sein. Mitentscheidend dafdr, daB der EURI-
BOR anders als der FIBOR ein Erfolg wird, ist
aber, daB3 alle potentiellen Verwender des
EURIBOR von Anfang an auf ihn setzen.

b) EONIA

Neben EURIBOR wird es in Stufe 3 einen um-
satzgewichteten Tagesgeldsatz fir den Euro
als  weiteren wichtigen Referenzzinssatz
geben (EONIA = Euro Overnight Index Ave-
rage).

Da in dessen Ermittlung Umsatzziffern einzel-
ner Kreditinstitute eingehen, hat sich der
EWI-Rat im September 1997 wegen der des-
halb gebotenen Neutralitdat und Vertraulich-
keit bereit erklart, daB das ESZB als Evidenz-
zentrale fungiert. Die EONIA-Veroffentli-
chung soll aber allein in der Verantwortung
der europaischen Verbdnde der Kreditwirt-
schaft sowie der ACI — The Financial Markets
Association liegen.

5 Das EURIBOR-Konzept reserviert fir die Teilnehmerstaa-
ten an der Wahrungsunion — in Abhadngigkeit von deren
Kreis — bis zu 58 Platze nach Landerquoten. Darlber hin-
aus enthalt das EURIBOR-Regelwerk (der sogenannte
.EURIBOR-Code of Conduct”) eine Option, daB bis zu
vier weitere Pldtze an Kreditinstitute aus Landern verge-
ben werden kénnen, die nicht vom Beginn an an der
Waéhrungsunion teilnehmen.



Inzwischen wurden die methodisch-techni-
schen Grundlagen fir die Ermittlung des
EONIA durch die beteiligten Verbande vorge-
stellt. Demnach wird — wie vom EWI-Rat ge-
fordert — der Kreis der meldenden Banken mit
dem der EURIBOR-Referenzbanken identisch
sein. Die einbezogenen Banken melden das
Volumen unbesicherter Tagesgeld-Transaktio-
nen bis zur SchlieBung des TARGET-Systems
um 18.00 Uhr EZB-Zeit sowie den sich daraus
ergebenden individuellen Durchschnittssatz
bis 18.30 Uhr EZB-Zeit an das ESZB. Der
EONIA-Satz wird dann als gewichteter Durch-
schnittssatz mit zwei Nachkommastellen be-
rechnet und Uber einen Bildschirmdienst spa-
testens bis zur Offnung des TARGET-Systems
am Morgen des nachsten Geschaftstages ver-
offentlicht. Nahere Einzelheiten Uber des Mel-
deverfahren wird die Bundesbank den betrof-
fenen deutschen Kreditinstituten sobald wie
maoglich mitteilen.

¢) Ersatz des Diskont- und Lombardsatzes so-
wie des FIBOR

Mit Beginn der 3. Stufe der EWU gibt es kei-
nen Raum mehr fir ein nationales geldpoliti-
sches Instrumentarium. Folglich werden unter
anderem die Vorschriften des Bundesbankge-
setzes Uber die Diskont-, Kredit- und Offen-
marktpolitik (§ 15 BBankG) aufgehoben. Fiir
den Gesetzgeber ergab sich daraus weiterer
Handlungsbedarf insoweit, als in zahlreichen
Vorschriften des Bundesrechts sowie in Ver-
trdgen und Vollstreckungstiteln die Verzin-
sung durch Bezugnahme auf den Diskont-
oder Lombardsatz der Bundesbank bestimmt
wird.

Der Gesetzgeber hat im Rahmen des Geset-
zes zur Einfihrung des Euro durch das so-
genannte  Diskontsatz-Uberleitungs-Gesetz
(DUG), Artikel 1, eine Ersatzregelung ge-
schaffen.
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Danach wird der Diskontsatz durch den soge-
nannten Basiszinssatz ersetzt. Der Basiszins-
satz entspricht zundchst dem letzten Diskont-
satz und verdndert sich dann entsprechend
den Veranderungen eines ESZB-Zinssatzes,
der noch durch Rechtsverordnung der Bun-
desregierung (mit Zustimmung des Bundesra-
tes) zu bestimmen ist. Auf welchen Zinssatz
eines geldpolitischen Instruments des EZSB
man zurlckgreift, ist noch zu entscheiden.
Das kann nach Lage der Dinge erst im Laufe
dieses Jahres geschehen, wenn das ESZB Uber
sein geldpolitisches Instrumentarium ent-
schieden hat.

Um standige Verdnderungen des Basiszinssat-
zes zu vermeiden, sieht das Gesetz zwei Ver-
stetigungselemente vor: Zum einen sollen An-
passungen nur zum 1. Januar, 1. Mai und
1. September jedes Jahres vorgenommen
werden; zum anderen ist ein Schwellenwert
von einem halben Prozentpunkt vorgesehen,
ab dem erst Verdnderungen greifen. Die
Deutsche Bundesbank wird den aktuellen
Stand des Basiszinssatzes zu den obenge-
nannten Stichtagen im Bundesanzeiger be-
kanntgeben.

Diese Regelung ist Ubergangsweise bis zum
31. Dezember 2001 befristet. Der Gesetzge-
ber will Uber diesen Zeitraum Erfahrungen
mit der Funktion und Wirkungsweise der In-
strumente des ESZB sammeln und danach
eine endgultige Regelung treffen.

Das DUG bezieht sich auf alle Vorschriften
des Bundesrechts. Bei Vertrdgen kann anlaB-
lich der Ersetzung des Diskontsatzes eine vor-
zeitige Kundigung, einseitige Aufhebung
oder Anpassung nicht verlangt werden; ab-
weichende einvernehmliche Regelungen sind
allerdings maglich.
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Das DUG enthélt auch die Erméachtigung fur
die Bundesregierung, durch eine Rechtsver-
ordnung (mit Zustimmung des Bundesrates)
den Lombardsatz als BezugsgréBe durch das-
jenige Steuerungsmittel des ESZB zu ersetzen,
das dem Lombardsatz in seiner Funktion am
ehesten entspricht. Zwar kann aus den oben-
genannten Grinden auch hier die entspre-
chende Rechtsverordnung noch nicht erlassen
werden, es liegt aber nahe, als BezugsgroBe
den Satz der in Stufe 3 vorgesehenen Spit-
zenrefinanzierungsfazilitdt zu verwenden.

Im Zusammenhang mit der ebenfalls im DUG
enthaltenen Ermachtigung fir die Bundesre-
gierung, durch eine Rechtsverordnung (mit
Zustimmung des Bundesrates) eine Nachfol-
geregelung fur die FIBOR-Satze zu treffen,
liegt mittlerweile der Entwurf einer FIBOR-
Uberleitungs-Verordnung vor. Demnach sol-
len der FIBOR-Overnight-Satz in die EONIA-
Rate Ubergeleitet werden, die FIBOR-neu-
Satze fur Ein- bis Zwolfmonatsgelder bezie-
hungsweise die FIBOR-alt-Satze fir Drei- und
Sechs-Monatsgelder in den EURIBOR.

Bundeswertpapiere ab 1. Januar 1999
Begebung in
Titel Euro Zinsberechnungsmethode 1) |Referenzzinssatz bei Floatern | Mindeststtickelung
Neuemissionen
Bundesanleihen
mit festem Zins ja act/act - 1000 Euro
mit variablem Zins ja act/360 EURIBOR 1000 Euro
Bundesobligationen ja act/act - 100 Euro
Bundesschatzanweisungen ja act/act - 1000 Euro
U-Schatze (Bubills) ja act/360 - 1 Mio Euro
Bundesschatzbriefe nein 2) act/act - 100 DM
Finanzierungsschatze nein 2) act/act - 1000 DM
Zinsberechnungsmethode 1) Referenzzinssatz bei Floatern | Mindeststtickelung
Umstellung
Titel auf Euro alt neu alt neu alt neu
Altemissionen
Bundesanleihen
mit festem Zins 3) ja 30/360 act/act - - 100/1 000 DM 0,01 Euro
mit variablem Zins
FIBOR alt ja 30/360 act/360 FIBOR alt EURIBOR 1000 DM 0,01 Euro
FIBOR neu ja act /360 - FIBOR neu EURIBOR 1000 DM 0,01 Euro
LIBOR ja act /360 - DM-LIBOR4) | EURO-LIBOR 5000 DM 0,01 Euro
Bundesobligationen ja 30/360 act/act - - 100 DM 0,01 Euro
Bundesschatzanweisungen ja 30/360 act/act - - 5000 DM 0,01 Euro
U-Schatze (Bubills) nein act /360 - - - 1 Mio DM -
Bundesschatzbriefe nein 30/360 - - - 100 DM -
Finanzierungsschatze nein 30/360 - - - 1000 DM -
1 act / act bedeutet taggenau / 365 bzw. im Schaltjahr taggenau / sie werden nicht auf Euro umgestellt. — 4 Weder die Fibor-
366; bei Altemissionen Umstellung ab dem néchsten Zinstermin in Verordnung noch §5 Abs. 1 Nr. 3 des Umstellungsgesetzes bieten
1999. — 2 Begebung noch in DM voraussichtlich bis 31. Dezember eine Rechtsgrundlage fur einen Ersatz des DM-LIBOR durch
2001. — 3 § 1 des Umstellungsgesetzes gilt nicht fir verbriefte Zins- EURIBOR.
anspruche aus Reichsanleihen (Fundierungsschuldverschreibungen);
Deutsche Bundesbank
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Im Informationsbrief Nr. 13 wurde unter an-
derem Uber die Einflihrung einer neuen Ent-
geltstruktur im GrofBzahlungsverkehr berich-
tet. Da der vom Rat der kinftigen Europai-
schen Zentralbank festzulegende einheitliche
Preis fur die TARGETY-Standardleistung (Ein-
und Auslieferung von TARGET-Zahlungen per
Datenferntbertragung) allerdings damals
noch nicht bekannt war, war die Hohe der
Entgelte fir die Abwicklung von TARGET-
Uberweisungen noch offen geblieben.

Inzwischen hat der Rat der Europaischen Zen-
tralbank am 9. Juni 1998 die Preise fir grenz-
Uberschreitende  TARGET-Zahlungen  be-
schlossen. Bei der Festlegung der TARGET-
Preise wurden die Entwicklungskosten und
die laufenden Betriebskosten des Interlinking-
Systems, das die nationalen Echtzeit-Brutto-
Systeme (Real-Time Gross Settlement Systems
= RTGS-Systeme) miteinander verknUpft, so-
wie die durchschnittliche Transaktionsgebihr
fur eine nationale RTGS-Zahlung berticksich-
tigt. Da die Entgelte fUr nationale RTGS-Zah-
lungen aufgrund bemerkenswerter Rationali-
sierungseffekte und zunehmenden Geschéfts
zum Teil erheblich gesenkt werden, kann das
Entgelt far grenztberschreitende TARGET-
Zahlungen niedriger sein als zuvor geschatzt
wurde.

Das Entgelt far grenzlberschreitende
TARGET-Zahlungen (ohne MwsSt.)? richtet
sich nach der Anzahl der Zahlungen, die ein
TARGET-Teilnehmer in  einem einzelnen
RTGS-System in Auftrag gibt. Die Entgelte
sind fur mittels Datenfernibertragung einge-
reichte TARGET-Auftrage wie folgt gestaffelt:

1 TARGET steht fur ,Trans-European Automated Real-
time Gross settlement Express Transfer”.

2 Die von der Bundesbank erhobenen Entgelte sind nicht
mehrwertsteuerpflichtig.

M1
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1,75 Euro pro Auftrag fir die ersten 100 Zah-
lungen pro Monat

1,00 Euro pro Auftrag fur die darauffolgen-
den 900 Zahlungen pro Monat

0,80 Euro fur jeden weiteren Auftrag bei
mehr als 1 000 Zahlungen pro Monat.

Das Entgelt wird ausschlieBlich von der ab-
sendenden nationalen Zentralbank erhoben
und unabhangig vom Zielort oder vom Betrag
der Zahlung europaweit identisch sein. Es
deckt die Bearbeitungs- und Abwicklungsko-
sten fur die Zahlung. Ausgenommen davon
sind die DFU-Kosten (Kosten fiir Nutzung und
Betrieb von Postleitungen) fur die Ein- und
Auslieferung von TARGET-Zahlungen an und
durch die Deutsche Bundesbank. Das fir die
Abwicklung von inlandischen P1-Zahlungen
(telegrafische  Uberweisungen) anfallende
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Entgelt in Hohe von 0,50 DM wird nicht
zusatzlich berechnet.

Die Ein- und Auslieferung von TARGET-Zah-
lungen an und durch die Deutsche Bundes-
bank auf Disketten im Rahmen des Elektroni-
schen Schalters oder von herkémmlichen Be-
legen stellt jedoch eine Zusatzleistung dar.
Hierfir wird die Bundesbank zusdtzlich zu
den vorstehend genannten Entgelten die in
ihrem Informationsbrief Nr. 13 auf Seite 18
im einzelnen aufgefuhrten Entgelte fur Zu-
satzleistungen im GroBzahlungsverkehr be-
rechnen.

Den Benutzern des grenzUberschreitenden
TARGET-Systems werden weder zusatzlich
Eintrittsentgelte noch periodische Entgelte
berechnet.
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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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