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TECHNISCHE MERKMALE DER GELDPOLITISCHEN
OUTRIGHT-GESCHAFTE

Wie am 2. August 2012 angekiindigt, hat der Rat der Europaischen Zentralbank (EZB) heute Beschlisse
zu einer Reihe technischer Merkmale der Outright-Geschafte des Eurosystems an den Sekundarmarkten
fir Staatsanleihen gefasst. Mit diesen geldpolitischen Outright-Geschaften (Outright Monetary
Transactions — OMTs) sollen eine ordnungsgemalBle geldpolitische Transmission und die Einheitlichkeit

der Geldpolitik sichergestellt werden. Fiir ihre Durchflihrung gelten folgende Rahmenbedingungen:
Konditionalitdt

Eine notwendige Voraussetzung fiir die geldpolitischen Outright-Geschifte ist die mit einem
entsprechenden Programm der Europaischen Finanzstabilitatsfazilitit bzw. des Europaischen
Stabilitaitsmechanismus (European Financial Stability Facility/European Stability Mechanism — EFSF/ESM)
verbundene strenge und wirksame Konditionalitait. Dabei kann es sich um ein vollstindiges
makrookonomisches EFSF/ESM-Anpassungsprogramm handeln oder ein vorsorgliches Programm
(Enhanced Conditions Credit Line — Kreditlinie mit verscharfter Konditionalitat), sofern die Moglichkeit
von EFSF/ESM-Primarmarktkiaufen vorgesehen ist. Bei der Ausgestaltung der landerspezifischen
Konditionalitit und der Uberwachung eines solchen Programms wird die Einbindung des IWF

angestrebt.

Der EZB-Rat wird geldpolitische Outright-Geschifte in Erwagung ziehen, sofern sie aus geldpolitischer
Sicht geboten sind und solange die mit den Programmen verbundene Konditionalitat vollstandig erfillt
ist. Der EZB-Rat wird die Transaktionen einstellen, sobald die damit verfolgten Ziele erreicht wurden
oder wenn eine Nichteinhaltung des makrookonomischen Anpassungsprogramms bzw. des

vorsorglichen Programms festzustellen ist.

Nach einer griindlichen Beurteilung wird der EZB-Rat im alleinigen Ermessen und im Einklang mit
seinem geldpolitischen Mandat iiber die Aufnahme, Fortsetzung und Einstellung von geldpolitischen

Outright-Geschaften entscheiden.
Geltungsbereich

Geldpolitische Outright-Geschifte werden kiinftig, wie weiter oben erlautert, bei makrockonomischen
Anpassungsprogrammen oder vorsorglichen Programmen der EFSF bzw. des ESM in Erwagung gezogen.
Sie  kommen auch fiir Mitgliedstaaten in Betracht, die bereits ein makrookonomisches

Anpassungsprogramm durchlaufen, wenn ihr Zugang zum Anleihemarkt wieder hergestellt wird.
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Die Geschafte konzentrieren sich auf das kiirzere Ende der Zinsstrukturkurve, insbesondere auf

Staatsanleihen mit einer Laufzeit von einem Jahr und bis zu drei Jahren.
Der Umfang der geldpolitischen Outright-Geschafte ist ex ante nicht quantitativ beschrankt.
Glaubigerstatus

Das Eurosystem beabsichtigt, in einem Rechtsakt uber die geldpolitischen Outright-Geschiafte
klarzustellen, dass es fiir Anleihen von Euro-Landern, die es im Rahmen geldpolitischer Outright-
Geschifte erwirbt, im Einklang mit den entsprechenden Anleihebedingungen dieselbe (gleichrangige)

Behandlung wie private oder sonstige Glaubiger akzeptiert.

Sterilisierung

Die durch die geldpolitischen Outright-Geschiafte geschaffene Liquiditat wird vollstandig sterilisiert.
Transparenz

Der Gesamtbestand aus geldpolitischen Outright-Geschaften und sein jeweiliger Marktwert wird
wochentlich bekannt gegeben. Die Veroffentlichung der durchschnittlichen Duration des Bestands aus

Outright-Geschaften und der Aufschlusselung nach Landern erfolgt auf monatlicher Basis.
Programm fiir die Wertpapiermarkte

Mit dem heutigen Beschluss zur Durchfiihrung geldpolitischer Outright-Geschafte wird das Programm
fir die Wertpapiermarkte (Securities Markets Programme — SMP) eingestellt. Die im Rahmen des SMP
bereitgestellte Liquiditat wird wie schon in der Vergangenheit weiterhin abgeschopft, und die

Wertpapiere im SMP-Portfolio werden bis zu ihrer Falligkeit gehalten.
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