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Der Banknotenumlauf ist traditionell die signifikanteste Verbindlichkeit in der Bilanz einer
Zentralbank. Seit Anfang 2002 hat sich die Darstellung dieser bis dahin national
bestimmten Position bei den Nationalen Zentralbanken (NZBen) des Eurosystems durch
die Einfiihrung des Euro-Bargelds grundlegend verdndert. Schon im Vorfeld der Euro-
Bargeldeinfiihrung wurde intensiv iiber die Konsequenzen der erwarteten Bargeldmigration
innerhalb und auBerhalb des Eurosystems sowie deren mogliche Einfliisse auf die
Gewinnverteilung zwischen den Zentralbanken des Eurosystems diskutiert.

Eine wesentliche Herausforderung fiir das Eurosystem war und ist die faire Verteilung
der monetdren Einkiinfte. Das sind jene Einkiinfte, die den NZBen aus der Erfiillung der
geld- und wdhrungspolitischen Aufgaben im Euroraum dezentral zuflieBen. Darunter
fallen insbesondere die traditionell als Seigniorage bezeichneten Einkiinfte aus Vermaogens-
werten, die als Gegenposten zum Bargeldumlauf und zu den Zentralbankverbindlichkeiten
aus Einlagen der Kreditinstitute gehalten werden.

Die Erfahrung der ersten fiinf Jahre zeigt, dass die von Rechnungslegungsaspekten
des Eurosystems bestimmten Banknotenumlauf- und Seigniorage-Regelungen im Zusam-
menwirken sdmtlicher relevanter Komponenten eine faire Verteilung der monetdren
Einkiinfte und die funktionale Integritdt des Eurosystems® und damit das Erreichen des
Ziels von Art. 32 der Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken? sichergestellt
haben.

1 Einleitung

Die Umstellung auf den Euro war bis
Ende des Jahres 2001, solange sie sich
auf den bargeldlosen Zahlungsver-
kehr beschrinkte, in den Bilanzen
bzw. im Finanzberichtswesen® der
Zentralbanken des Eurosystems nur
bedingt offentlichkeitswirksam. Die
Einfilhrung des Euro-Bargelds am
1. Janner 2002 machte sich hingegen
insofern bemerkbar, als sich in den
Landern des Euroraums der bilan-
zierte Banknotenumlauf (z. B.
Osterreich anders als in Schilling-
Zeiten®’) nicht mehr mit der phy-

in

? Vergleiche dazu Scheller (2003, S. 131).

sischen Banknotenausgabe und -riick-
nahme durch die jeweiligen Zentral-
banken (logistischer Banknotenumlauf)
deckt.

Im Vorfeld der Euro-Bargeldein-
fihrung wurde in Fachkreisen® davor
gewarnt, dass sich innerhalb des Euro-
systems die Finanzpositionen ange-
sichts der zu erwartenden Bargeld-
strome zuungunsten einzelner Zen-
tralbanken verschieben konnten. Dass
solche prognostizierten Verzerrungen
nicht eingetreten sind, ist vor allem
auf eine vorausschauende, auf die
Wahrung der jederzeitigen Vertei-

Die Autoren danken Birgit Erdelmeier und lan Ingram sowie Ernest Gnan fiir wertvolle Kommentare.

3 Zentralbanken aller Mitgliedstaaten der EU und die EZB.

Alle in dieser Studie angefiihrten Bilanz- bzw. GuV-Posten bezichen sich auf die Gliederung und Bezeichnung
entsprechend der ,Leitlinie der Europdischen Zentralbank vom 10. November 2006 iiber die Rechnungs-
legungsgrundsdtze und das Berichtswesen im Europdischen System der Zentralbanken“ (EZB/2006/16),
inshesondere Anhang IV. Die mit dieser Leitlinie geschaffenen Rechnungslegungsvorschriften werden auch vom
Internationalen Wahrungsfonds neben den International Financial Reporting Standards (IFRS) als (weltweit
einziger) multilateraler und zentralbankenspezifischer Finanzreporting-Rahmen zur Anwendung empjfohlen.

Seit 1. Janner 2002 sind alle NZBen des Eurosystems verpflichtet, Euro-Banknoten einzulosen, unabhdngig

davon, von welcher Zentralbank sie erstmals ausgegeben wurden.

® Vergleiche dazu ausfiihrlich Sinn und Feist (2000), Bini Smaghi und Gros (2000) sowie Gros (1998).
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lungsgerechtigkeit7 ausgerichtete Um-
setzung der Bestimmungen des
Art. 32 der Satzung des Europiischen
Systems der Zentralbanken (ESZB)
zurlickzufithren. Eckpfeiler dieser
Regelungen ist der Kapitalanteil der
einzelnen Zentralbanken des Euro-
systems am voll einbezahlten Grund-
kapital der Europaischen Zentralbank
(EZB) (relativer Kapitalanteil) — da-
nach richtet sich der Verteilungs-
schliissel sowohl fiir den in der Bilanz
auszuweisenden Euro-Banknotenum-
lauf  (Banknoten-Verteilungsschliis-
sel) als auch fiir die Riickverteilung
der monetdren Einkiinfte aus dem
Banknotenumlauf  (Seigniorage-Ein-
kommen®).

Das stete Bemiihen, den Fairness-
grundsatz zu beachten, hat jedoch zu
operativ komplexen Regelungen ge-
fihrt. Zwar ist die (Rick-)Vertei-
lungsregel satzungsmaBig prazise de-
finiert, deren Umsetzung und Dar-
stellung gestaltet sich jedoch aus zwei
Griinden komplex. Erstens sind ne-
ben der Ermittlung der Ertrige’ aus
den gesondert zu erfassenden Aktiva
(,earmarked assets“) auch verschiedene
aus der Anwendung des Banknoten-
Verteilungsschliissels  resultierende
Intra-Eurosystem-Salden zu bertick-
sichtigen. Zweitens zichen die regel-
mafigen finfjihrigen'’ bzw. beitritts-
bedingten EZB-Kapitalschliisselinde-
rungen des Eurosystems immer wie-
der Anpassungen nach sich.

Nach Erlduterung der rechtlichen
Rahmenbedingungen in Kapitel 2 be-

EURO-BANKNOTENUMLAUF UND VERTEILUNG DER
MONETAREN EINKUNFTE IM EUROSYSTEM

fasst sich Kapitel 3 mit der bilan-
ziellen Darstellung des Euro-Bank-
notenumlaufs im Eurosystem. In die-
sem Zusammenhang wird gezeigt,
wie sich die Banknoten-Umlaufent-
wicklung seit dem Jahr 2002 in der
Bilanz der Oesterreichischen Natio-
nalbank (OeNB) niedergeschlagen
hat. Darauf aufbauend werden in
Kapitel 3 und 4 sodann Zusammen-
hinge mit den resultiecrenden Intra-
Eurosystem-Salden sowie den Bilanz-
positionen hinsichtlich des geldpoli-
tischen Instrumentariums erlautert.
AbschlieBend wird in Kapitel 4 de-
monstriert, wie der seit dem Jahr
2002 geltende Verteilungsschliissel
fur die monetdren Einkiinfte funktio-
niert, und am Beispiel der OeNB ge-
zeigt, wie die finanziellen Konse-
quenzen — insbesondere durch die
Veranderung des logistischen Euro-
Banknotenumlaufs — neutral gehalten
werden konnten.

2 Rechtliche Grundlagen der
BilanzierungdesBanknoten-
umlaufs und der Verteilung
der monetiren Einkiinfte
im Eurosystem

Wie in Art. 16 der ESZB-Satzung"
dargelegt, hat der EZB-Rat gemadl
Art. 106 des EG-Vertrags das aus-
schlieBliche Recht, die Ausgabe von
Banknoten innerhalb der Gemein-
schaft zu genehmigen. In diesem Sinn
bestimmte der EZB-Rat im Jahr
2001, dass die Ausgabe der Euro-
Banknoten als gesetzliches Zahlungs-

7 Vergleiche dazu ausfiihrlich Scheller (2003, S. 530—533).
8 Zur Definition des Begriffs siehe Scheller (2003, S. 530).
J Vergleiche Abschnitt ,Bargeld, Geldpolitik und Notenbankgewinn® in Deutsche Bundesbank (2002, S. 32 {f bzw.

konkret S. 34).
10 Gemdf$ Art. 29.3 der ESZB-Satzung.

' Die ESZB-Satzung findet sich im Protokoll tiber die Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken und
der EZB im Anhang zum EG-Vertrag und wurde durch die Vertrige von Amsterdam und Nizza angepasst.
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mittel ab dem 1. Janner 2002 durch
die EZB und die — damals zwolf —
NZBen des Euroraums erfolgt."” Der
Anteil der EZB am Banknotenumlauf
wurde auf 8% festgesetzt, wahrend
die verbleibenden 92% nach dem
jeweils giiltigen Banknoten-Vertei-
lungsschliissel auf die NZBen des
Eurosystems verteilt werden (siche
auch Abschnitt 3.1). Die logistische
Ausgabe — das in Umlauf setzen so-
wie die physische Bearbeitung und
Riicknahme der Banknoten' — erfolgt
dabei nur durch die NZBen. Diese
Aufgabenteilung sowie der Ausweis
des EZB-Anteils machen bilanzielle
Anpassungen im Eurosystem (Kapitel
3) notwendig."

Da der Euro-Banknotenumlauf
zudem ein Schliisselelement der Re-
gelung iiber die Verteilung der mone-
taren Einkiinfte im Eurosystem dar-
stellt, sind die Entscheidungen des
EZB-Rats auf Basis des Art. 16 der
ESZB-Satzung vom 6. Dezember
2001 tber die Ausgabe von Euro-
Banknoten (EZB/2001/15) und jene
auf Basis des Art. 32 tber die Vertei-
lung der monetdren Einkiinfte der
NZBen der teilnehmenden Mitglied-
staaten ab dem Geschaftsjahr 2002
(EZB/2001/16) als ,Paketlésung® zu
sehen' —schlieBlich erfolgt der grofBte
Teil der Umverteilung der monetdren
Einkiinfte iber die (verzinsten) Intra-

Eurosystem-Salden, die aus der Ge-
gentiberstellung des logistischen Bank-
notenumlaufs zum tatsachlich bilanz-
wirksamen Banknotenumlauf resul-
tieren.

Die bis zum 31. Dezember 2006
bzw. ab 1. Janner 2007'® giiltigen
Kapitalanteile und Banknoten-Ver-
teilungsschliissel sind Tabelle 5 zu
entnehmen.

3 Bilanzielle Darstellung des
Euro-Banknotenumlaufs
im Eurosystem

Im Folgenden wird zuerst die Dar-
stellung des Euro-Banknotenumlaufs
im Eurosystem und dessen Anpas-
sung tber Intra-Eurosystem-Salden
erlautert. Nach einer Veranschauli-
chung der Entwicklung des Bank-
notenumlaufs im Eurosystem seit
1999 werden die Auswirkungen auf
den Jahresabschluss am Beispiel der
OeNB im Detail dargestellt.

3.1 Vom logistischen zum bilanz-
wirksamen Banknotenumlauf

Die Euro-Banknoten werden von der
EZB und den NZBen des Eurosys-
tems — den Zentralbanken der bis
Ende 2006 12 und seit 1. Janner 2007
mit dem Beitritt Sloweniens 13 Lan-
der des Euroraums — ausgegeben. Der
in der Bilanz der OeNB und der an-
deren Zentralbanken des Eurosys-

" Auf Basis des Beschlusses der EZB vom 6. Dezember 2001 iiber die Ausgabe von Euro-Banknoten (EZB/2001/15),
Amtsblatt der Europdischen Union [ABl.] L 337 vom 20. Dezember 2001, S. 52—54. Dieser Beschluss wurde
infolge der Kapitalschliisselanpassungen (wegen Beitritten und Art. 30.5) zuletzt durch den EZB-Beschluss vom

15. Dezember 2006 (EZB/2006/25) angepasst.
'3 EZB-Beschluss (EZB/2001/15,Art. 3.1).

* Die Ausgabe des EZB-Anteils e{folgt konzeptionell tiber die NZBen, verteilt nach dem relativen Kapitalschliissel.
" EZB-Beschluss (EZB/2001 /16, Erwigungsgriinde 6 bis 9).
'S Am 1. Janner 2007 wurden die Kapitalanteile sowie der Banknoten-Verteilungsschliissel aufgrund der Beitritte

der NZBen von Rumdnien und Bulgarien zum ESZB und durch die Einfiihrung des Euro in Slowenien als

giiltiges Zahlungsmittel, verbunden mit dem Beitritt der slowenischen Zentralbank zum Eurosystem, neuerlich
gedndert. Die aktuellen Anteile sind auf www.ecb.int ersichtlich.
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tems auszuweisende Euro-Banknoten-
umlauf wird rechnerisch mit dem
dafiir vom EZB-Rat bestimmten'’
Eurosystem-internen Banknoten-Ver-
teilungsschliissel ermittelt, und zwar
jeweils am letzten Geschaftstag des
Monats.

Mit dem Banknoten-Verteilungs-
schliissel wird der logistische Bank-
notenumlauf — die Differenz zwischen
allen ausgegebenen und eingezogenen
Banknoten — um zwei Faktoren be-
reinigt: Erstens wird der Gesamt-
umlauf um den Anteil der EZB (8 %)
gekiirzt. Zweitens wird der ver-
bleibende Betrag (92%) unter den
NZBen je nach ihrem Anteil am voll
cinbezahlten Kapital der EZB aufge-
teilt. Dieser sogenannte relative
Kapitalanteil betragt im Fall der
OeNB seit 1. Janner 2007 2,9002 %
(zuvor 2,9095 %). Der nach dem hier
beschriebenen , Capital Share Mecha-
nism“ (CSM) ermittelte Anteil an den
vom Eurosystem insgesamt ausgege-
benen Banknoten wird im passivsei-
tigen Bilanzposten ,Banknotenum-
lauf“ als bilanzwirksamer Banknoten-
umlauf ausgewiesen und auch als
»Banknotenumlauf-Verbindlichkeit“ be-
zeichnet.

Die Differenz zwischen dem logis-
tischen und dem tatsachlich bilanz-
wirksamen Banknotenumlauf jeder
Zentralbank des Eurosystems ergibt
eine verzinsliche Forderung oder Ver-
bindlichkeit gegeniiber den {tbrigen
Mitgliedern des Eurosystems — eine
sogenannte Intra—Eurosystem—Forde-
rung oder Intra-Eurosystem-Verbind-

EURO-BANKNOTENUMLAUF UND VERTEILUNG DER
MONETAREN EINKUNFTE IM EUROSYSTEM

lichkeit. Hbersteigt der logistische
Banknotenumlauf den bilanzwirksa-
men Banknotenumlauf der jeweili-
gen NZB, wird eine entsprechende
,Nettoverbindlichkeit aus der Vertei-
lung des Euro-Banknotenumlaufs in-
nerhalb des Eurosystems® ausgewie-
sen; ist hingegen der logistische Bank-
notenumlauf der jeweiligen NZB nied-
riger, ergibt sich eine entsprechende
Nettoforderung. Die Zinsertrage und
-aufwendungen im Zusammenhang
mit diesen Salden werden tber die
EZB verrechnet und in der Gewinn-
und Verlustrechnung im , Zinsergeb-
nis“ erfasst.

Da die EZB selbst keinen Iogisti-
schen Banknotenumlauf hat, weist sie
in jedem Fall eine verzinste Nettofor-
derung aus. Die Zinsertrige dieser
Forderung werden als das Seignio-
rage-Einkommen der EZB (,,ECB seig-
niorage”) aus der Ausgabe von Euro-
Banknoten bezeichnet.

Das Seigniorage-Einkommen der
EZB aus ihrem Anteil von 8% am
Euro-Banknotenumlauf steht laut Be-
schluss des EZB-Rats den NZBen des
Eurosystems unmittelbar fiir das je-
weilige Geschiftsjahr zu. Daher ist
das von der EZB unterjahrig verein-
nahmte Seigniorage-Einkommen am
zweiten Geschaftstag nach Ablauf je-
des Geschiftsjahres an die NZBen als
Vorab-Dividende auszuschiitten." Zur
Verteilung an die NZBen kommt der
volle Betrag, es sei denn, der Netto-
gewinn der EZB fir das jeweilige
Geschaftsjahr liegt unter ihrem Seig-
niorage-Einkommen fiir dieses Jahr.

'7 Beschluss der EZB vom 6. Dezember 2001 iiber die Verteilung der monetdren Einkiinfte der NZBen der
teilnehmenden Mitgliedstaaten ab dem Geschdftsjahr 2002 (EZB/2001/16), ABI. L 337 vom 20. Dezember
2001, 8. 55—61, gedndert durch EZB/2003/22,ABI. L 9, 15. Janner 2004, S. 39.

I8 Beschluss der EZB vom 17. November 2005 iiber die Verteilung der Einkiinfte der EZB aus dem Euro-
Banknotenumlauf an die NZBen der teilnehmenden Mitgliedstaaten (EZB/2005/11). Wie bei anderen
Nettogewinnen der EZB erfolgt diese Ausschiittung auf der Basis des relativen Kapitalschliissels. Im Endeffekt
werden die von den NZBen gezahlten Zinsen auf die Banknotenforderungen der EZB iiblicherweise ergebniswirksam
im selben Jahr durch allfdllige Ausschiittungen neutral gehalten.
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AuBlerdem kann der EZB-Rat be-
schlieBen, den Betrag um anteilige
Kosten der EZB fur die Banknoten-
ausgabe und -bearbeitung zu kiirzen
oder die EZB-Riickstellung fiir
Wechselkurs-, Zinsinderungs- und
Goldpreisrisiken' mit der EZB-Seig-
niorage (oder einem Teilbetrag) zu
dotieren.?® Der an die OeNB ausge-
schiittete Betrag wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung unter ,Ertrage
aus Beteiligungen® ausgewiesen. Fiir
die Jahre 2005 und 2006 beschloss
der EZB-Rat, dass das jeweils erzielte
Seigniorage-Einkommen der EZB
nicht zur Ausschiittung gelangen
sollte.

3.2 Entwicklung des Euro-
Banknotenumlaufs und der
Intra-Eurosystem-Salden
seit 2002

Seit Beginn der Ausgabe von Euro-
Banknoten am 1. Janner 2002 stieg
der Umlauf im Eurosystem stetig;
zum Jahresende 2006 erreichte er
mit Uber 628 Mrd EUR seinen bishe-
rigen Hochststand. Damit ist der
Euro-Banknotenumlauf im Durch-
schnitt jihrlich um rund 19% ange-
wachsen.’!

Grafik 1 zeigt die Entwicklung
des Banknotenumlaufs im Eurosys-
tem seit Beginn des Jahres 1999. Bis
2002 setzte sich dieser ausschlieBlich
aus den nationalen Banknoten der
Lander des Eurosystems zusammen.

Im Jahr 2002, nach der Einfiihrung

Grafik 1

Entwicklung des Banknotenumlaufs im Eurosystem von 1999 bis 2006

in Mrd EUR
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Quelle: Konsolidierter Wochenausweis des Eurosystems.

"9 Beschluss des EZB-Rats vom 17. November 2005 zur /fnderun(q des Beschlusses EZB/2002/11 tiber den
Jahresabschluss der EZB (EZB/2005/12) per 1. Jdnner 2007 ersetzt durch EZB/2006/17.

% Vergleiche dazu Scheller (2004, S. 129).

2 Da sich die vorliegende Studie auf Rechnungslegungsaspekte konzentriert, wird auf die Griinde fiir diese
Steigerungen nicht eingegangen. Vielmehr werden lediglich die Fakten der Entwicklung aufgezeigt.
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des Euro, waren darin sowohl die
stark riicklaufigen nationalen Bank-
noten als auch die Euro-Banknoten
enthalten.

3.3 Auswirkungen der Eurosystem-
Regelung am Beispiel der
OeNB-Bilanz

Der im Passivposten ,Banknotenum-
lauf* der OeNB-Bilanz ausgewiesene
Betrag entspricht dem Anteil der

EURO-BANKNOTENUMLAUF UND VERTEILUNG DER
MONETAREN EINKUNFTE IM EUROSYSTEM

OeNB am Gesamtwert des Euro-
Banknotenumlaufs gemal3 den in Ab-
schnitt 3.1 beschriebenen Regelungen.
Die Bemessungsgrundlage zur Er-
mittlung dieser Verbindlichkeit bildet
gemal Beschluss des EZB-Rats vom
6. Dezember 2001 (EZB/2001/15)
der logistische Euro-Banknotenumlauf
der OeNB.

Fir die OeNB ergaben sich auf-
grund des Euro-Banknotenumlaufs

Tabelle 1

Vom logistischen Banknotenumlauf zur Verbindlichkeit in der Bilanz
in Mio EUR

Banknotenumlauf in der OeNB-Bilanz
Logistischer Euro-Banknotenumlauf

Anpassungen aus

Verbindlichkeit aus dem EZB-Anteil am Euro-Banknotenumlauf’
Forderung aus der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems (CSM)

Euro-Banknotenumlaufverbindlichkeit?

Quelle: OeNB.

31. Dezember 2006
1.138

—1.462
17139

16.815

! Der Betrag entspricht dem OeNB-Anteil an den 8% der Gesamtsumme des Euro-Banknotenumlaufs des Eurosystems, der in der EZB-

Bilanz ausgewiesen wird.

2 Das entspricht 2,6765% (zum Stichtag 31. Dezember 2006 giiltiger Banknoten-Verteilungsschliissel fiir die OeNB) des gesamten Euro-

Banknotenumlaufs des Eurosystems.

Grafik 2

Entwicklung des ausgewiesenen Banknotenumlaufs der OeNB von 1999 bis 2006
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Tabelle 2

Jahresdurchschnitt des in der Bilanz ausgewiesenen

Banknotenumlaufs der OeNB

Jahresdurchschnitt Verdnderung

der Banknotenumlauf-

Verbindlichkeit'

in Mio EUR ‘ in %
2002 8.887 —3.632 \ -29,0
2003 9913 +1.026 ‘ +11,5
2004 11.751 +1.838 +18,5
2005 13.618 +1.867 \ +159
2006 15.218 +1.511 +11,1
Durchschnitt 2002 bis 2006 11.859 X X

Quelle: OeNB.
! Siehe FuBnote 21.

im Eurosystem in Hohe von 628 Mrd
EUR zum Stichtag 31. Dezember
2006 die in Tabelle 1 dargestellten
Betrage.

Aus dieser Umverteilung resultie-
rende Anpassungen werden zu einer
Nettoposition zusammengefasst und
ergeben fiir die OeNB zum Jahres-
ende 2006 eine Intra-Eurosystem-
Forderung, die bei der OeNB als Ak-
tivposten , Nettoforderungen aus der
Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs
innerhalb des Eurosystems” ausgewiesen
wird.

Bedingt durch den im Eurosystem
insgesamt steigenden Euro-Bankno-
tenumlauf steigt (anteilig) auch der
von der OeNB auszuweisende Euro-
Banknotenumlauf. Grafik 2 zeigt die
Entwicklung des in der OeNB-Bilanz
ausgewiesenen  Banknotenumlaufs™
seit 1999, wobei die Euro-Banknoten
erst seit 2002 darin enthalten sind.

Die Jahresdurchschnitte der letz-
ten finf Jahre konnen Tabelle 2 ent-
nommen werden.

4 Verteilung der monetiren
Einkiinfte im Eurosystem
Der Konzeption des Art. 32 der
ESZB-Satzung entsprechend werden
die monetdren Einkiinfte von den
NZBen des Eurosystems zusammen-
gelegt und dann an diese entspre-
chend ihres Anteils am voll einbe-
zahlten Kapital riickverteilt.”’ Bei der
Bemessung der Ertrage im Sinn des
Art. 32.2 der ESZB-Satzung kommt
seit dem Geschiftsjahr 2003 die zu-
mindest bis Ende 2007 anzuwen-
dende sogenannte semi-direkte Me-

thode’ zur Anwendung.

Um die Abwicklung der Vertei-
lung der monetdren Einkiinfte (,,mone-
tary income”) besser darstellen zu kon-
nen, gliedert sich dieses Kapitel zu-
erst in einen Abschnitt mit dem Kon-
zept zur Verteilung der monetdren
Einkiinfte. In weiterer Folge wird die
im Zusammenhang mit der Einfiih-
rung des Banknoten-Verteilungs-
schliissels (Kapitel 3) geltende Ein-
schleifregelung (Kompensationsbetrag)

2 Im Jahr 2002 sind in diesem Bilanzposten sowohl die Euro-Banknotenumlaufverbindlichkeit als auch der noch
in Umlauf befindliche Schilling-Banknotenumlauf ausgewiesen. Ab dem Jahr 2003 wird nur mehr die Euro-

Banknotenumlaufverbindlichkeit dargestellt.

2 Eine Riickverteilung erfolgt nicht, soweit Teile oder der gesamte zusammengelegte Betrag fiir die Bedeckung eines
Jahresverlusts der EZB gemdf3 Art. 33.2 von dieser einbehalten werden.

* Beschluss des EZB-Rats vom 6. Dezember 2001 (EZB/2001/16), zuletzt geindert mit Beschluss des EZB-Rats

vom 19. Mai 2006 (EZB/2006/7).
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ausfuihrlich erlautert. Den Abschluss
bildet eine Darstellung der finanziel-
len Auswirkungen auf das Ergebnis
am Beispiel der OeNB.

Der Leitgedanke der Umvertei-
lungsbestimmungen liegt in einer
fairen Verteilung der aus dem Einsatz
der geldpolitischen Instrumente re-
sultierenden Seigniorage-Einkiinfte,””
unabhingig davon, in welchem Land
des Euro-Wihrungsgebiets sie tat-
sachlich anfallen. Die Riickverteilung
der Summe aller zusammengelegten
monetdren  Einkiinfte der teilneh-
menden NZBen erfolgt auch hier wie-
der entsprechend dem Anteil, den die
NZBen des Eurosystems am voll ein-
bezahlten EZB-Kapital halten.

4.1 Konzept zur Verteilung der
monetidren Einkiinfte im
Eurosystem

Der Begriff der monetdren Einkiinfte
gemdll Art. 32 der ESZB-Satzung
umfasst jenen Teil der Ertrige der am
Eurosystem teilnchmenden NZBen,
der ihnen aus der Erfiillung der geld-
und wahrungspolitischen Aufgaben
im Eurosystem zuflieBt. Die mone-
tdren Einkiinfte der Zentralbanken des
Eurosystems entsprechen im Sinn der
ESZB-Satzung ihren jahrlichen Ein-
kiinften aus jenen Vermogenswerten,
die sie als Gegenposten zum Bar-
geldumlauf und ihren Verbindlich-
keiten aus Einlagen der Kreditinsti-
tute als monetdre Basis (,monetary base®)
halten.”® Neben den Nettoertragen
sind auch jene Aufwendungen, die im
Zuge des Einsatzes der liquiditatsab-

2 Vergleiche dazu ausfiihrlich Scheller (2003, S. 530 ff).

EURO-BANKNOTENUMLAUF UND VERTEILUNG DER
MONETAREN EINKUNFTE IM EUROSYSTEM

sorbierenden  geldpolitischen Instru-
mente anfallen, von Relevanz. Insbe-
sondere hat die Regelung der Min-
destreserve im Eurosystem wesent-
lichen Einfluss auf die Berechnung
der monetdren Einkiinfte, da die seitens
der NZBen an Kreditinstitute ge-
zahlten Zinsen auf Mindestreserve-
Einlagen
legenden Ertragen gemal3 Art. 32.4
der ESZB-Satzung abgezogen werden
konnen.

von den zusammenzu-

Zusatzlich sind die Kosten, die im
Fall definierter TARGET?’-Ausfalle
von Geschéftspartnern geltend ge-
macht werden kénnen, abzugsfihig.
Ebenfalls in den Abzugsposten ent-
halten sind die im Rahmen der Ver-
zinsung der Intra-Eurosystem-Netto-
verbindlichkeit aus der Verteilung
des Euro-Banknotenumlaufs inner-
halb des Eurosystems angefallenen
Zinsen, die fir das Geschiftsjahr zu
entrichten waren. Kosten im Zusam-
menhang mit der Banknotenausgabe
sind nur gemial einer Entscheidung
des EZB-Rats gemdll Art. 32.4 der
ESZB-Satzung abzugsfihig; eine sol-
che Entscheidung ist bislang nicht
getroffen worden.

Bei der fiir den Zeitraum 2003 bis
2007 anzuwendenden Berechnung
der monetdren Einkiinfte werden die
tatsachlichen Ertrage aus der Refi-
nanzierung (Aktivposten , Forderungen
in Euro aus geldpolitischen Operationen
an Kreditinstitute im Euro-Wahrungsge-
biet“, hauptsachlich aus den Tender-
operationen), der TARGET-Forde-
rungen und der sonstigen maBgeb-

?6 Zur Definition relevanter versus sonstiger Ertrdge siehe Scheller (2003, S. 533).

2 Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer. Ein Brutto-Zahlungsverkehrssystem zur

Abwicklung von Euro-Grofbetragszahlungen in Echtzeit, das aus 16 nationalen Real Time Gross Settlement

(RTGS)-Systemen, dem Zahlungsverkehrsmechanismus der EZB und einer Interlinking-Komponente, die eine

Verbindung der RTGS-Systeme herstellt, besteht.
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lichen Intra—Eurosystem—Salden28 he-
rangezogen. Weiters wird ein nach
den Kapitalanteilen aller Zentralban-
ken des Eurosystems festgelegter An-
teil der Goldbestande — deren Ertrag
fir die Ermittlung der monetdren Ein-
kiinfte mit Null angesetzt wird — in
die Berechnung einbezogen.

Zum Ausgleich etwaiger Wertun-
terschiede zwischen diesen — geson-
dert zu erfassenden — Aktiva und ih-
rer monetdren Basis wird deren Diffe-
renz verzinst, und zwar mit dem Jah-
resdurchschnittsertrag der fir die
Berechnung der monetdren Einkiinfte
gesondert zu erfassenden Vermogenswerte
aller bisherigen zwolf Zentralbanken
des Eurosystems. Der Jahresdurch-
schnittsertrag wird von der EZB er-
mittelt und lag bisher knapp unter der
durchschnittlichen jahrlichen Verzin-
sung der Hauptrefinanzierungsgeschdfte
des lziurosystems.29 Das Ergebnis wird
bei Uberhang (,gap“) der monetdren
Basis als Ertrag zu den tatsachlich er-
wirtschaften monetdren  Einkiinften
hinzugerechnet. Umgekehrt wird das
Ergebnis bei einem Uberhang der ge-
sondert zu erfassenden Aktiva gegen-
uber der monetdren Basis als Aufwand
von den zusammenzulegenden mone-
tdren Einkiinften abgezogen.

Die Summe der so ermittelten
Ertrége ist, nach Abzug der aus dem
geldpolitischen Instrumentarium (ins-
besondere aus Mindestreserve-Gut-
haben) sowie aus den TARGET-Ver-
bindlichkeiten und den tibrigen maB-
geblichen  Intra-Eurosystem-Salden

resultierenden Aufwendungen, von
den einzelnen NZBen des Eurosys-
tems in einen ,gemeinsamen Topf“
netto abzufiithren. AbschlieBend wer-
den diese Nettoeinkiinfte entspre-
chend ihrer Anteile am einbezahlten
EZB-Kapital an die NZBen des Euro-
systems riickverteilt.

Diese effektive Umverteilung der
jahrlichen monetdren Einkiinfte erfolgt
riickwirkend am letzten Geschiftstag
im Janner des darauf folgenden Jahres
mittels TARGET-Zahlungen

schen den Zentralbanken des Euro-

ZWi-

systems.

Sowohl die Berechnung — die auf
der taglichen Finanzdateniibermitt-
lung der NZBen des Eurosystems an
die EZB basiert — als auch die aus der
Umverteilung resultierenden Netto-
zahlungen der monetdren Einkiinfte
zwischen den NZBen des Eurosys-
tems erfolgen iiber die EZB als zen-
trale Abwicklungsstelle.

4.2 Kompensationsbetrag zur
Anpassung der Intra-
Eurosystem-Salden aus dem
Euro-Banknotenumlauf

Damit sich mit der Anwendung des
Banknoten-Verteilungsschliissels  die
Gewinnsituation der einzelnen NZBen
im Vergleich mit dem Zeitraum vor
der Euro-Umstellung nicht unmittel-
bar maBgeblich dndert, gilt fir die
daraus resultierenden Intra-Eurosys-
tem-Salden in den ersten fiinf Jahren
nach der Euro-Bargeldeinfiihrung
eine Einschleifregelung.’® Zu diesem

28 Inshesondere sind darin auch die aktivseitigen Bilanzposten aus den verzinsten Euro-Forderungen aus der
Ubertragung von Wahrungsreserven an die EZB enthalten sowie die ausgewiesenen Nettosalden aus der Verteilung

des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems, sofern sich diese im jeweiligen Geschdftsjahr als Netto-

forderung darstellen.

" Konkret kommt der jeweils letzte (marginale) Zuteilungszinssatz des wochentlichen Hauptrefinanzierungs-

instruments im Eurosystem zur Anwendunyg.

% Beschluss des EZB-Rats vom 6. Dezember 2001 iiber die Verteilung der monetiren Einkiinfte der NZBen der
teilnehmenden Mitgliedstaaten ab dem Geschdftsjahr 2002 (EZB/2001/ 16), zuletzt gedndert mit Beschluss des

EZB-Rats vom 19. Mai 2006 (EZB/2006/7).
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Zweck wird die Differenz des durch-
schnittlichen Banknotenumlaufs®' in
einer Referenzperiode’ vor der Euro-
Einfithrung zum errechneten Durch-
schnittswert auf Basis des Bank-
noten-Verteilungsschliissels  berech-
net. Diese Differenz wird durch Mul-
tiplikation mit einem jahrlich sinken-
den Koeffizienten reduziert, bis ab
dem sechsten Jahr nach der Bar-
geldumstellung der Gewinn aus dem
Banknotenumlauf nur noch auf Basis
des Banknoten-Verteilungsschliissels
verteilt wird. Fir die OeNB und alle
anderen Zentralbanken des Euro-
systems auBer der slowenischen Zen-
tralbank® lauft die erste, im Jahr
2002 fixierte Einschleifregelung (in-
klusive ~ Sonderbestimmungen  fiir
Luxemburg) mit 31. Dezember 2007
aus. Durch den Beitritt der Banka
Slovenije zum Eurosystem am 1. Jan-
ner 2007 ergibt sich ab diesem Zeit-
punkt ein neuer zusatzlicher Kompen-
sationsbetrag, der sich erstmals ab
2007 finanziell niederschlagen und
wiederum tiber sechs** Jahre schritt-
weise angepasst wird.

Mit jedem weiteren Beitritt zum
Eurosystem ergeben sich neue zusatz-
liche Kompensationsbetrdge mit einer
jeweiligen Laufzeit von sechs Jahren.
Daher gilt die urspriinglich ab dem
Jahr 2008 geplante Verteilung der

monetdren Einkiinfte zur Ganze ent-
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sprechend den jeweiligen einbezahl-
ten Anteilen der NZBen am Kapital
der EZB nur fiir den bisherigen ,al-
ten“ Kompensationsbetrag aus dem Jahr
2002. Die Kompensationsbetrdge, die
jeder NZB des Eurosystems im Rah-
men der sechsjahrigen Einschleifre-
gelung zustehen, werden in der Bi-
lanz durch einen unverzinsten Gegen-
posten in gleicher Hohe neutralisiert.

Die Intra-Eurosystem-Nettosal-
den aus der Verteilung des Euro-
Banknotenumlaufs innerhalb des
Eurosystems bilden zusammen mit
dem Kompensationsbetrag einen Netto-
betrag, der auf taglicher Basis verzinst
wird. Als Zinssatz wird der margi-
nale Zinssatz des Hauptrefinanzie-
rungsinstruments” angewandt. Der
Gegenposten zur Saldierung des Kom-
pensationsbetrags wird nicht verzinst.

4.3 OeNB-Anteil an den
monetaren Einkiinften

des Eurosystems im
Geschiftsjahr 2005

Das Ergebnis der monetdren Einkiinfte,
der Zinsertrag bzw. -aufwand der
Intra-Eurosystem-Salden, der aus der
Gegeniiberstellung  des  logistischen
zum bilanzwirksamen Euro-Bank-
notenumlauf resultiert und der An-
spruch auf EZB-Seigniorage-Zah-
lungen fir 2005 sowie die Effekte,
die sich aus der Dotierung der Risiko-

3 Nur fiir das Geschdfisjahr 2002 galt bis zum 31. Dezember 2002 die Sonderregelung, dass neben dem Euro-
Banknotenumlauf auch der nationale (Schilling-)Banknotenumlauf zur Bemessungsgrundlage zdhlte.

32 Als Beginn der zweijdhrigen Referenzperiode gilt dabei immer der 30. Monat vor der Einfiihrung des Euro-
Bargelds, womit die Referenzperiode z. B. im Fall von Slowenien von Juli 2004 bis Juni 2006 reichte. Diese
Regelungen sind fiir alle weiteren Beitritte zum Eurosystem entsprechend anzuwenden.

3 Die Einschleifregelung fiir Slowenien gilt ab 1. Jdanner 2007.
** Die sechsjdhrige Regelung ergibt sich aus dem Sonderjahr der Wihrungsumstellung sowie den darauf folgenden

fiinf Jahren.

¥ Gemdf$ Beschluss des EZB-Rats EZB/2001/16, zuletzt gedndert mit Beschluss des EZB-Rats vom 19. Mai

2006 (EZB/2006/7).
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riickstellung36 in den EZB-Buchern
ergeben, stellen sich am Beispiel der
OeNB wie folgt dar.

4.3.1 Nettoergebnis der OeNB
aus der Verteilung der
monetéren Einkiinfte im
Eurosystem aus 2005

Gemall dem in den Abschnitten 4.1
und 4.2 beschriebenen Verfahren
hatte die OeNB im Jahr 2005 An-
spruch auf rickzuverteilende mone-
tare Einkiinfte in Hohe von 285 Mio
EUR, verglichen mit 278 Mio EUR,
die sie in den ,gemeinsamen Topf“
der teilnehmenden NZBen abfiihrte.

Der daraus resultierende Netto-
ertrag der OeNB von 7 Mio EUR
spiegelt den Umverteilungseffekt im
Eurosystem wider, der auf dem Un-
terschied zwischen den Nettobeitra-
gen der teilnehmenden NZBen und
der Riickverteilung nach den relativen
Kapitalanteilen beruht.

Das Nettoergebnis aus monetdren
Einkiinften unter Bericksichtigung
der zusammenzulegenden Einkiinfte
(Umverteilung) der OeNB stellt sich
2005, wie aus Tabelle 3 ersichtlich,

dar.’’

4.3.2 Ergebnisauswirkung auf das
Geschiftsjahr 2005 der OeNB
unter Beriicksichtigung aller
relevanten Komponenten

Das Ergebnis der zuvor dargestellten

Umverteilung der monetdren Einkiinfte

ist im Kontext mit den Zahlungsfliis-

sen zu sehen, die aus der Umvertei-
lung des Banknotenumlaufs entste-
hen. Daher folgt ein Uberblick tiber
die finanziellen Konsequenzen aus
der Abwicklung der monetdren Ein-
kiinfte im Zusammenhang mit der

Verzinsung der Nettosalden aus der

Verteilung des Euro-Banknotenum-

laufs innerhalb des Eurosystems.

Unter Einbeziechung aller erfolgs-
relevanten finanziellen Komponenten
der geltenden Regelung der monetdren
Einkiinfte ergibt sich folgende finan-
zielle Auswirkung fiir die OeNB
(Tabelle 4).

Der Ausgabeanteil der OeNB am
Gesamtbanknotenumlauf im Euro-
system lag im Jahr 2005 im Durch-
schnitt deutlich unter dem im OeNB-
Jahresabschluss tatsichlich ausgewie-
senen Banknotenumlauf. Das finan-
zielle Ergebnis dieser Entwicklung
spiegelt sich im Zinsertrag auf die

Tabelle 3

Nettoergebnis aus zusammengelegten und riickverteilten

monetiren Einkiinften der OeNB
in Mio EUR

Monetdre Einkiinfte

Abzugsfahige Positionen (insbesondere Aufwandszinsen)
Netto einzubringende monetédre Einkiinfte
Rickverteilte monetdre Einkinfte

Nettoertrag aus der Umverteilung

Quelle: OeNB.

2005

644
-366
-278

285

3¢ Beschluss des EZB-Rats vom 17. November 2005 zur A}zderun(q des Beschlusses EZB/2002/11 tiiber den
Jahresabschluss der EZB (EZB/2005/12), per 1. Jdnner 2007 ersetzt durch EZB/2006/17.

37 Darstellung entsprechend den OeNB-Jahresabschliissen.
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Tabelle 4

Gesamtergebnis der monetaren Einkiinfte

in Mio EUR

Nettoergebnis aus der Umverteilung der monetédren Einkiinfte

Verzinsung der Intra-Eurosystem-Salden aus:

Euro-Banknotenumlaufanteil der EZB (EZB-Seigniorage-Einkommen) =25
Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems (CSM) 144
7

Verzinster Kompensationsbetrag
Nettoertrag

Quelle: OeNB.

2005

\
‘ 146
\
‘ 153

Intra-Eurosystem-Salden aus der Ver-
teilung des Euro-Banknotenumlaufs
im Eurosystem wider.

Tabelle 4 zeigt den finanziellen
Glattungseffekt (,,smoothing®) entspre-
chend des in Abschnitt 4.2 beschrie-
benen Verfahrens. Die Einschleifre-
gelung fiir die Jahre 2002 bis 2007
kompensiert dabei lediglich Ungleich-
gewichte der Vergangenheit (Juli
1999 bis Juni 2001) mittels Verzin-

sung des Kompensationsbetrags.

5 Schlussfolgerungen

Bis zur Ausgabe von Euro-Banknoten
setzte der Ausweis des Banknotenum-
laufs fir eine NZB im Eurosystem
kein besonderes Regelwerk voraus,
da jede Zentralbank die einzige auto-
risierte Stelle fiir die Ausgabe der na-
tionalen Banknoten ihres Landes war
und keine von einer anderen Zentral-
bank ausgegebenen Banknoten bei ihr
eingel6st werden konnten. Dadurch
wies jede NZB exakt den Banknoten-
umlauf der von ihr in Umlauf ge-
brachten nationalen Banknoten aus
und keinerle:i Anpassung war notwen-
dig. In der Ubergangsphase zwischen
der Griindung des Eurosystems am
1. Janner 1999 und der Einfithrung

der Euro-Banknoten am 1. Janner

20023 mussten zwar Landeswahrun-
gen anderer NZBen gemal3 Art. 52 der
ESZB-Satzung in der eigenen Wah-
rung (zum bereits fixierten unwider-
ruflichen Euro-Gegenwert) eingelost
und an die Emissionszentralbank (zur
finalen Vernichtung) retourniert wer-
den, der nationale Banknotenumlauf
der annehmenden NZB wurde da-
durch aber nicht unmittelbar veran-
dert.

Mit Einfihrung des Euro-Bar-
gelds als gemeinsame Wihrung des
Eurosystems konnten diese natio-
nalen Ablaufe nicht aufrechterhalten
werden, da jede NZB des Eurosys-
tems neben der ,eigenen” Ausgabe
von Euro-Banknoten entsprechend
der Nachfrage der Kommerzbanken
verpflichtet ist, alle auf Euro lau-
tenden Banknoten zuriickzunehmen,
unabhingig davon, ob sie von ihr
selbst oder einer anderen NZB des
Eurosystems ausgegeben wurden.

Ohne die zwischenzeitlich be-
schlossenen Regelungen hatte im
hypothetischen Extremfall infolge
der Banknotenmigration eine einzige
Zentralbank des Eurosystems als
Gesamtschuldner fiir den gesamten
Euro-Banknotenumlauf haften miis-
sen. Da die Haftung (Verbindlichkeit)

3 Galt auch noch fiir die duale Phase von nationalen Banknoten und Euro-Banknoten als gesetzliche Zahlungsmittel

im Jahr 2002.
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jeder NZB jedoch aufgrund der gel-
tenden Rechtsakte®” auf ihren relativen
Kapitalanteil am Eurosystem zu be-
schranken ist, war neben der fairen
Verteilung des Euro-Banknotenum-
laufs eine Anpassungsregelung not-
wendig. Diese sollte Ungleichge-
wichte, die durch die Migration von
Euro-Banknoten iiber Staatsgrenzen
innerhalb der EU hinweg entstchen,
sowohl bilanztechnisch als auch
finanziell kompensieren.

Dasselbe Prinzip galt sinngemal3
fir die Einktinfte jeder NZB aus den
von ihr ausgegebenen Banknoten
(Seigniorage-Einkommen) und ihrem
geldpolitischen Instrumentarium. Auch
hier war das Seigniorage-Einkommen
vor Griindung des Eurosystems jeder
NZB direkt zuordenbar und als wei-
tere Folge auch die Basis fiir die Aus-
schiittung an ihre Anteilseigner bzw.
an den Staat klar von dem der ande-
ren NZBen unterscheidbar. Die finan-
ziellen Folgen der gemeinsamen Bar-
geldausgabe und -riicknahme wur-
den schon bei der Beschlussfassung
tiber die Griindung der Wirtschafts-
und  Wahrungsunion (Vertrag von
Maastricht) erkannt und in der ESZB-
Satzung unter Art. 32 berticksichtigt;
dem EZB-Rat wurde die Ermachti-
gung erteilt, alle weiteren Malnah-
men zur Umsetzung des Art. 32 im
Eurosystem zu treffen.

Es war vor dem Inkrafttreten der
in dieser Studie dargestellten Rege-
lungen fiir die erwarteten vielfaltigen
Konsequenzen der Banknotenmigra-
tion und die Verteilung der monetdren
Einkiinfte kaum moglich serids vor-
herzusagen, welche Entwicklungen
die zahlreichen Einflussfaktoren neh-
men werden. Dennoch ist es den
Experten-Arbeitsfachgruppen®  des
Eurosystems gelungen, sowohl fiir
die Darstellung des Euro-Banknoten-
umlaufs als auch fir die Verteilung
der monetaren Einkiinfte innerhalb des
Eurosystems ein faires und prakti-
kables Regelwerk zu schaffen, das fir
Beitritte zum Eurosystem offen ist
und dabei den Grundsatzen der Fair-
ness, Neutralitat und Gleichbehand-
lung Rechnung trigt. Dieses soge-
nannte Monetary Income-Regime hat
der EZB-Rat im Dezember 2001 mit
bis Ende 2007 verbindlich geltenden
Regelungen beschlossen.

Im Jahr 2007 wird die geltende
Regelung tiber die Verteilung der mo-
netdren Einkiinfte im Auftrag des EZB-
Rats einer planméiﬁigen‘” Uberprii—
fung durch die Experten-Arbeitsfach-
gruppen unterzogen, um ihre — den
Prinzipien der fairen Verteilung und
der funktionalen Integration des
Eurosystems entsprechende — An-
wendbarkeit auch fiur die Zukunft
sicherzustellen.

¥ Vergleiche dazu die Erwdgungsgriinde 7 und 8 des Beschlusses EZB/2001/15.

“ Die Ausschiisse im Eurosystem setzen sich aus Fachexperten der NZBen zusammen; vergleiche dazu den
entsprechenden Abschnitt im jeweiligen EZB-Jahresbericht, z. B. 2005, deutsche Ausgabe, S. 181. Fir die
Entwicklung des geltenden Regelwerks zeichnete insbesondere der Ausschuss fiir Rechnungswesen und monetdre
Einkiinfte (Accounting and Monetary Income Committee — AMICO) in Kooperation mit den Experten anderer

Fachbereiche verantwortlich.

i Vergleiche dazu Erwdgungsgrund 11 des Beschlusses EZB/2001/16.
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Tabelle 5

Kapitalanteile der EU-Zentralbanken

in %

Gezeichnetes Kapital

Einbezahltes Kapital

Banknoten-Verteilungsschlissel

per ab per ab per ab

31. Dezember | 1.Janner 31. Dezember | 1.Janner 31. Dezember | 1.Janner

2006 2007 2006 2007 2006 2007
Deutsche Bundesbank 21,1364 20,5211 29,5652 29,5229 27,2000 27,1610
Banque de France 14,8712 14,3875 20,8016 20,6987 19,1375 19,0430
Banca d'ltalia 13,0516 12,5297 18,2563 18,0260 16,7960 16,5840
Banco de Espafia 7,7758 7,5498 10,8766 10,8616 10,0065 9,9925
De Nederlandsche Bank 3,9955 3,8937 5,5888 5,6017 51415 51535
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique 2,5502 2,4708 35672 35546 3,2820 32705
Qesterreichische Nationalbank 2,0800 2,0159 2,9095 2,9002 2,6765 2,6680
Bank of Greece 1,8974 1,8168 2,6541 2,6138 2,4415 2,4045
Banco de Portugal 1,7653 1,7137 2,4693 2,4654 2,2715 2,2680
Suomen Pankki 1,2887 1,2448 1,8026 1,7908 1,6585 1,6475
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland 09219 0,8885 1,2895 1,2782 1,1865 11760
Banka Slovenije X 0,3194 X 0,4595 X 04225
Banque centrale du Luxembourg 0,1568 0,1575 0,2193 0,2266 0,2020 0,2090

71,4908 69,5092 100,0000 100,0000 92,0000 92,0000
Bank of England 14,3822 13,9337 X X X X
Narodowy Bank Polski 5,1380 4,8748 X X X X
Banca Nationald a Romaniei X 2,5188 X X X X
Sveriges Riksbank 2,4133 2,3313 X X X X
Danmarks Nationalbank 1,5663 1,5138 X X X X
Cesk4 narodnf banka 1,4584 1,3880 X X X X
Magyar Nemzeti Bank 1,3884 1,3141 X X X X
Bulgarian National Bank X 0,8833 X X X X
Ndrodna banka Slovenska 0,7147 0,6765 X X X X
Lietuvos bankas 04425 04178 X X X X
Banka Slovenije 0,3345 X X X X X
Latvijas Banka 0,2978 0,2813 X X X X
Eesti Pank 01784 0,1703 X X X X
Central Bank of Cyprus 0,1300 01249 X X X X
Central Bank of Malta 0,0647 0,0622 e X X X
28,5092 30,4908 X X X X

Insgesamt 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 92,0000 92,0000
EZB X X X X 8,0000 8,0000
Insgesamt 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000 100,0000
Quelle: OeNB auf Basis von EZB-Rechtsakten.
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