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Eurostat hat die Aufgabe, den Informa-
tionsbedarf der Kommission und aller am
Aufbau des Binnenmarktes Beteiligten
mit Hilfe des européischen statistischen
Systems zu decken.

Um der Offentiichkeit die groBe Menge an
verfligbaren Daten zuganglich zu machen
und Benutzem die Orientierung zu
erleichtemn, werden zwei Arten von Publi-
kationen angeboten: Statistische Doku-
mente und Verdffentlichungen.

Statistische Dokumente sind fiir den
Fachmann konzipiert und enthalten das
ausfihriche Datenmaterial: Bezugs-
daten, bei denen die Konzepte aligemein
bekannt, standardisiert und wissenschaft-
lich fundiert sind. Diese Daten werden in
einer sehr tiefen Gliederung dargeboten.
Die Statistischen Dokumente wenden
sich an Fachleute, die in der Lage sind,
selbstindig die bendtigten Daten aus der
Fiille des dargebotenen Materials auszu-
wéhlen. Diese Daten sind in gedruckter
Form und/oder auf Diskette, Magnet-
band, CD-ROM verfugbar. Statistische
Dokumente unterscheiden sich auch
optisch von anderen Verdffentlichungen
durch den mit einer stilisierten Graphik
versehenen weif3an Einband.

Verdffentlichungen wenden sich an eine
ganz bestimmte Zielgruppe, wie zum
Beispiel an den Bildungsbereich oder an
Entscheidungstréger in Politik und Ver-
waltung. Sie enthalten ausgewéhite und
auf die Bedirfnisse einer Zielgruppe
abgestellte und kommentierte Informa-
tionen. Eurostat Gbemimmt hier also eine
Art Beraterrolle.

Fir einen breiteren Benutzerkreis gibt
Eurostat Jahrblicher und periodische
Versffentlichungen heraus. Diese enthal-
ten statistische Ergebnisse flr eine erste
Analyse sowie Hinweise auf weiteres
Datenmaterial fiir vertiefende Unter-
suchungen. Diese Ver6ffentlichungen
werden in gedruckter Form und in Daten-
banken angeboten, die in Menltechnik
zugéanglich sind.

Um Benutzem die Datensuche zu erleich-
tem, hat Eurostat Themenkreise, d. h.
eine Untergliederung nach Sachgebieten,
eingefuhrt. Daneben sind sowohl die
Statistischen Dokumente als auch die
Verdffentlichungen in bestimmte Reihen,
wie zum Beispiel ,,Jahrbiicher”, , Kon-
junktur®, ,,Methoden”, untergliedert, um
den Zugriff auf die statistischen Informa-
tionen zu erleichtern.

Y. Franchet
Generaldirektor

It is Eurostat's responsibility to use the
European statistical system to meet the
requirements of the Commission and all
parties involved in the development of the
single market.

To ensure that the vast quantity of ac-
cessible data is made widely available,
and to help each user make proper use of
this information, Eurostat has set up two
main categories of document: statistical
documents and publications.

The statistical document is aimed at spe-
cialists and provides the most complete
sets of data: reference data where the
methodology is well-established, stand-
ardized, uniform and scientific. These
data are presented in great detail. The
statistical document is intended for ex-
perts who are capable of using their own
means to seek out what they require. The
information is provided on paper and/or
on diskette, magnetictape, CD-ROM. The
white cover sheet bears a stylized motif
which distinguishes the statistical docu-
ment from other publications.

The publications proper tend to be com-
piled for a well-defined and targeted
public, such as educational circles or
political and administrative decision-
makers. The information in these docu-
ments is selected, sorted and annotated
fo suit the target public. In this instance,
therefore, Eurostat works in an advisory
capacity.

Where the readership is wider and less
well-defined, Eurostat provides the infor-
mation required for an initial analysis,
such as yearbooks and periodicals which
contain data permitting more in-depth
studies. These publications are available
on paper or in videotext databases.

To help the user focus his research,
Eurostat has created ‘themes’, i.e. subject
classifications. The statistical documents
and publications are listed by series: e.g.
yearbooks, short-term trends or method-
ology in order to facilitate access to the
statistical data.

Y. Franchet
Director-General

Pour établir, évaluer ou apprécier les dif-
férentes politiques communautaires, la
Commission européenne a besoin d'infor-
mations.

Eurostat a pour mission, a travers le sys-
téme statistique européen, de répondre
aux besoins de la Commission et de I'en-
semble des personnes impliquées dans
le développement du marché unique.

Pour mettre a la disposition de tous I'im-
portante quantité de données accessibles
ot faire en sorte que chacun puisse
s'orienter correctement dans cet ensem-
ble, deux grandes catégories de docu-
ments ont été créées: les documents
statistiques et les publications.

Le document statistique s'adresse aux
spécialistes. I foumit les données les plus
complétes: données de référence ol la
méthodologie est bien connue, standar-
disée, nomalisée et scientifique. Ces
données sont présentées a un niveau trés
détaillé. Le document statistique est des-
tiné aux experts capables de rechercher,
par leurs propres moyens, les données
requises. Les informations sont alors
disponibles sur papier et/ou sur disquette,
bande magnétique, CD-ROM. La couver-
ture blanche omée d'un graphisme stylisé
démarque le document statistique des
autres publications.

Les publications proprement dites peu-
vent, elles, étre réalisées pour un public
bien déterminé, ciblé, par exemple
I'enseignement ou les décideurs politi-
ques ou administratifs. Des informations
sélectionnées, triées et commentées en
fonction de ce public lui sont apportées.
Eurostat joue, dés lors, le réle de conseil-
ler.

Dans le cas d'un public plus large, moins
défini, Eurostat procure des éléments
nécessaires & une premiére analyse, les
annuaires et les périodiques, dans les-
quels figurent les renseignements adé-
quats pour approfondir I'étude. Ces
publications sont présentées sur papier
ou dans des banques de données de type
vidéotex.

Pour aider ['utilisateur a s'orienter dans
ses recherches, Eurostat a créé les
thdmes, c'est-a-dire une classification
par sujet. Les documents statistiques et
les publications sont répertoriés par
série — par exemple, annuaire, conjonc-
ture, méthodologie — afin de faciliter
'accés aux informations statistiques.

Y. Franchet
Directeur général
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Methodik

Zusammensetzung des ECU-Wihrungskorbs

Wo: Seite 58
Form: Drei Tabellen
Quelle: Europidische Kommission

Rubrik: [.1.A

Erliuterungen: Die Tabellen stellen die Zusammensetzung des ECU-Wihrungskorbs zum Zeitpunkt der ECU-
Einfihrung im Mirz 1979 und seit den Korbrevisionen dar. Der ECU-W#hrungskorb ist aus festen Betrigen einer
jeden teilnehmenden Wihrung zusammengesetzt (0,6242 DM + 1,332 FF+0,2198 HFL +...). Die ECU-
Korbrevisionen gaben Gelegenheit zur Aufnahme der Drachme und spiter der Peseta und des Escudo.
Korbrevisionen waren urspriinglich alle fiinf Jahre vorgesehen. Seit dem 1. November 1993 ist die Zusammensetzung
der ECU mit ihren derzeitigen Betrdgen fiir jede Wahrungskomponente eingefroren.

Bilaterale Leit- und Interventionskurse seit der letzten Leitkursanpassung

Wo: Seite 58
Form: Kreuztabelle
Quelle: Europiisches Wihrungsinstitut

Rubrik: I.1.B

Erlduterungen: Bilaterale Leit- und Interventionskurse seit der letzten' Leitkursanpassung. Diese Tabelle wird
anldBlich einer jeden Leitkursanpassung sowie immer dann, wenn eine Wahrung den Wechselkursmechanismus

verliBt oder sich ihm anschlief3t, aktualisiert.

Die zweite Spalte der Tabelle enthilt den ECU-Leitkurs der Wiahrungen, die am Wechselkursmechanismus
teilnehmen, und gibt fiir die nicht teilnehmenden Wahrungen einen fiktiven ECU-Kurs an. Der fiktive Leitkurs wird

folgendermaflen gehandhabit:
- Zwischen zwei Leitkursanpassungen ist der fiktive Kurs unverénderlich.
- Bei einer Leitkursinderung wird der fiktive Leitkurs dem Marktkurs des Vortags angeglichen.

Anm.: Ein fiktiver Leitkurs ist fiir das reibungslose Funktionieren des Abweiéhungsindikators erforderlich.
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Die tibrigen Spalten der Tabelle geben die bilateralen Leitkurse wieder, also die paarweisen Leitkurse der Wahrungen
des Systems. Man erhilt die oberen und unteren Interventionskurse eines jeden Devisenpaars, indem ungefhr 15 %
des Leitkurses zugeschlagen oder abgezogen werden. Die Interventionskurse im offiziellen Wechselkursgitter
entsprechen nicht genau £15% der Leitkurse; dadurch entspricht bei jedem Wiahrungspaar der untere
Interventionskurs der einen Wihrung dem oberen der anderen Wihrung. Noch bevor diese Kurse erreicht werden,
sind die Zentralbanken der beiden betroffenen L#nder gehalten, Interventionen vorzunehmen, um den Marktkurs
wieder dem Leitkurs anzunghern.

Gewichte der Wihrungen im ECU-Korb, berechnet auf der Grundlage der seit
der letzten Anpassung geltenden Leitkurse

Wo: Seite 59

Form: Tortendiagramm

Quelle: Eurostat

Rubrik: I1.2.A

Erliuterungen: Das Schaubild stellt den jeweiligen Anteil der einzelnen ECU-Korbwéhrungen auf der Basis der
Leitkurse dar. Fiir Wahrungen, die am Wechselkursmechanismus nicht teilnehmen, wurden die fiktiven Kurse

zugrunde gelegt. Das Gewicht jeder Wahrung wurde durch Multiplikation der Paritdt ECU/W#&hrungseinheit mit dem
betreffenden Wihrungsbetrag im ECU-Korb errechnet.

Beispiel fiir die DM:  Leitkurs DM/ECU: 1.91007
Leitkurs ECU/DM: 0.52354
DM-Betrag je ECU 0.6242

Also Anteil der DM an der ECU: 0,52354 x 0,6242 = 32,6794 %.

Bilaterale Leitkurse und Marktkurse gegeniiber der ECU

Wo: Seite 59
Form: Tabelle
Quelle: Eurostat-Européische Kommission

Rubrik: 1.2.B
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Erlduterungen: Die Tabelle zeigt die bilateralen ECU-Leitkurse der Wahrungen im ECU-Korb (fiir Wahrungen, die
nicht am Wechselkursmechanismus teilnehmen, die fiktiven Leitkurse) sowie die ECU-Wechselkurse der einzelnen
Wihrungen auf der Grundlage der auf dem Markt mafigeblichen Wechselkurse fiir den letzten Monat. Diese Tabelle
ermdglicht es, durch Vergleich die Position einer Wahrung gegeniiber ihrem Leitkurs zu beurteilen.

Bilaterale Abweichungen der am Wechselkursmechanismus teilnehmenden
Wihrungen

Wo: Seite 60

Form: Schaubild (Kurvendiagramm)
Quelle: Eurostat-GD 11

Rubrik: 1.3

Erliuterungen: Die Abweichungen werden durch den paarweisen Vergleich der Entwicklungskurven jeder Wihrung
bewertet. Man erhilt die Abweichung zwischen zwei Wihrungen, indem man die jeweiligen positiven oder negativen
Ordinatenwerte voneinander abzieht. Das Diagramm ist so aufgebaut, daf3 die Kurve der stirksten Wihrung iiber der
Kurve der schwichsten Wihrung liegt. Es zeigt die relative Position jeder Wihrung im Vergleich zu den anderen
Wihrungen. Kreuzen sich zwei Kurven oder decken sie sich wihrend einer gewissen Zeitspanne, so bedeutet dies,
daB die Abweichung zwischen den beiden Wihrungen gleich Null, d.h. ihr Tageskurs gleich ihrem bilateralen
Leitkurs ist.

Die graphische Darstellung ist in ein horizontales Band eingefilgt, das in der Vertikalen der Maximalabweichung von
15 % entspricht, die zu einem bestimmten Zeitpunkt zwischen den Tageskursen und den bilateralen Leitkursen der am
Wechselkursmechanismus teilnehmenden Wihrungen festgestellt werden kann. Dieses Band wird durch eine
horizontale Achse symmetrisch geteilt, auf der alle Punkte dann liegen wiirden, wenn alle Wihrungen mit ihrem
ECU-Leitkurs itbereinstimmten. Alle bilateralen Abweichungen wiren dann gleich Null.

Fur alle Wahrungen werden die Tageskurse mit den entsprechenden bilateralen Leitkursen verglichen und die
Abweichungen errechnet. Die maximale zwischen zwei Wihrungen festgestellte Abweichung wird innerhalb des
Bandes symmetrisch zur waagerechten Achse eingetragen: Die Abweichungen der {ibrigen Wéhrungen im Vergleich
zu einer dieser beiden Wihrungen werden innerhalb des Intervalls eingetragen, das der Maximalabweichung
entspricht. Die Kurven entstehen durch Verbindung der Punkte, die fiir jeden Tag die relative Position der einzelnen

Wihrungen kennzeichnen.
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Swapgeschiifte (Gold, USD/ECU) der EU-Zentralbanken mit dem
Europiischen Wihrungsinstitut

Wo: Seite 60 und 61

Form: Schaubild (Kurvendiagramm) und Tabelle
Quelle: Europdisches Wahrungsinstitut

Rubrik: 1.4

Erlduterungen: Das Schaubild zeigt die ECU-Gegenwerte der Gold- und Dollarbetrige, die dem Europ#ischen
Wihrungsinstitut (bis zum Dezember 1993 dem EFWZ) von den Zentralbanken der Mitgliedstaaten zur Verfiigung
gestellt werden. Diese sind gehalten, 20 % ihrer Gold- und Dollarreserven beim EWI zu hinterlegen. Im Gegenzug
dazu gibt das EWI offizielle ECU aus. Die ECU-Betridge werden bei den Zentralbanken aktiviert und kénnen zur
Schuldentilgung bei einer anderen Zentralbank verwendet werden, die diese Zahlungsform bis zur Héhe von 50 % der

Transaktion zu akzeptieren hat.

Die Tabelle greift die im Schaubild enthaltenen Informationen wieder auf. Darilber hinaus wird das beim EWI
hinterlegte Goldvolumen in Unzen sowie der Preis je Goldunze in ECU angegeben. Durch Multiplikation beider
Angaben erhilt man den Betrag offizieller ECU, der als Gegenleistung flir die Goldhinterlegung ausgegeben wird.
Die Tabelle zeigt ferner den beim EWI hinterlegten Dollarbetrag sowie den Wechselkurs Dollar/ECU, zu dem die
Transaktion verbucht wurde. Durch Multiplikation beider Angaben erhdlt man den Betrag offizieller ECU, der als
Gegenleistung fiir die Dollarhinterlegung ausgegeben wird.

Die Statistik beginnt im April 1979 mit der Schaffung des EWS und der Errichtung des EFWZ. Sie wird
vierteljdhrlich aktualisiert.

Bewertung der durch Swap transformierten Aktiva:

Der Wert der Reserveaktiva (Gold und Dollar) wird wie folgt festgesetzt:

- Man bildet den Durchschnitt der wihrend der sechs vorangegangenen Kalendermonate tdglich bei den beiden
Londoner Fixings ermittelten Goldpreise. Dieser Wert darf jedoch den Durchschnittspreis der beiden Fixings vom
vorletzten Geschifistag der betreffenden Periode nicht iibersteigen.

- Beim Dollar wendet man den zwei Tage vor der Wertstellung giiltigen Marktkurs an.
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Jihrliche Durchschnittswerte der ECU-Wechselkurse

Wo: Seite 62

Form: Tabelle

Quelle: Europidische Kommission-Belgische Nationalbank
Rubrik: 1.5

Erlduterungen: Die Tabelle beginnt 1985 (Daten stehen ab 1979, dem Zeitpunkt der Schaffung des EWS, zur
Verfilgung) und gibt fiir ungefilr dreiBBig Wahrungen die Jahresdurchschnittswerte der ECU-Wechselkurse wieder.
Angegeben wird jeweils der einer ECU entsprechende Betrag der jeweiligen Wihrung. Die benutzten Abkiirzungen
sind die offiziellen Abkiirzungen von EUROSTAT.

Die Zentralbank jedes Mitgliedstaates teilt der Banque Nationale de Belgique einen im Verhidltnis zum US-Dollar
ausgedriickten reprdsentativen Devisenmarktkurs ihrer Wahrung mit. Der Dollar wurde ausgewihlt, weil er auf allen
Finanzplitzen die Feststellung der reprisentativsten Kurse gestattet. Dabei werden die Kurse des Devisenmarktes um
14.15 Uhr zugrunde gelegt. Sie werden von der Banque Nationale de Belgique an die Kommission der Europiischen
Gemeinschaften (GD II) gemeldet, die damit den ECU-Gegenwert berechnet, und zwar zunéchst in Dollar, dann in
den Wihrungen der Mitgliedstaaten. Ist ein Devisenmarkt geschlossen, einigen sich die Zentralbanken auf einen
reprisentativen Dollarkurs der betreffenden Wahrung und teilen diesen Kurs der Européischen Kommission mit.

ECU-Wechselkurse am Jahresende

Wo: Seite 63
Form: Tabelle
Quelle: Europiische Kommission -Belgische Nationalbank

Rubrik: 1.6

Erlduterungen: Grundsitzlich werden die Wechselkurse dieser Tabelle auf die gleiche Weise ermittelt wie die der
vorhergehenden. Die Zahlen sind jedoch keine Durchschnittskurse, sondern die am Jahresende auf den
Devisenmirkten mafBgeblichen Kurse in Wihrungseinheiten/ECU. Angegeben wird der Devisenkurs des letzten

Borsentages im Jahr um 14.15 Uhr.
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Monatliche Durchschnittswerte der ECU-Wechselkurse

Wo: Seite 64

Form: Tabelle

Quelle: Europdische Kommission-Belgische Nationalbank

Rubrik: 1.7

Erlﬁutei‘ungen: Die Tabelle gibt fiir ungefdhr dreilig Wahrungen die monatlichen Durchschnittswerte der ECU-
Wechselkurse wieder. Angegeben wird jeweils der einer ECU entsprechende Betrag der jeweiligen Wihrung. Die
benutzten Abktirzungen sind die offiziellen Abkiirzungen von EUROSTAT. Der aufgefilhrte Zeitraum betrifft das
laufende Jahr zuziiglich des vorhergehenden Jahres. Auf Anfrage sind jedoch die gleichen Angaben fiir jede beliebige

Periode nach Mérz 1979 bei Eurostat erhéltlich. Das Verfahren zur Erhebung und Aufbereitung der Angaben ist das
gleiche wie bei den beiden vorhergehenden Tabellen (1.6 und I1.5).

ECU-Wechselkursindizes (1985=100)

Wo: Seite 65 und 66

Form: Eine Tabelle und zwei Schaubilder

Quelle: Europiische Kommission-Eurostat-Belgische Nationalbank

Rubrik: .8

Erlduterungen: In diesem Abschnitt wird die Entwicklung des Wechselkurses der einzelnen Wihrungen gegeniiber
der ECU dargestellt. Das Bezugsjahr ist 1985, d.h. dem durchschnittlichen Wechselkurs zwischen einer Wahrung und
der ECU wurde fiir 1985 der Index 100 zugewiesen. Filr die nachfolgenden Jahre wurde der Index als das Verhéltnis
zwischen dem durchschnittlichen Wechselkurs des jeweiligen Jahres und dem durchschnittlichen Wechselkurs des

Jahres 1985 berechnet. Ein tiber dem Wert 100 liegender Index weist folglich darauf hin, daf eine Wahrung seit 1985
gegenilber der ECU an Wert gewonnen hat.

Italienische Schatzwechsel in ECU (BTE)

Wo: Seite 68

Form: Schaubild (Kurvendiagramm) und zwei Tabellen

10
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Quelle: Bank von Italien
Rubrik: II.1.Aund II.1.B

Erlduterungen: Tabelle A enthilt die technischen Einzelheiten zu den vom italienischen Schatzamt in ECU
begebenen BTE-Emissionen (Buoni del Tesoro in Ecu), wobei unterschieden wird zwischen Schatzwechseln, die
noch im Umlauf, d.h. noch nicht fillig sind, und bereits zuriickgezahlten Papieren. Diese Statistik folgt keinem
festgelegten Zeitplan, sondern wird bei jeder neuen BTE-Zuteilung aktualisiert. In der Tabelle sind angegeben: der
Emissionsbetrag in Mio. ECU, der Emissionskurs sowie der Rilckzahlungskurs der Papiere, wobei der Unterschied
zwischen beiden der Zinsvergittung des Anlegers entspricht (Diskontprinzip), die genaue Laufzeit der Wertpapiere in
Tagen (im groflen und ganzen ein Jahr), Ausgabe- und Riickzahlungstermine, Bruttoertrag auf Jahresbasis (bezogen
auf 365 Tage), d.h. vor Abzug der Quellensteuer von 12,5 %. AuBerdem ist der Wechselkurs Lire/ECU zum
Emissions- und Ritckzahlungszeitpunkt (fiir bereits getilgte Papiere) angegeben.

Die BTE waren die ersten auf ECU lautenden kurzfristigen Finanzierungsinstrumente. Diese immer im
Tenderverfahren plazierten Wertpapiere berechtigen zur Ritckzahlung des Kapitals zuziiglich der Zinsen sowohl in
Lire als auch in ECU (daher die Angabe dieses Wechselkurses in der Tabelle).

Auslinder aus Staaten, die mit Italien Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung von Kapitaleinkiinften
unterzeichnet haben, kénnen unter bestimmten Voraussetzungen die Riickzahlung der Quellensteuer erlangen. Einige
dieser Auslinder nutzten die gilnstigen Arbitragegelegenheiten der italienischen Wertpapiere. Dies fithrte zur

Entwicklung eines wachsenden Swap- und Derivatemarktes.

In Tabelle B sind in Mio. ECU die BTE-Betrige aufgefithrt, die seit 1987 jahrlich ausgegeben werden. Es sind
Bruttobetrige, d.h. Rickzahlungen, die wihrend dieses Zeitraums erfolgten, sind nicht beriicksichtigt.

Anm.: Das italienische Schatzamt hat seit 1993 keine BTE-Emissionen begeben.
Das Schaubild zeigt die Entwicklung des Bruttozuteilungssatzes der BTE, ausgedriickt als Prozentsatz. Die S#tze sind

auf Jahresbasis umgerechnet, um die Renditen von Wertpapieren mit &hnlicher, aber nicht identischer Laufzeit
vergleichen zu k6nnen. Das Schaubild wird bei jeder BTE-Neuemission und nicht nach formaler vorheriger

Festsetzung aktualisiert.

Schatzwechsel des Vereinigten Konigreiches in ECU

Wo: Seite 69, 70 und 71
Form: Drei Tabellen und zwei Schaubilder
Quelle: Bank von England

Rubrik: 112.1, 11.2.2 und 11.2.3

11
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Erliduterungen: Tabelle I1.2.1 gibt die Ergebnisse der monatlichen Tenders von "T-bills" des britischen Schatzamts

wieder. Die Statistik umfafit das laufende Jahr. Nicht aufgefithrt, auf Anfrage jedoch verfiigbar sind die Angaben fiir

die Vorjahre bis 1988, dem Jahr der ersten Emission von ECU-Schatzwechseln. Die Periodizitit der Aktualisierungen

entspricht den Versteigerungen, ist also monatlich. Bei jeder Versteigerung wird unterschieden zwischen

Wertpapieren mit Laufzeiten von 1, 3 und 6 Monaten, fiir die folgendes angegeben ist:

- Versteigerungs- und Riickzahlungsdatum.

- Das Volumen zugeteilter Wertpapiere in Mio. ECU sowie der gezeichnete Betrag, was es gestattet, einen
Deckungssatz zu errechnen (Beispiel: 3fach tiberzeichnet) und die Marktnachfrage zu bewerten.

- Renditeinformationen zur Emission: Hochstgebot und niedrigstes noch zum Zuge kommendes Gebot sowie
Durchschnittsrendite und prozentualer Anteil der zum Héchstgebot untergebrachten Papiere.

Die Tabelle 11.2.2 "Durchschnittsrendite zugeteilter Wechsel" ist zur Unterscheidung zwischen Ein-, Drei- und
Sechsmonats-Schatzwechseln in drei Teile gegliedert und zeigt ab Oktober 1988 Monat fiir Monat die auf Jahresbasis
errechneten Durchschnittsrenditen der ECU-Schatzwechsel. Thre Auswertung gibt einen guten Hinweis auf die
Entwicklung der fiir eine erste Adresse maBgeblichen Zinsen auf dem ECU-Geldmarkt. Zusitzlich zu den
Monatszahlen werden Jahreszahlen aus dem ungewogenen arithmetischen Mittel der Monatszahlen errechnet. Das
Kurvendiagramm gibt eine visuelle Darstellung der gleichen Informationen.

Die Tabelle und das Schaubild II.2.3 "Umsatzstatistik” enthalten Angaben zum Schatzwechselvolumen, das auf dem
Sekunddrmarkt seit der Einfuhrung dieses Instruments im Oktober 1988 gehandelt wurde. Die Zahlen sind
Monatssummen in Mio. ECU. Unterschieden werden Geschifte, die ausschlieBlich unter "Market-Makers"
abgewickelt werden, und Geschifte zwischen "Market-Makers" und ihren Kunden. Auch einfache vierteljshrliche und
jahrliche arithmetische Durchschnittswerte werden errechnet. Es handelt sich hierbei um die von der Bank von

England offiziell mitgeteilten Zahlen.

Allgemeine Merkmale der ECU-Schatzwechsel des Vereinigten Konigreiches:

Die Schatzwechsel sind Diskontpapiere, die ausschlieflich auf ECU lauten und ilber die international iiblichen
Clearingsysteme abgewickelt werden. Die Bank von England fithrt monatliche Tenders fiir im voraus (in der Presse)
angekilndigte Emissionsvolumen durch, und zwar fiir Schatzwechsel von 1, 3 und 6 Monaten. Die Schatzwechsel
* werden vorrangig Anlegern zugeteilt, die die niedrigste Verzinsung fordern. Die Bank setzt keine Obergrenze fiir die
Rendite fest, was zur Folge hat, da3 die sich herausbildenden Zinssétze Marktzinsen sind und die angekiindigten
Volumen immer untergebracht werden. Ein Unternehmenskonsortium agiert als "Market-Maker". Die Beteiligten
verpflichten sich, fiir alle nicht filligen Schatzwechsel An- und Verkaufskurse festzustellen und regelméBig an den
Versteigerungen teilzunehmen. Neben den an die Offentlichkeit verkauften Papieren wird ein bestimmter Betrag an
Schatzwechseln direkt der Bank von England zugeteilt, die sie fir ihre Pensionsgeschéfte mit den "Market-Makers"
benutzt, um die Marktliquiditdt zu steuern. Die britischen ECU-Schatzwechsel beherrschen als kurzfristige
Instrumente hoher Qualit4t das Marktsegment. Sie haben zum Erfolg des Dreimonats-ECU-Zinsterminkontrakts
beigetragen, der von der LIFFE begeben wird.
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Dreijahres-Schatzanweisungen des Vereinigten Konigreiches in ECU

Wao: Seite 72

Form: Tabelle

Quelle: Bank von England
Rubrik: I1.3

Erlduterungen: Die aufgefilhrten Statistiken umfassen das laufende Jahr zuziiglich der vorhergehenden Jahre. Die
Reihe beginnt im Januar 1992 mit der ersten Versteigerung von ECU-Schatzanweisungen durch das britische
Schatzamt. Die Haufigkeit der Aktualisierungen hingt mit den Versteigerungen zusammen, ist also im groBen und
ganzen vierteljahrlich. Die folgenden Angaben werden gemacht:

- Versteigerungs- sowie Rilckzahlungsdatum.

- Das Volumen zugeteilter Wertpapiere in Mio. ECU sowie der gezeichnete Betrag, was es gestattet, einen

Deckungssatz zu errechnen (Beispiel: 3fach tiberzeichnet) und die Marktnachfrage zu bewerten.

- Renditeinformationen zur Emission: Hochstes und niedrigstes zum Zuge kommendes Gebot, sowie

Durchschnittsrendite und prozentualer Anteil der zum Hochstgebot zugeteilten Papiere.

Allgemeine Merkmale der Dreijahres-Schatzanweisungen
des Vereinigten Konigreiches in ECU:

"T-Notes" (Schatzanweisungen) gibt es seit dem 21. Januar 1992. Sie werden von der Bank von England
vierteljahrlich im Tenderverfahren begeben, normalerweise am dritten Dienstag des ersten Monats eines jeden
Quartals. Volumen und Laufzeit der T-Notes werden mindestens vier Werktage vor der Versteigerung angekiindigt.
Die T-Notes sind fungible Instrumente, d.h. die bei spiteren Versteigerungen ausgegebenen Notes mit den gleichen
Merkmalen (Kupon und Laufzeit) werden villig gleich behandelt wie die bei der ersten Versteigerung ausgegebenen
Wertpapiere der jeweiligen Reihe. Die Zuschldge werden "on a bid-yield basis" erteilt, d. h. die Zuteilungen werden
in aufsteigender Reihenfolge der Renditen vom niedrigsten bis zum hdéchsten Gebot vorgenommen, und die Bieter
werden zu der von ihnen gebotenen Rendite bedient. Die T-Notes sind mit einem Jahreskupon ausgestattet, der bei
der ersten Versteigerung einer Reihe festgesetzt wird. Dieser Kupon wird von der héchsten angenommenen Rendite
abgeleitet, wobei auf 1/4 % abgerundet wird, wenn dieser Wert nicht ein volles Mehrfaches von 1/4 % ist. Um die
Marktliquiditdt zu erhohen, agieren einige Finanzinstitute als "Market-Makers". Dariiber hinaus behilt die Bank von
England einen Teil der Wertpapiere (mindestens 10 % des Verkaufsbetrags) fiir ihre Pensionsgeschifte mit den
Market-Makers. Die Angebote miissen einen Mindestwert von 500 000 ECU haben und ein Mehrfaches von 100 000
betragen. Ausgabe und Abrechnung der Wertpapiere erfolgen nach der Zuteilung zum Wert T+7. Alle mit den Notes
zusammenhdngenden Transaktionen (Abrechnung, Kupons, Tilgung der Hauptschuld) werden in ECU berechnet. Die
Notes werden global oder als Inhaberpapiere ausgegeben. Sie sind frei von Abziigen oder Quellensteuern jeglicher
Art.




Beilage zu Ecustat

Emissionen kurzfristiger ECU-Wertpapiere

Wao: Seite 72

Form: Schaubild (S4ulendiagramm)

Quelle: Bank von England-Bank von Italien-Eurostat

Rubrik: I1.4

Erlduterungen: Das Schaubild zeigt das Volumen kurzfristiger ECU-Titel, die jahrlich von staatlichen Emittenten im

Rahmen von Emissionsprogrammen auf dem Primdrmarkt plaziert werden. Wertpapiere dieser Kategorie sind derzeit
die italienischen BTE und die britischen Schatzwechsel.

Ausstehender Betrag von kurzfristigen ECU-Papiere

Wo: Seite 73

Form: Drei Schaubilder

Quelle: Euroclear

Rubrik: IL.5

Erliuterungen: Schaubild II.s.A zeigt das ausstehende Volumen der durch Euroclear monatlich erfaiten auf ECU
lautenden Commercial Papers (CP). Der Absolutbetrag wird auf der linken Skala sowohl in ECU als auch in

Dollarquivalent ausgedriickt. Der ECU-Marktanteil, ausgedrilckt als Anteil am gesamten Nicht-USD-Devisenmarkt,'
ist auf der rechten Skala dargestellt (Prozentsatz). Die Berichtsperiode deckt die beiden letzten Jahre ab. '
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Euro Commercial Paper:

Das Euro Commercial Paper (ECP) ist ein Commercial Paper (CP), das auf dem Euromarkt begeben wird, also auf
eine Eurowdhrung lautet. Der wenig gebriuchliche franzosische Begriff ist "billet de trésorerie”. Das CP wird von
Nichtbanken zur Deckung eines kurzfristigen Liquidititsbedarfs emittiert. Auf dem Markt kurzfristiger
Finanzprodukte entspricht das CP von Industrie- und Handelsunternehmen den kurzfristigen Schatzwechseln, Das CP
unterscheidet sich vom Wechsel dadurch, daB nur ein einziger Name genannt wird, nimlich der des Emittenten (und
nicht der des Begiinstigten). Das CP wird mit einem Diskontabschlag ausgegeben. Bei Filligkeit erhilt der
Wertpapierinhaber den Nennbetrag des Geldmarkttitels. Die Laufzeit des CP liegt normalerweise zwischen 7 Tagen
und einem Jahr. Das CP ist ein Schuldanerkenntnis, das mit keinem bestimmten Handelsgeschéft verbunden ist, es ist
ein ungesichertes Wertpapier. Um jedoch ein angemessenes Rating zu erhalten, das den kostengilnstigsten
Marktzutritt gewihrleistet, sind die meisten Emissionen an eine Kreditfazilitdt angelehnt. In einigen Lindern miissen
die emittierenden Gesellschaften bestimmte Auflagen hinsichtlich des Umfangs ihres Vermdgensbestandes, ihrer
Borsennotierung usw. erfiillen. Dariiber hinaus ist der CP-Sekunddrmarkt nur fiir Kreditnehmer erster Ordnung
wirklich liquide. Das CP wird auf zweierlei Weise begeben: Direktplazierung bei - hdufig institutionellen - Anlegern

oder iiber den Umweg finanzieller Zwischenhéndler.

Schaubild I1.5.B zeigt das ausstehende Volumen der durch Euroclear monatlich erfafiten auf ECU lautenden
Euronotes. Der Absolutbetrag wird auf der linken Skala sowohl in ECU als auch in Dollariquivalent ausgedriickt. Der
ECU-Marktanteil, ausgedriickt als Anteil am gesamten Nicht-USD-Devisenmarkt, ist auf der rechten Skala dargestellt
(Prozentsatz). Die Berichtsperiode deckt die beiden letzten Jahre ab.

Euronotes:

Es handelt sich um Schuldtitel, die sich von normalen Obligationen durch ihren Nennbetrag, die Inhaberschaft
betreffende Einschrinkungen, eine kitrzere Laufzeit oder einen variablen Zinssatz unterscheiden koénnen. Die
Schuldtitel werden hiufig am Euromarkt ausgegeben, man spricht daher von Euronotes. Euronotes sind Papiere, die
im Rahmen einer "euronote facility”, also unter Mitwirkung einer Bank, benutzt werden. Es sind kurzfristig fillige,

handelbare Inhaberpapiere. Referenzzinssatz ist haufig der LIBID.

Schaubild I1.5.C zeigt das ausstehende Volumen der durch Euroclear monatlich erfafiten, auf ECU lautenden
mittelfristigen Notes. Der Absolutbetrag wird auf der linken Skala sowohl in ECU als auch in Dollardquivalent
ausgedriickt. Der ECU-Marktanteil, ausgedriickt als Anteil am gesamten Nicht-USD-Devisenmarkt, ist auf der
rechten Skala dargestellt (Prozentsatz). Die Berichtsperiode deckt die beiden letzten Jahre ab.

Mittelfristige ECU-Notes:

Die mittelfristigen Notes sind eine Form des Euro Commercial Paper mit mehrjahriger Laufzeit.
Anm.: Die Statistik enthilt die Eigenwechsel und die Certificates of Deposit (Einlagenzertifikate).
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Fungible franzosische Schatzwechsel (OAT)

Wo: Seite 76 und 77

Form: Zwei Tabellen
Quelle: Bank von Frankreich
Rubrik: III.1.A und IIL.1.B

Erlduterungen: Die Tabelle III.1.A fiihrt alle bis heute emittierten, auf ECU lautenden Obligations Assimilables du
Trésor (OAT) auf. Angegeben werden dabei jeweils der Ritckzahlungstermin und -betrag der Papiere sowie der
Zinstermin. Fiir jeden neuen Abschnitt einer bestinmten Kreditreihe werden das Einfithrungsdatum der Tranche und
der Filligkeitstag, der Nennbetrag der Tranche in Mio. ECU, der Ausgabekurs als Prozentsatz vom Nennwert, die
Emissionsrendite und der kumulierte Betrag der Reihe ausgewiesen. Im Falle eingetauschter Emissionen ist der
Betrag angegeben, der sich noch im Umlauf befindet. Wenn den SVT (Spécialistes en Valeurs du Trésor - Héndler in
franzgsischen Staatsanleihen) Submissionen unter AusschluB des Wettbewerbs gestattet wurden, werden die so

zugeteilten Betrige in einer Fufinote vermerkt.

Die Tabelle III.1.B zeigt die Gesamtbetrige der jahrlich seit 1989 emittierten OAT.

OAT:

Die OAT sind langfristige (Laufzeit 10 bis 30 Jahre), festverzinsliche, vom franzgsischen Schatzamt begebene
Obligationen. Bis Mai 1989 wurden die OAT ausschlieBlich in Francs emittiert, doch zu diesem Zeitpunkt begann das
Schatzamt damit, regelméBig auf ECU lautende OAT auszugeben. Das Besondere an einer "Obligation Assimilable"
(einer assimilierbaren, fungiblen Obligation) liegt darin, da der Schuldner, im vorliegenden Fall das Schatzamt,
zunéchst eine erste Tranche (Abschnitt) auflegt, deren Ausstattungsmerkmale bei der Neuauflage spiterer Tranchen
genau wiederholt werden.

Angenommen, das Schatzamt nimmt heute 1 000 Millionen ECU auf, Kupon 6 %, riickzahlbar am 31.12.2000. Nach
dem Prinzip der Assimilation kann das Schatzamt einige Monate spiter eine weitere Tranche der gleichen OAT
auflegen, d.h. es kann noch einen weiteren Betrag (sagen wir 500 Millionen) zu absolut identischen Bedingungen
aufnehmen. In unserem Beispiel wire das ein Kupon von 6 %, und das Riickzahlungsdatum wére der 31.12.2000, so
daB diese zweite Tranche und die erste fungibel wéren. Eine Obligation aus der ersten wire in diesem Stadium nicht
mehr von einer anderen aus der zweiten Tranche zu unterscheiden, sie witrden auf dem Sekundidrmarkt zu gleichen
Konditionen gehandelt, und es hiee, der im Umlauf befindliche Betrag der 6 %igen OAT, Riickzahlungsjahr 2000,
belduft sich auf 1 500 Millionen.

Um der Zinsentwicklung zwischen der ersten Tranche und den nachfolgenden Abschnitten Rechnung zu tragen, kann
sich der Ausgabekurs der OAT verindern. Ferner ist der Erwerber einer OAT aus einer jiingeren Tranche verpflichtet,

die aufgelaufenen Zinsen zu begleichen.
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Mit Hilfe des Assimilationsverfahrens konnen sehr groBe Betrige der gleichen OAT-Reihe aufgelegt werden, was
dem Markt der so emittierten Papiere groBe Liquiditdt verleiht, ohne indessen den Markt durch eine einmalige, zu
umfangreiche Anleihe zu Uberschwemmen. Normalerweise erreichen OAT Volumina von tiber 1 500 Millionen ECU.
Das ist einer der Griinde, weshalb sie als Benchmarks fiir den Markt betrachtet werden. Thre Entwicklung trug zum
Erfolg des fiktiven, langfristigen ECU-Terminkontrakts des MATIF (Internationaler Terminmarkt von Frankreich)
bei.

Die auf ECU lautenden OAT sind Teil des allgemeinen OAT-Programms, und ihr Emissionsverfahren ist das gleiche
wie bei den auf Francs lautenden. Sie werden im Tenderverfahren 4 la hollandaise verkauft, wobei vor dem
Sitzungstermin das vorgeschlagene Volumen in Form einer Spanne offiziell mitgeteilt wird. Die Abrechnung der
Mittel gegeniiber dem Schatzamt erfolgt ausschlieflich in ECU, die Meistbietenden sind jedoch berechtigt, die OAT
in Francs oder ECU an ihre Kundschaft zu verduBern. Ferner kénnen die SVT, die sich verpflichten, jederzeit einen
An- und Verkaufskurs festzustellen, manchmal an Submissionen unter Ausschlufl des Wettbewerbs teilnehmen.

Franzosische BTAN

Wo: Seite 77

Form: Eine Tabelle

Quelle: Bank von Frankreich
Rubrik: I1.2

Erliduterungen: Die Tabelle II11.2 fiihrt alle bis heute emittierten, auf ECU lautenden BTAN auf. Angegeben werden
dabei jeweils der Riickzahlungstermin und -betrag der Papiere sowie der Zinstermin. Auflerdem werden das
Einfithrungsdatum der Anleihe, der Filligkeitstag, der Nennbetrag der Tranche in Mio. ECU, der Ausgabekurs als

Prozentsatz vom Nennwert und die Emissionsrendite genannt.

‘BTAN:

Die mit einem festen Jahreszins ausgestatteten BTAN oder "Bons du Trésor a Taux Fixe et a Intérét Annuel" wurden
zum ersten Mal im Februar 1993 in ECU ausgegeben. Diese marktfahigen Forderungspapiere, deren Nominalzins vor
jeder Emission festgesetzt wird, haben normalerweise Laufzeiten zwischen 2 und 5 Jahren und runden somit das
mittelfristige Segment im ECU-denominierten Facher der staatlich emittierten Finanzierungsinstrumente ab. Das
franzosische Schatzamt beabsichtigt, auf ECU lautende Schatzwechsel regelmiBig zu begeben. Das mit der
Unterbringung der Emission beauftragte Bankenkonsortium umfafit die Gesamtheit der Spécialistes en Valeurs du
Trésor (SVT). Wie bei den OAT verpflichten sich die SVT, auch fiir die BTAN einen An- und Verkaufskurs
festzustellen. Zur weiteren Verbesserung der Liquiditdt des Markts wird ein Teilbetrag der Emission dem
Rentenstittzungsfonds (Fonds de Soutien des Rentes) zugeflihrt, wo er ausschlieBlich fiir Zwecke der
Wertpapierpensionsgeschifte verwendet wird. Am Tag der Versteigerung werden dem Schatzamt die Angebote als
Prozentsatz vom Nominalwert unterbreitet, ohne aufgelaufene Zinsen. Die BTAN werden auf dem Priméar- wie auf
dem Sekunddrmarkt in bezug auf ihre Rendite per Filligkeitstag notiert. Auslénder sind von der Einkommen- und

Wertzuwachssteuer befreit.
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Italienische ECU-Schatzpapiere (CTE)

Wo: Seite 78 und 79
Form: Zwei Tabellen
Quelle: Bank von Italien
Rubrik: II1.3.A und II1.3.B

Erlduterungen: Die Tabelle II1.3.A fithrt alle bis heute emittierten CTE auf. Angegeben werden dabei jeweils der
Riickzahlungstermin und die Héhe des Kupons, ferner das Einfithrungsdatum der Schuldverschreibung und der
Filligkeitstag, der Nennbetrag der Tranche in Mio. ECU, der Ausgabekurs als Prozentsatz vom Nennwert, die
Bruttoemissionsrendite und die Laufzeit des Papiers in Jahren und Monaten. Um jede Unklarheit zu beseitigen, wird
auch der Quellensteuersatz angegeben, obwohl er seit August 1987 auf 12,5 % festgesetzt ist. Auch der zum
Emissionszeitpunkt gilltige Wechselkurs Lire/ECU ist aufgefithrt. In der Tabelle wird unterschieden zwischen noch
im Umlauf befindlichen und bereits getilgten Papieren.

Die Tabelle II1.3.B zeigt die Gesamtbetrdge der jihrlich seit 1982 emittierten CTE.

CTE:

Die CTE oder "Certificati del Tesoro denominati in ECU" (in ECU denominierte Schatzpapiere) sind mittelfristige
ECU-Obligationen, die in unregelmifBigen Abstinden auf dem italienischen Inlandsmarkt begeben werden. Sie sind
bei Filligkeit zum Nennwert riickzahlbar und haben einen festen Jahreszins. Der Emissionskurs wird im
Tenderverfahren nach dem (marginalen) Einheitskursverfahren festgestellt. Die Teilnehmer handeln im eigenen
Namen oder im Auftrag ihrer Kunden und kdnnen bis zu 5 Angebote abgeben. In jedem Einzelfall miissen sie den
Preis und den Betrag, den sie zu ilbernehmen beabsichtigen, genau angeben. Die Angebote werden dann in
absteigender Reihenfolge nach dem Preis geordnet und bis zum marginalen Aﬂgebotspreis, zu dem der aufgelegte
Betrag zugeteilt wird, akzeptiert. Frilher wurden die CTE iber das Zwischenglied eines Bankenkonsortiums,
organisiert und koordiniert von der italienischen Staatsbank, zur &ffentlichen Zeichnung angeboten. Erst seit
September 1990 werden die CTE nach dem Verfahren der Grenzpreisauktionen verkauft.

Kapital und Zinsen werden normalerweise in Lire bezahlt. Die Betrdge werden auf der Basis des zwei Tage vor
Filligkeit giiltigen Wechselkurses Lire/ECU umgerechnet. Fiir alle vor 1988 ausgegebenen CTE wird jedoch der
Lirebetrag auf Basis der Durchschnittskurse der ersten 20 Tage des Monats vor der Zahlbarstellung errechnet. Frither
konnten ausldndische Anleger die Zahlung in ECU verlangen. In diesem Fall mufiten die CTE mit einem Stempel
"Zahlbar im Ausland" versehen und ins Ausland transferiert werden. Seit September 1990 kann die Zahlung von
Zinsen und Kapital der neuen Emissionen entweder in Lire oder in ECU erfolgen. Diese Wahlmdglichkeit wurde auf
Deviseninlinder ausgedehnt. Zusammenfassend kann man sagen, dal die ECU ab September 1990 zur
Referenzwihrung wurde, da die Investoren die Anlage und die Ritickzahlung des Kapitals sowie die Zinszahlungen in

ECU oder in Lire veranlassen konnen.
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Zinsen auf CTE werden seit August 1987 mit 12,50 % besteuert. Devisenausldnder werden wie -inlinder zur Steuer
herangezogen. Auslidnder aus solchen Lindern jedoch, die mit Italien ein bilaterales Doppelbesteuerungsabkommen
abgeschlossen haben, kénnen sich die entrichtete Steuer zurilckerstatten lassen. Die Steuer in Hthe von 12,50 % lief3
die CTE-Zinssé4tze itber dem Marktniveau ansteigen. Deshalb riefen diese Emissionen, obwohl ausdriicklich fiir den
Inlandsmarkt bestimmt, groBes Interesse bei Devisenauslindern hervor, die die von den CTE gebotenen
Arbitrageméglichkeiten nutzten und die Papiere den Swapmirkten zufiihrten.

An die ECU gekoppelte griechische Anleihen (OGE)

Wo: Seite 80, 81 und 82

Form: Zwei Tabellen

Quelle: Bank von Griechenland

Rubrik: I11.4.A und I11.4.B

Erliuterungen: Die Tabelle II1.4.A fiihrt alle bis heute emittierten OGE auf. Angegeben werden dabei jeweils der
Rilckzahlungstermin und die Hohe des Kupons, ferner das Einfihrungsdatum der Anleihe, der Nennbetrag in Mio.

ECU, die Laufzeit des Papiers in Jahren und Monaten sowie der Kupon. In der Tabelle wird unterschieden zwischen

noch im Umlauf befindlichen und bereits getilgten Papieren.

Die Tabelle II1.4.B zeigt die Gesamtbetrége der jahrlich seit 1986 emittierten OGE .

An die ECU gekoppelte griechische Anleihen (OGE):

OGE sind in Drachmen ausgestellte, marktfdhige Forderungspapiere, die mit einer Indexklausel der Paritt
Drachme/ECU ausgestattet sind. Diese Anleihen sind meist festverzinslich, manche Emissionen jedoch sind auch
variabel verzinslich (LIBOR + Spanne). Ihr Kupon ist keiner Quellensteuer unterworfen. Sie werden iiblicherweise zu
pari ausgegeben. Ihre Laufzeit betrdgt zwischen 1 und 5 Jahren. Die OGE haben die Form von Inhaberpapieren. Sie
milssen gesetzlich an der Bérse von Athen notiert werden.

Die erste Emission vom November 1986 war die einzige, die von der Bank von Griechenland in einer im voraus
festgelegten Hohe auf den Markt gebracht wurde. Die folgenden Emissionen wurden betragsmaBig von der Nachfrage
bestimmt, was die nicht immer runden Betrige erkldrt. Im allgemeinen betrdgt die Subskriptionszeit vor dem

eigentlichen Emissionstermin eine Woche.
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Der Verkaufskurs der Anleihen wird immer in Drachmen angegeben. Sie koénnen von inlédndischen Anlegern mit
inlindischen Drachmen erworben werden, sie kénnen aber auch von ausléndischen Anlegern und von Griechen, die
zur Haltung von Devisen berechtigt sind, in fremder Wihrung erworben werden, die zur Athener Spot-Interbankrate
umgerechnet wird. Die jihrlichen Zinszahlungen und die Ritckzahlung des Kapitals erfolgen bei Anlegern, die ihre
Papiere mit inldndischen Drachmen erworben haben, in Drachmen und bei denjenigen, die mit Devisen bezahlt
haben, in ECU. Erlése aus diesen Transaktionen kénnen unbeschrinkt ins Ausland transferiert werden,

Bis zum 15. Dezember 1989 wurde der Nominalwert der Papiere in Drachmen durch die Berechnung des
Durchschnittskurses Drachme/ECU der tiglichen Fixings des Kalendermonats vor dem Emissionstag und durch
Anwendung dieses Koeffizienten auf den ECU-Betrag festgelegt. Seit dem 15. Dezember 1989 wird als Koeffizient,
der auf die ECU zur Berechnung des Drachmen-Kurses anzuwenden ist, der Drachme/ECU-Kurs des Fixings vom
zweiten Tag vor dem Emissionstermin verwendet. In gleicher Weise basieren die in Drachmen erfolgenden Zins- und
Kapitalriickzahlungen auf dem Drachme/ECU-Kurs des Fixings vom zweiten Tag vor dem Auszahlungstermin.

Emissionen mittel- und langfristiger ECU-Wertpapiere: Emissionsprogramme
staatlicher Emittenten '

Wo: Seite 83

Form: Ein Schaubild (Siulendiagramm) und eine Tabelle

Quelle: Zentralbanken-Eurostat

Rubrik: I11.5

Erlduterungen: Die Tabelle und das Schaubild IIL.5 stellen die jdhrlichen Betrdge der von staatlichen Emittenten im
Rahmen von Emissionsprogrammen aufgelegten Inlandsanleihen dar. Sie veranschaulichen die Entwicklung des
Primdrmarktes der von staatlichen Schuldnern emittierten, auf ECU lautenden Papiere. Die Zahlen beziehen sich auf
die Nennwerte der aufgenommenen Kredite und betreffen ausschlielich die nach "Programm" aufgelegten Papiere.
Somit sind hier die britischen "Notes”, die franzdsischen OAT und BTAN, die indexierten griechischen Anleihen und

die italienischen CTE erfaBt, klassische Schuldverschreibungen hingegen ausgeschlossen. Die Berichtsperiode
erstreckt sich von 1983 bis ins laufende Jahr.

Der JP Morgan-ECU-Gesamtrendite-index

Wo: Seite 83

Form: Ein Schaubild
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Quelle: JP Morgan
Rubrik: I11.6
Erliduterungen: Schaubild I1I.6 zeigt den "Total Return"-ECU-Index von JP Morgan fiir einen AAA-Anleihenkorb

und fiir einen anderen Korb, der nicht ausschlieBlich aus AAA-Anleihen besteht (Bewertung der Rating-Agenturen
Moody's und Standard & Poors). Diese Statistik deckt das laufende Jahr und die fiinf vorangegangenen Jahre ab.

Der ECU-Bond-Index von JP Morgan:

Der ECU-Bond-Index (EBI; ECU-Anleihenindex) mift die realen t4glichen Verdnderungen des Marktwerts eines
Portefeuilles liquider, festverzinslicher ECU-Anleihen. Der Begriff "Total Return" oder "Gesamtrendite" bedeutet
Verdnderung des Kapitalwerts zuziiglich angefallener Zinsen (im Unterschied zum einfachen Renditebegriff oder
"Yield"). Die Gewichtung des Index richtet sich nach dem Marktwert der Papiere, aus denen er gebildet ist: Die
Portefeuillestruktur soll den relativen Anteilen der jeweiligen Marktgesamtwerte der Anleihen entsprechen. Die
Formeln, auf die der Index gegriindet ist, berechnen, wie sich eine Anlage entwickeln wiirde, wenn ein Investor das
Marktportefeuille fiir einen beliebigen Zeitraum kaufen und verkaufen wiirde, wobei von Transaktionskosten und
Besteuerung abgesehen wird. Man unterstellt dabei die Reinvestition angefallener Zinsen im Anleihenkorb. Alle
Berechnungen erfolgen anhand von Mittelkursen (mid prices). Die Anleihen im Korb miissen eine Restlaufzeit
zwischen drei und zehn Jahren haben. Auf jeden Fall bestimmen prizise und strenge Vorschriften den Ein- oder
Ausschlufl der Korbanleihen, deren Zusammensetzung am Beginn eines jeden Monats iiberpriift wird, um der
Marktentwicklung Rechnung zu tragen. Der Index hat den Basiswert 100 zum 29. Dezember 1989. Nach JP Morgan
entspricht der EBI folgenden Kennzeichen: Er ist représentativ, investierbar und replizierbar, prizise und zuverlissig,

transparent und ohne Verzégerung (timely) verfligbar und wird téglich festgestellt.

Volumen aller ECU-Anleiheemissionen seit 1981: Wichtigste Inlands-
emissionen nach dem Zahlungsdatum

Wo: Seite 84

Form: Eine Tabelle

Quelle: Zentralbanken-Eurostat

Rubrik: I11.7.A

Erlduterungen: Tabelle III.7.A zeigt das Volumen der (mittel- und langfristigen) von staatlichen Emittenten
ausgegebenen Inlandsanleihen. Die Reihen enthalten genaue Angaben zu Daueremissionen und fassen unter der
Rubrik "Sonstige" die auferhalb der Daueremissionen aufgelegten staatlichen Titel zusammen. Auf dem Euromarkt

eingefiihrte staatliche Titel sind nicht erfafit. Die Tabelle enthilt monatliche und vierteljahrliche Daten fiir die letzten

beiden Jahre sowie jihrliche Daten fiir die vorangegangenen Jahre.
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Yolumen aller ECU-Anleiheemissionen seit 1981: Emissionen von Eurobonds
oder internationalen Anleihen nach dem Zahlungsdatum

Wo: Seite 85 und 86

Form: Eine Tabelle und zwei Schaubilder

Quelle: International Financing Review (IFR)-Eurostat
Rubrik: I11.7.B, II1.7.C und II1.7.D

Erlduterungen: In Tabelle III.7.B sind die Emissionen zum Zahlungsdatum erfaft. Die vorliegende Verdffentlichung
beriicksichtigt ECU-Emissionen am Euroanleihemarkt, d.h. internationale Emissionen und Auslandsemissionen sowie
Inlandsemissionen, die mit Euroanleihen vergleichbar sind. Dies bedeutet insbesondere, da die Inlandsemissionen
fir Auslinder quellensteuerfrei sind und daf fiir sie vergleichbare Clearing- und Abrechnungsverfahren gelten.
Berticksichtigt werden auch ECU-Emissionen, bei denen die Moglichkeit des Umtauschs in andere W#hrungen
besteht.

Die Rubriken der Tabelle II1.7.B sind:

- Unternehmen und éffentlicher Sektor: die dffentlichen und privaten inldndischen Emittenten.

- Institutionen: die Europdische Investitionsbank und die Kommission der Europdischen Gemeinschaften (EWG,
EGKS, Euratom).

- Organisationen: die Sonderorganisationen der Vereinten Nationen, die Weltbank, der Europarat usw.

Schaubild II1.7.C zeigt die Hohe der seit 1981 jihrlich ausgegebenen Nominalwerte in Mio. ECU. Das laufende Jahr
ist nicht aufgefiihrt. Unterschieden wird zwischen Inlandsanleihen einerseits und "Euroanleihen" und internationalen
Anleihen andererseits.

Schaubild I11.7.D zeigt die im laufenden Jahr monatlich ausgegebenen Nominalbetrige in Mio. ECU. Unterschieden
wird zwischen Inlandsanleihen einerseits und "Euroanleihen” und internationalen Anleihen andererseits.

Anleihe:

Eine Anleihe ist ein potentiell markifihiges Forderungspapier, dessen Anfangslaufzeit mindestens ein Jahr betrigt,
das feste oder zu anderen S#tzen proportionale Zinsen abwirft und im allgemeinen zum Filligkeitstermin riickzahlbar

ist.
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Inlandsanleihe:

Eine Inlandsanleihe ist eine auf dem Inlandsmarkt plazierte und meist an der inlindischen Borse notierte Anleihe.
Bemerkenswertes Kennzeichen der Inlandsanleihen ist, daB sie der Quellensteuer unterworfen sind, wohingegen
Zinsertrage aus Euro- bzw. internationalen Emissionen steuerfrei ausgezahlt werden. Inlandsanleihen haben meist
keinen materiellen Stiickeausdruck, d.h. sie werden auf einem Depot gutgeschrieben und nicht durch eine auf den
Inhaber lautende Urkunde verbrieft.

Die Inlandsanleihen werden, was nicht von so grundsitzlicher Bedeutung ist, jeweils vom Emittenten und der
fithrenden Konsortialbank sowie von der Fachpresse dem Markt als solche vorgestellt.

Euroanleihe:

Eine Euroanleihe ist ein auf dem Euromarkt gehandeltes Forderungspapier, das gewdthnlich von einem internationalen
Bankenkonsortium gezeichnet, plaziert und auflerhalb des Landes, auf dessen Wihrung es lautet, verkauft wird.
Euroanlethen sind normalerweise Inhaberpapiere, und ihre Zinsen sind von der Quellensteuer befreit. Ganz allgemein
ist der Euroanleihemarkt fiir die Anpassungsfihigkeit seiner Regelungen bekannt.

Internationale Anleihe:

Eine internationale Anleihe ist ein Forderungspapier, das von einem Anleiheschuldner auferhalb seines
Wohnsitzlandes plaziert wird und auf die Wahrung dieses Landes lautet. Das Schuldverhiltnis unterliegt
normalerweise der Gesetzgebung des Landes, in dem das Papier begeben wird.

Volumen aller ECU-Anleiheemissionen seit 1981: ECU-Anleihen nach Art des
Emittenten

Wo: Seite 87 und 88
Form: Vier Schaubilder
Quelle: Eurostat

Rubrik: IIL.7.E, NL.7.F, I1.7.G (1&2)
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Erliduterungen: Schaubild III.7.E zeigt fir das laufende Jahr und das Vorjahr die monatliche Entwicklung des
Volumens der auf ECU lautenden Wertpapieremissionen auf dem Markt fiir Euroanleihen und dem internationalen
Anleihenmarkt. Unterschieden werden Schuldner aus der Europdischen Union und sonstige Schuldner. Bei
multinationalen Unternehmen und ihren Tochtergesellschaften wird der Standort des Gesellschaftssitzes der
Muttergesellschaft zugrunde gelegt. Eine von Daimler Benz Amerika aufgelegte Anleihe beispielsweise fillt in die
Kategorie "Europdische Union", da Daimler Benz in Deutschland ansissig ist. Wenn Nissan UK eine Anleihe
aufnimmt, erfolgt die Aufnahme unter "Nicht-Européische Union", da sich der Gesellschaftssitz von Nissan in Japan
befindet.

Schaubild II1.7.F zeigt fur das laufende Jahr und das Vorjahr die monatliche Entwicklung des Volumens der auf ECU
lautenden Wertpapieremissionen auf dem Markt fiir Euroanleihen und dem internationalen Anleihenmarkt.
Unterschieden werden:

- Unternehmenssektor (Banken, Industrie, 6ffentliche Unternehmen ...)

- Offentlicher Sektor (Zentral- und Landesregierungen, Regierungsstellen ...)

- Internationale Organisationen.

Anm.: Das Gesamtprofil der Siulendiagramme IIL.7.E und IIL.7.F ist identisch. Lediglich der Aufteilungsschliissel

dndert sich.

Die Schaubilder I11.7.G (1&2) zeigen den volumenmaiBigen Anteil dreier Kategorien von Wirtschaftsakteuren an den
Gesamtemissionen eines Jahres, wobei unterschieden wird nach EU-Emittenten und Nicht-EU-Emittenten:

- Innerhalb der EU
Unternehmenssektor (Banken, Industrie, 6ffentliche Unternehmen ...)
Offentlicher Sektor (Zentral- und Landesregierungen, Regierungsstellen ...)
Institutionen (EU, EIB, Europarat ...).

- Auflerhalb der EU
Unternehmenssektor (Banken, Industrie, 6ffentliche Unternehinen ...)
Offentlicher Sektor (Zentral- und Landesregierungen, Regierungsstellen ...)

Internationale, nicht ausschlieBlich gemeinschaftliche Organisationen (IBRD, Eutelsat, Eurofima).

Die Berichtsperiode umfaBt die beiden letzten abgelaufenen Jahre.

Umsatzstatistik nach Finanzinstrumenten

Wo: Seite 89 bis 93
Form: Fiinf Tabellen

Quelle: Cedel und Euroclear
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Rubrik: II1.8.A bis II1.8.E

Erlduterungen: Tabelle II1.8.A: Festverzinsliche ECU-Anleihen. Die Hohe des Umsatzvolumens wird als Mio. USD-
Gegenwert ausgedriickt. Die Tabelle hat drei Abschnitte: Eurobonds, Wandelanleihen und sonstige Anleiheformen
(hauptsichlich Inlandsanleihen). Die Daten des laufenden Jahres sind monatsweise angegeben, die der beiden
Vorjahre sind vierteljahrlich und jahrlich zusammengefaft. Es wird unterschieden zwischen den von Cedel und den

von Euroclear getitigten Transaktionen.

Tabelle II1.8.B: Auf ECU lautende Geldmarktinstrumente und kurz- und mittelfristige "Notes". Technische
Erlduterungen zu den kurzfristigen Finanzinstrumenten enthalten die Abschnitte iiber das ausstehende Volumen an:

- Commercial paper,

- Euronotes,

- mittelfristigen Notes.

Die Hohe des Umsatzvolumens wird als Mio. USD-Gegenwert ausgedriickt. Die Tabelle hat drei Abschnitte: Variabel
verzinsliche Anleihen (Floating Rate Notes, mittelfristige Finanzinstrumente mit variablem Zinssatz),
Depositenzertifikate (Certificates of Deposif) und kurz- und mittelfristige Notes. Die Daten des laufenden Jahres sind
monatsweise angegeben, die der beiden Vorjahre sind vierteljahrlich und jahrlich zusammengefafit.

Tabelle 111.8.C: Festverzinsliche Anleihen in ECU, in USD und allen W#hrungen insgesamt. Die Hohe des
Umsatzvolumens wird als Mio. USD-Gegenwert ausgedriickt. Die Tabelle hat drei Abschnitte: Eurobonds,
Wandelanleihen und sonstige Anleiheformen. Die Daten des laufenden Jahres sind monatsweise angegeben, die der
beiden Vorjahre sind vierteljahrlich und jihrlich zusammengefafit. Diese Tabelle unterscheidet sich von Tabelle A
insofern, als sie die Beurteilung der Bedeutung der ECU im Verhiltnis zum US-Dollar und zu den iibrigen

Wihrungen gestattet.

Tabelle 111.8.D: Auf ECU lautende Geldmarktinstrumente und kurz- und mittelfristige "Notes". Die Héhe des
Umsatzvolumens wird als Mio. USD-Gegenwert ausgedriickt. Die Tabelle hat drei Abschnitte: Variabel verzinsliche
Anleihen (Floating Rate Notes, mittelfristige Finanzinstrumente mit variablem Zinssatz), Depositenzertifikate
(Certificates of Deposit) und kurz- und mittelfristige Notes. Die Daten des laufenden Jahres sind monatsweise
angegeben, die der beiden Vorjahre sind vierteljahrlich und jahrlich zusammengefalit. Die Tabelle unterscheidet sich
von Tabelle B insofern, als sie eine Beurteilung der Bedeutung der ECU im Verhiltnis zum US-Dollar und zu den

tibrigen Wihrungen gestattet.

Tabelle I11.8.E: Gesamtumsatz auf dem Sekunddrmarkt und prozentualer Marktanteil der ECU-Papiere. Im linken
Teil der Tabelle ist das Umsatzvolumen in absoluten Zahlen fiir alle Finanzinstrumente aufgefiihrt:

- Wertpapiere aller Wahrungen insgesamt

- ECU-Papiere

- USD-Papiere.

Der rechte Teil der Tabelle zeigt, nach Instrumenten geordnet, den prozentualen Marktanteil, der von den ECU-
Papieren im Verhiltnis zum gesamten Umsatzvolumen (alle Wahrungen) gehalten wird. Die Daten des laufenden
Jahres sind monatsweise angegeben, die der beiden Vorjahre sind vierteljahrlich und jihrlich zusammengefaft. Die
erfaBten Finanzinstrumente sind die gleichen wie in den anderen Tabellen dieses Abschnitts, nédmlich:

- Eurobonds
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- sonstige Anleihen

- Wandelanleihen

- variabel verzinsliche Anleihen (Floating Rate Notes)
- Depositenzertifikate (Certificates of Deposit)

- kurz- und mittelfristige Notes.

Clearing und Abrechnung der Wertpapiere:

Dieser Abschnitt beschreibt die Transaktionsbetrige flir auf ECU lautende Papiere, die ilber die internationalen
Clearingstellen Cedel und Euroclear abgerechnet wurden. Die beiden Gesellschaften, die ilber die elektronische
"Briicke" ("Bridge") miteinander verbunden sind, stellen das Clearing und die Abrechnung eines GroBteils des
Umsatzes sicher und geben ein zuverldssiges Abbild der Marktentwicklung insgesamt. Das Clearing wird auf
elektronischem Wege durchgefiihrt. Wertpapiere, die sich bereits in einem der Verrechnungssysteme (Cedel oder
Euroclear MGT) befinden und zwischen Vertragspartnern ausgetauscht werden, die Kunden dieses Systems sind,
werden mit Hilfe des Simultantransfers auf dem Wertpapier- und Geldkonto abgerechnet: Dem Verkdufer wird das
Wertpapierdepot belastet und das Geldkonto mit dem Verkaufserlts erkannt, beim Kéufer werden die
entgegengesetzten Buchungen vorgenommen. Transaktionen mit Vertragspartnern im anderen System werden Uber
"Bridge" zu den gleichen Bedingungen durchgefiihit (overnight settlement). Die Abwicklungsbedingungen fiir
Transaktionen zwischen Vertragspartnern auf den Inlandsmarkten richten sich nach dem jeweiligen Markt. In jedem
Teilbereich wird das Geschiftsvolumen der Clearingstellen von Cedel und Euroclear getrennt dargestellt. Zur
Vermeidung der Doppelzihlung von Geschiften, die von Vertragsparteien getétigt werden, von denen jede Kundin je
eines Systems (Cedel oder Euroclear) ist, wird nur der Wertpapierkauf, nicht jedoch der Verkauf aufgezeichnet.

Floating Rate Notes (FRIN):

Variabel verzinsliche Anleihen sind Finanzinstrumente, deren Zins periodisch verdnderlich und an einen Referenzzins
des Geldmarkts gebunden ist. Beispiel: 3-Monats-LIBOR + 50 Bp. Im allgemeinen entspricht die praktizierte
Verschuldungsperiode der Kuponzahlungsperiode. Zum Beispiel ist meistens der 6-Monats-LIBOR Referenzzinssatz
der FRN mit Halbjahreskupon. Der fiir eine Periode anwendbare Zinssatz ist der auf das n#chste 1/16 gerundete
Mittelwert mehrerer Notierungen (z.B. Durchschnitt des 6-Monats-LIBOR der 30 Tage vor dem Zahlungstermin des
Kupons). Urspriinglich waren die FRN kurzfristig fillig. Ihre Laufzeit kann heute 15 Jahre erreichen. Es sind
Inhaberpapiere.

Certificates of Deposits (CD):

Depositenzertifikate sind marktfihige Papiere, die als Gegenwert einer Termineinlage durch Banken oder
Finanzinstitutionen verbrieft sind. Die meisten CD sind mit einem bei Filligkeit auszahlbaren Zinskupon ausgestattet,
manche jedoch auch mit einem Zwischenkupon. Es sind Inhaberpapiere, die auf Basis ihrer Rendite und nicht auf
Diskontabschlagsbasis gehandelt werden. Z.B. sagt man, daB ein CD mit 7,55 % umgeht, was bedeutet, daB seine
Rendite 7,55 % betriigt. Die CD gestatten es dem Aussteller, den Nachteil einer vorzeitigen Abhebung der Einlagen
zu vermeiden, und sie bilden einen Sekundidrmarkt fiir Termineinlagen. Die Nennbetrdge der CD sind hoch (oftinals
iiber 100 000 ECU). In manchen Lindern unterliegen sie Emissionsbeschrénkungen.
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Kurz- und mittelfristige Notes:

Diese Notes sind Schuldtitel, die sich von normalen Obligationen durch ihren Nennbetrag, die Inhaberschaft
betreffende Einschrinkungen, eine kiirzere Laufzeit oder einen variablen Zinssatz unterscheiden kénnen. Die Notes

werden h#ufig am Euromarkt ausgegeben.

Die am meisten gehandelten festverzinslichen Anleihen

Wo: Seite 94 und 95
Form: Zwei Tabellen
Quelle: Cedel und Euroclear

Rubrik: I11.9.A(1&2) und II1.9.B

Erliuterungen: Tabelle IIL.9.A weist die Papiere aus, die im Bezugsmonat in den Clearingsystemen Cedel und
Euroclear die héchsten Umsitze erzielten. Fiir jedes System wird folgendes angegeben:

- Die Liste der auf ECU lautenden Papiere, die zu den 25 am meisten gehandelten Werten unter allen Wahrungen
insgesamt gehoren. Jedes Papier wird identifiziert durch:

seinen ISIN-Code,
eine Beschreibung mit dem Namen des Anleiheschuldners sowie mit dem Auszahlungs- und dem

Rilckzahlungsjahr des Papiers,

seinen Kupon.

- Der "Turnover" oder das Umsatzvolumen eines jeden der am meisten gehandelten ECU-Papiere. Die monatliche

Gesamtsumme ist in Tausend USD ausgedriickt.
- Der Rang eines jeden Papiers unter den 25 am meisten gehandelten Papieren.
- Der Umsatzanteil eines Papiers am Gesamtumsatzvolumen der 25 am meisten gehandelten Papiere.

Beispiel: Im Januar 1996 wurden im System Cedel die folgenden Daten aufgezeichnet:
Unter den 25 am meisten gehandelten Papieren des Monats waren zwei ECU-Anleihen:

1) Die OAT 95-2005 zu 7,5 % der Franzosischen Republik mit einem Umsatzvolumen von 12 409 169 000 USD.
Das Papier wird formal durch den ISIN-Code FR0000197196 identifiziert. Unter den 25 am meisten gehandelten
Papieren liegt es an achter Stelle. Das Umsatzvolumen dieses Papiers entspricht 4,9 % des Volumens der 25 am

meisten gehandelten Papiere (aller Wahrungen insgesamt).
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2) Die OAT 93-2004 zu 6 % der Franzosischen Republik mit einem Umsatzvolumen von 8 685 652 000 USD. Das
Papier wird formal durch den ISIN-Code FR0000195208 identifiziert. Unter den 25 am meisten gehandelten
Papieren liegt es an elfter Stelle. Das Umsatzvolumen dieses Papiers entspricht 3,43 % des Volumens der 25 am
meisten gehandelten Papiere (aller Wahrungen insgesamt).

Tabelle I11.9.B gibt, fiir die Systeme Cedel und Euroclear getrennt, jeweils den Gesamtumsatz mit den 25 am meisten
gehandelten Anleihen (aller Wahrungen) sowie den prozentualen Anteil der Ecu-Anleihen am Umsatz an.

ISIN-Code:

ISIN steht filr International Securities Identification Numbering system, d.h. internationales Numerierungssystem zur
Wertpapieridentifikation. Es handelt sich um die Norm 6166, vierte Ausgabe von 1987, der Internationalen
Normungsorganisation 1SO.

Der ISIN-Code ermoglicht die formale Identifikation eines Wertpapiers. Jedem Papier entspricht ein ganz bestimmter
ISIN-Code. Er ist auerdem universell und unabhéngig von lokalen Numerierungssystemen verwendbar.

Das Standardformat des ISIN-Codes hat 12 Zeichen:

- ein Prifix von zwei Buchstaben (Alpha-2-Code),

- eine Basiszahl von neun Zeichen, Buchstaben oder Zahlen,

- eine Prifziffer.

Endfilligkeit von ECU-Anleihen

Wo: Seite 96

Form: Zwei Tabellen

Quelle: Eurostat

Rubrik: IT1.10.A und II1.10.B

Erlduterungen: Wenn ein Wertpapier fillig wird, zahlt der Schuldner den Darlehensgebern das Kapital zuriick. Das
Riickzahlungsdatum ist normalerweise im voraus bekannt. Es gibt jedoch Anleihen, die nach dem Ermessen des
Emittenten vorzeitig riickzahlbar sind.

Tabelle II1.10.A zeigt fur den laufenden und den Folgemonat die Liste der Anleihen, die fillig werden. Sie sind nach
dem Riickzahlungsdatum geordnet. Folgende Angaben werden gemacht: Riickzahlungstermin, Name des Emittenten,
Verzinsung (fest, variabel, unverzinslich), rilckzahlbarer Betrag, Emissionszeitpunkt (Zahlungstermin) und
gegebenenfalls der ISIN-Code des Wertpapiers.

Tabelle B stellt die im Laufe der letzten 12 Monate zuriickgezahlten Gesamtbetrige dar.

Alle Zahlen sind in Mio. ECU angegeben.
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Die zehn grofiten ECU-Konsortialfithrer

Wo: Seite 97
Form: Eine Tabelle
Quelle: Eurostat

Rubrik: I11.11

Erliuterungen: Tabelle III.1 enthdlt fiir die letzten beiden Jahre und das laufende Jahr eine Einstufung der
Konsortialfuhrer in absteigender Reihenfolge. Einstufungskriterium ist der Nominalwert des Anleihevolumens, fiir
das die verschiedenen Banken als Konsortialfithrer auftraten. In Fillen, wo mehrere Banken mitfiihrten, wurde der
Emissionsbetrag zwischen diesen Banken fiir die Zwecke der Einstufung willkiirlich zu gleichen Teilen aufgeteilt.
Beispiel: Die Banken X und Y sind mitfithrende Konsorten fiir eine Emission von 100 Mio. ECU. Fiir jede der beiden
Banken wird dann ein Betrag von 50 Mio. ECU verbucht.

Die Tabelle enthilt auch die Anzahl der Emissionen, fiir die eine Bank als Konsortialfiihrerin oder als Mitfiihrerin
agierte. (Wenn mehrere Banken die Mitfilhrung bei einer Emission hatten, wird die Emission bei jeder Bank
berticksichtigt.) Der prozentuale Marktanteil der einzelnen Banken wird errechnet, indem der Gesamtbetrag, fiir den
sie als Konsortialfilhrerin handelten, zum Gesamtemissionsbetrag des Marktes in Beziehung gesetzt wird. Fiir
Einstufungszwecke wurden die Zahlungstermine fiir die Anleihen herangezogen.

Anm.: Emissionen im Tenderverfahren durch die staatlichen Schatzimter bzw. die Zentralbanken werden in diesem
Abschnitt nicht beriicksichtigt. Zum Beispiel sind die italienischen CTE, die franzdsischen OAT und BTAN

sowie die britischen T-Notes ausgeschlossen.

Konsortialfiithrer:

Dies ist die federfiihrende Bank bei einer neuen Emission. Sie ist zustindig fiir die allgemeine Koordination, die gute
Unterbringung der Papiere und die Dokumentation einer Emission auf dem Primdrmarkt. Sie fiihrt die Konten
("bookrunner"). Ferner ist sie zusténdig fur:

- Auswahl der Mitfithrung gemeinsam mit dem Emittenten.

- Festlegung der Emissionsbedingungen gemeinsam mit dem Emittenten und den mitfiihrenden Konsorten.

- Auswabhl der "underwriters” (Gewahrsbanken) der Emission.

- Auswabh] des Plazierungskonsortiums.

- Kurspflege fiir die Emission auf dem Sekundérmarkt.
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Die zehn grofiten ECU-Emittenten

Wo: Seite 98
Form: Eine Tabelle
Quelle: Eurostat
Rubrik: II1.12

Erliuterungen: Tabelle III.12 enthélt fiir die letzten beiden Jahre und das laufende Jahr eine Einstufung der
Emittenten von ECU-Anleihen in absteigender Reihenfolge. Einstufungskriterium ist der Nennbetrag des
Anleihevolumens eines jeden Anleiheschuldners. Fiir die Zwecke der Einstufung wurden die Zahlungstermine fiir die
Anleihen herangezogen.

Alle Betrige sind in Mio. ECU angegeben. Alle Formen der ECU-Anleihen sind einbezogen. Zum Beispiel sind die
italienischen CTE, die OAT und BTAN und die britischen T-Notes mit erfat (seit 1993 auch die an die ECU
gekoppelten griechischen Anleihen). Hingegen sind Schatzwechsel, Bankdarlehen und sonstige Finanzinstrumente
oder Fazilit4ten nicht beriicksichtigt.

In der Tabelle sind ferner aufgefiilirt:

- die Anzahl der von jedem Anleiheschuldner auf den Markt. gebrachten Emissionen. Die fungiblen
Wertpapierreihen werden nach der Haufigkeit ihrer Emissionstranchen gerechnet;

- der prozentuale Anteil des aufgenommenen Kredits jedes Emittenten im Verh#ltnis zum Gesamtbetrag der am
Markt aufgenommenen Kredite.

Ausstehender Betrag von ECU-Anleihen

Wo: Seite 99 -

Form: Eine Tabelle und ein Schaubild
Quelle: Eurostat

Rubrik: I11.13

Erliuterungen: Die Tabelle enthilt eine Aufstellung des ausstehenden Betrags von ECU-Anleihen am Ende der
letzten zwei Monate und am Ende der letzten drei Jahre. Diese Statistik ist einer auflerordentlich vollstindigen
Datenbank entnommen und ermoglicht die Messung einer wesentlichen Dimension des ECU-Marktes, ndmlich des
Volumens der im Umlauf befindlichen ECU-Anleihen. Um die Analyse zu verfeinern, wurde der ausstehende
Gesamtbetrag nach zwei Gesichtspunkten aufgegliedert: Restlaufzeit der Wertpapiere und Art der Emittenten (Staat,
supranationale Institutionen und sonstige Emittenten, hauptsichlich Privatunternehmen). Unter Umstinden wird der
tatsichlich ausstehende Betrag in dieser Statistik allerdings tiberschdtzt, wenn Eurostat von der vorzeitigen
Ritckzahlung bestimmter Wertpapiere nicht unterrichtet wurde.
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MATIF-Finanzterminkontrakte auf ECU-Anleihen: offene Positionen und
Handelsvolumen

Wo: Seite 102 bis 104

Form: Ein Text und zwei Tabellen
Quelle: Matif

Rubrik: IV.1.A, IV.1.Bund IV.1.C

Erliuterungen: Text IV.1.A nennt die folgenden technischen Merkmale des "langfristigen ECU-Kontrakts":
Kontraktdefinition, Zusammensetzung des Pools, géhandelte Grundeinheit, d.h. Nennbetrag eines Kontrakts,
Kontraktsymbol, Notierungsweise, Mindestschwankung (Tick), Liefermonate der Papiere, erster und letzter
Handelstag, tdgliche Kursschwankungsgrenze, Anfangseinschufl, Aufforderung zur Erhohung der Marge,

Handelszeiten.

In Tabelle IV.1.B ist die Zahl der auf Monatsbasis gehandelten Kontrakte, der durchschnittlich je Bérsentag
gehandelten Kontrakte, der Geschiftstage jedes Monats, die per Monatsultimo offenen Positionen und die
implizierten Renditen des ersten und zweiten Falligkeitstermins angegeben, und zwar in Monatszahlen fiir die beiden
abgelaufenen Jahre und das laufende Jahr (fir Erlduterungen zum implizierten Zinssatz vgl. die graphische

Darstellung dieser Statistik).

Tabelle IV.1.C zeigt die Zahl der gehandelten Kontrakte und die offenen Positionen am Ende des Tages, alle

Laufzeiten zusammengenommen, und zwar geschéftstéglich fur den laufenden Monat.

Allgemeine Definition eines Finanzterminkontrakts:

Ein Finanzterminkontrakt ist eine Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf eines bestimmten Finanzwerts zu einem
festen zukiinftigen Termin und zu einem vorher zwischen den beiden Parteien vereinbarten Preis. Im Gegensatz zur
Option ist der Finanzterminkontrakt eine Verpflichtung zur Erfilllung und kein Ausilbungsrecht.
Finanzterminkontrakte sind marktfihige Instrumente und werden beziiglich Filligkeit, Art und Qualitdt des
zugrundeliegenden Werts und Geschéftsvolumens in standardisierter Form abgewickelt. Im Gegensatz zu den
Forwards werden sie auf organisierten Markten gehandelt und nicht in freier Vereinbarung. K&ufer und Verkédufer
sind beide verpflichtet, gegeniiber dem Clearinghouse und nicht nur formal untereinander zu erfiillen, was das Risiko
der Vertragspartner erheblich einschrinkt. Der Finanzterminkontrakt legt gleichzeitig die Art des Finanzinstruments
und seine Qualit4t im Sinne von Verzinsung, Laufzeit usw. fest. Die im Kontrakt spezifizierten Instrumente miissen
zu einem festgelegten Termin oder im Laufe eines festen Zeitraums den Besitzer wechseln. Als Falligkeitstermine
sind Mirz, Juni, September und Dezember am meisten verbreitet. Finanzterminkontrakte dienen zweierlei Zwecken:
Absicherung gegen eine ungiinstige Zins- oder Kursentwicklung und Engagement im Hinblick auf einen
Spekulationsgewinn. Finanzterminkontrakte sind somit ein Mittel der Risikotibertragung von einem Akteur auf den

anderen.
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MATIF:
Gegriindet 1986 in Paris. Die Abkiirzung bedeutet "Marché & terme international de France" (Internationaler
Terminmarkt von Frankreich). Seine Geschéftsfiihrung wird vom Clearinghouse Matif S.A. wahrgenommen. Die vom
Matif vermarkteten Produkte umfassen Termingeschéfte und Optionen iiber Finanzinstrumente auf Zins-, Aktien- und
Rohstoffbasis.

Langfristiger ECU-Kontrakt:

Der langfristige ECU-Kontrakt ist ein fiktiver Zinsterminkontrakt. Er hat bei einem Nennbetrag von 100 000 ECU ein
auf ECU lautendes fiktives Papier als Basis, wird von einer ersten Adresse ausgegeben, hat eine Laufzeit von 6 bis 10
Jahren, ist am Ende riickzahlbar und hat einen Jahreskupon mit einem Nominalzins von 5,5 %. Im Gegensatz zum
Dreimonats-ECU-Zinskontrakt der LIFFE, der in Geldeinheiten abgerechnet wird, ist beim Matif-Kontrakt effektiv zu
liefern. Die bei Filligkeit effektiv gelieferten Stiicke bilden den Pool. Der Kontrakt dient zur Absicherung der auf

dem Markt fiir festverzinsliche Anleihen eingegangenen Positionen oder zum Management antizipierender Strategien.

Offene Positionen:

Gesamtzahl der Terminkontrakte, die nicht durch entgegengesetzte Termingeschifte oder die Lieferung der
Basiswerte (hier der Poolanleihen) aufgelost wurden. Es ist die Zah! ausstehender Kontrakte. Da jeder ausstehende
Kontrakt einen Verkdufer und einen Kdufer hat, wird fiir die Zdhlung der offenen Positionen nur eine Seite des

Geschifts herangezogen.

Implizierte Zinsséitze der MATIF-Terminkontrakte

Wo: Seite 104

Form: Ein Schaubild (Kurvendiagramm)

Quelle: Matif

Rubrik: [V.2

Erliduterungen: Schaubild IV.2 zeigt die Entwicklung des implizierten Zinssatzes des langfristigen ECU-Matif-

Kontrakts. Die Reihe erfafit alle Geschiftstage seit Oktober 1990 fiir die erste und zweite Filligkeit. Es ist ein Yield-
Index und kein Return-Index (Wertsteigerungen sind nicht erfafit). '
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Implizierter Zinssatz:

Die Notierung des langfristigen ECU-Kontrakts kann im Sinne eines Zinssatzes interpretiert werden, ebenso wie der
Kassakurs einer Anleihe im Sinne eines versicherungsmathematischen Renditesatzes ausgedriickt werden kann. Die
fiktive Eigenschaft der fiktiven Anleihe bewirkt ebenso wie die variable Laufzeit der fiktiven Anleihe, dafl die
Definition des implizierten Zinssatzes des ECU-Kontrakts ebenso eine schlechte Anndherung darstellt wie der
versicherungsmathematische ZinsfuB eines fiktiven Papiers. Um einen moglichst weitgehend dem Kontrakt
entsprechenden implizierten Zinssatz zu berechnen, werden die Merkmale der billigsten zu liefernden Anleihe
zugrunde gelegt. Der implizierte Zinssatz wird also definiert als Abzinsungssatz, der zum betreffenden Zeitpunkt den
antizipierten Lieferpreis des billigsten zu liefernden Papiers mit dem theoretischen Wert dieser Anleihe gleichsetzt,
der durch Abzinsung des an sie gekoppelten Geldstroms errechnet wird.

MATIF Pool lieferbarer Anleihen

Wo: Seite 105
Form: Eine Tabelle
Quelle: Matif

Rubrik: IV.3

Erlduterungen: Tabelle IV.3 zeigt den Pool des langfristigen ECU-Matif-Kontrakts. Sie enthélt Einzelheiten zu den
beiden nichsten Filligkeitsterminen. Zum Beispiel gilt fiir Januar der Mérz- und der Septemberkontrakt. Fiir jeden

Filligkeitstermin gibt die Tabelle folgendes an:

- Datum des letzten Handelstags
- Abrechnungstermin
- Liefertermin der Papiere

- Name, Verzinsung und Filligkeitsjahr der Papiere des Pools
- Poolanleihen im Umlauf

- Umrechnungsfaktor fiir jede Anleihe

- Aufgelaufene Zinsen

- ISIN-Code fiir jede Poolanleihe

- Berechnungsformel des vom Kéufer an den Verkaufer zu zahlenden Betrags.
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Pool:

Die Gesamtheit der Anleihen, die bei Filligkeit geliefert werden konnen. Der Pool setzt sich zusammen aus am Ende
tilgbaren ECU-Anleihen staatlicher oder supranationaler Emittenten, mit festem Nominalzins, einer Restlaufzeit
zwischen 6 und 10 Jahren und einem im Umlauf befindlichen Volumen von einer Milliarde ECU oder dariiber. Die
Bonititseinstufung der Poolanleihen muf dariiber hinaus homogen sein. Vor Offnung jeder Filligkeit gibt MATIF
S.A. die Zusammensetzung des Pools der betreffenden Filligkeit bekannt.

Umlaufvolumen:

Fiir eine gegebene Anleihe der in der Offentlichkeit noch im Umlauf befindliche nominelle Gesamtbetrag. Es ist
auflerdem die (im Falle fungibler Reihen kumulierte) Summe der emittierten abziiglich der auf dem Markt
zuriickgezahlten oder aufgekauften Betrige.

Umrechnungsfaktor:

Der Pool enthdlt unterschiedliche Papiere im Hinblick auf Nominalverzinsung und Laufzeit. Der Umrechnungsfaktor
gestattet die Kursangleichung des zu liefernden Papiers an den Kurs des langfristigen ECU-Kontrakts, der als
Berechnungsbasis fiir den geschuldeten Betrag dient. Er ist definiert als der zum Nominalzins des Kontrakts (10 %)
aktualisierte Wert, gegebenenfalls zuziiglich eines Zinsaufschlags (Spread) aufgrund qualitativer Unterschiede der
Bonitit und Marktliquiditat zwischen Emittenten einerseits sowie der betreffenden Anleihe zum AbschluBtermin der

zu liefernden Papiere andererseits, abziiglich aufgelaufener Zinsen.

Aufgelaufene Zinsen:

Anleihestiickzinsen, die seit dem Termin der vorhergehenden Zinszahlung "verdient” wurden, die aber noch nicht
geschuldet werden oder fillig sind. Auf dem MATIF werden Stiickzinsen fiir Inlandsanleihen nach der
Inlandsmethode (genaue Zahl der Tage dividiert durch 365 bzw. 366) und fir Euroanleihen nach der Euro-Methode
(auf der Basis von 360 Tagen) bestimmt.
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MATIF-Option auf den ECU-Bond-Terminkontrakt: offene Positionen und
Handelsvolumen

Wo: Seite 106 bis 108

Form: Ein Text und zwei Tabellen

Quelle: Matif

Rubrik: IV.4.A, IV.4.Bund IV.4.C

Erlduterungen: In Text IV.4.A werden die folgenden technischen Merkmale der Option auf den "langfristigen ECU-
Kontrakt" aufgefiihrt: Basisinstrument, gehandelte Grundeinheit, Stufung des Basispreises, Notierungsverfahren,
Mindestschwankung (Tick), Liefermonate, erster und letzter Handelstag, Angaben zur Abrechnung und Ausilbung,
t4gliches Preisschwankungslimit, Anfangseinschufl und Regulierungswahrung fiir die Optionsprimie.

In Tabelle IV.4.B ist die Zahl der auf Monatsbasis gehandelten Optionen, der durchschnittlich je Bérsentag
gehandelten Optionen, der Geschéftstage jedes Monats sowie der per Monatsultimo offenen Positionen angegeben,
und zwar in Monatszahlen flir das abgelaufene Jahr und das laufende Jahr.

Tabelle IV.4.C zeigt die Zahl der gehandelten Optionen und die offenen Positionen am Ende des Tages, alle

Filligkeiten zusammengenommen, und zwar geschéftstdglich fiir den laufenden Monat und die beiden Vormonate.

Allgemeine Definition einer Option:

Die Option ist ein Finanzinstrument, das seinem Besitzer das Recht gewihrt, Finanzaktiva oder Rohstoffe, Basiswerte
genannt, zu einem sogenannten Options- oder Basispreis an einem im voraus festgelegten Termin oder innerhalb
einer bestimmten Frist zu kaufen oder zu verkaufen. Bei Filligkeit kann die Option ausgeiibt, aufgegeben oder
verkauft werden. Da es sich um ein Recht handelt, ist fiir den Inhaber keinerlei Verpflichtung zum Abschlufl
verbunden. Marktfihige Optionen sind standardisiert. Das Clearinghouse des Markts, auf dem sie gehandelt werden,
gewihrleistet die ordnungsmafige Abwicklung. Fiir den Kaufer einer Option, bei der es sich um eine Kaufs- (call)

oder Verkaufsoption (put) handeln kann, wird das Risiko auf den Betrag der bezahlten Pramie begrenzt, aber nicht

notwendig der potentielle Gewinn.

Option auf den langfristigen ECU-Kontrakt:

Es handelt sich um eine Option auf amerikanische Art, d.h. die Ausiibung ist wihrend der gesamten Laufzeit der
Option moglich. Basiswert ist der langfristige ECU-Kontrakt, und die gehandelte Einheit ist ein Kontrakt. Die
Optionspramie wird als Prozentsatz vom Nennwert des Kontrakts ausgedriickt. Die Pramie wird in ECU beglichen.
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Kurzfristige LIFFE-ECU-Zinsterminkontrakte

Wo: Seite 109

Form: Ein Text und eine Tabelle

Quelle: LIFFE

Rubrik: IV.5.A und IV.5.B

Erliduterungen: Im Text IV.5.A werden die folgenden technischen Merkmale des Dreimonats-ECU-Kontrakts
aufgefiihrt: Gehandelte Grundeinheit, Liefermonate der Papiere, Liefertag und letzter Handelstag,
Notierungsmethode, Mindestkursverdnderung und Handelszeiten.

In Tabelle IV.5.B ist die Zah! der auf Monatsbasis gehandelten Kontrakte, der Geschiftstage jedes Monats, der

durchschnittlich je Bérsentag gehandelten Kontrakte sowie der per Monatsultimo offenen Positionen angegeben, und
zwar in Monatszahlen fiir das abgelaufene Jahr und das laufende Jahr.

LIFFE:

N

Gegriindet 1982 in London in der Royal Exchange. Die Abkiirzung bedeutet "London International Financial Futures
Exchange". Gehandelte Produkte der LIFFE sind Termingeschéfte und Optionen iiber Finanztitel mit Zinsterminen
und Aktien.

Dreimonats-ECU-Zinsterminkontrakt:

Dieser Kontrakt wurde unter anderem mit dem Ziel geschaffen, ein marktfahiges Absicherungsinstrument fir die
Akteure am Markt fiir ECU-Schatzwechsel (T-bills) und fiir den Geldmarkt allgemein bereitzustellen. Der Kontrakt
steht fiir die normalen vierteljdhrlichen Falligkeiten zum Nominalbetrag von 1000 000 ECU zur Verfiigung. Er
basiert auf dem erwarteten Niveau des Abrechnungszinssatzes der Vereinigung britischer Bankiers fitr Dreimonats-
ECU-Einlagen (British Bankers' Association Interest Settlement Rate -BBAISR- for three-month ecu deposits). Alle
zum Quartalsultimo noch offenen Positionen werden entsprechend dem BBAISR fiir Dreimonats-ECU-Einlagen
dieses Tages neu bewertet, und ein abschliefender Ausgleich der Abweichungen wird in bar vorgenommen. Die
Kontrakte werden nach einem Index bewertet, der einem Wert von 100,00 abziiglich des implizierten Zinssatzes
entspricht. Die Kursschwankungen spiegeln Verinderungen des zu zahlenden oder zu empfangenden Zinsbetrags auf
eine fiktive Dreimonatseinlage von einer Million ECU am Interbankenmarkt wider. Jede Abweichung von 0,01 %
entspricht 25 ECU, d.h. 1000 000 x 0,01 % x 3/12 . Offene Positionen werden tdglich neu bewertet. Verluste und
Gewinne werden tiglich durch BareinschuB ausgeglichen. Alle Kontrakte werden zum Andienungspreis (Exchange
Delivery Settlement Price) in bar beglichen, und die fiktive Einlage wird nicht geliefert.
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Clearing von Banktransaktionen in privaten ECU durch Swift, die BIZ und die
EBA

Wo: Seite 112

Form: Eine Tabelle

Quelle: EBA/BIZ

Rubrik: V.1

Erliuterungen: Die Tabelle V.1, die von der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) iibermittelt wird,
zeigt monatsweise fiir das laufende Jahr sowie fiir die beiden Vorjahre die Zahl der am System beteiligten

Clearingbanken, der verrechneten Zahlungen, der Wertstellungstage (Geschiftstage), die durchschnittliche tigliche
Zahl der abgerechneten Transaktionen und den durchschnittlichen Tagesumsatz.

Definition des Clearing:

Tégliche Verrechnung der sich kompensierenden Verbindlichkeiten zwischen den Mitgliedsbanken des Systems.
Nicht durch eine Forderung in gleicher Hohe ausgeglichene Verbindlichkeiten werden durch SWIFT erfallt und

filhren bei den beteiligten Clearingbanken zu einer Belastung bzw. Gutschrift. Diese Salden sind verzinslich.

Arbeitsweise des ECU-Clearing:

Die Probleme des ECU-Clearing muften trotz des Fehlens einer europdischen Zentralbank gelést werden. Die

Association Bancaire pour I'Ecu (ABE - Bankenvereinigung fiir die ECU) fiihrt in Zusammenarbeit mit der Bank fiir

Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) und SWIFT die Geschifte des Clearingsystems und besorgt die

Verrechnungen der privaten ECU.

- Die ABE leitet das Clearingsystem.

- Die BIZ unterstiitzt das System und wirkt als Verrechnungsagentur.

- Die Zahlungsauftrige werden von den Clearingbanken durch das SWIFT-Netz iibermittelt, das auch das Netting-
System zur Verfiigung stellt.

Das System besteht derzeit aus 46 Clearingbanken (47 Banken seit 5.02.96). Banken, die nicht Mitglied des Systems

sind (Korrespondenzbanken), miissen ihre Zahlungsauftrdge tiber eine zwischengeschaltete Clearingbank leiten.

Nichtbanken sind dariiber hinaus gezwungen, eine Bank in Anspruch zu nehmen.

Das Clearing von Interbank-Zahlungen erfolgt ausschlieflich in ECU. Die Spitzenbetrdge werden den

Clearingbanken mit Sollsaldo von den Clearingbanken mit Habensaldo im Tagesgeldgeschéft kreditiert.
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Die vorldufigen Salden zwischen Clearingbanken werden zunichst auf Betrdge bis zu 1 Million ECU abgebaut,
sodann bieten die Clearingbanken mit Gldubigerposition denen mit Schuldnerposition an, ihnen innerhalb ihres
Risikolimits ausschliellich ECU-Betr4ge zu borgen. Um den Spitzenausgleich endgiiltig abrechnen zu kénnen, 6ffnet
die BIZ auf den Namen jeder Clearingbank in ihren Biichern zwei Arten von Konten:

- Ein Clearingkonto, das tiglich mit dem endgiiltigen Clearingsaldo bebucht wird. Das Clearingkonto stellt eine
Aufzeichnung der tiber- und unterschiissigen Positionen jeder Bank am SchluB der Belastungs- und
Gutschriftsoperationen zwischen den Clearingbanken dar.

- Ein Sichtkonto, das in ECU gefuihrt wird und dazu dient, tdglich die Salden des Clearingkontos aufzunehmen.
Das Konto wird nicht verzinst und darf nicht debitorisch gefiihrt werden. Es kann aufgestockt werden entweder
durch eine Ubertragung (Kreditgeschift) von einem ECU-Sichtkonto einer anderen Clearingbank oder durch
Ubertragung der Wihrungen, aus denen die ECU zusammengesetzt ist, auf Sonderkonten der BIZ bei den
Zentralbanken der Mitgliedstaaten der Europdischen Union, deren Wihrung am ECU-Korb beteiligt ist.

Am Ende des Tages belastet/erkennt die BIZ das ECU-Sichtkonto jeder Clearingbank durch Gutschrift/Belastung

ihres Clearinglcontos in einer Weise, daf alle Clearingkonten v6llig ausgeglichen sind. Jede Clearingbank teilt der

BIZ die Positionen der einzelnen ECU-Wihrungen mit, die sie Valuta "Tag + 2" an eine oder mehrere

Clearingbanken iibertragen wird.

Fiir das Clearing von Banktransaktionen in privaten ECU verwendeter
Zinssatz

Wo: Seite 113

Form: Eine Tabelle

Quelle: EBA/BIZ

Rubrik: V.2

Erliduterungen: Tabelle V.2 zeigt die fiir das Clearing von ECU-Transaktionen verwendeten Abrechnungssitze. Fiir
jeden Tag wird angegeben, ob der verwendete Satz ein Angebots-, Nachfrage- oder Mittelsatz ist (vgl. die Buchstaben

neben den Zahlen: B fiir EIBID, d.h. Geld, O fiir EIBOR, d.h. Brief, und M flir EIMEAN, d.h. Mittelkurs). Die
Statistik deckt geschiftstdglich das laufende Jahr ab.

Allgemeine Erliduterung zu den Clearing-Zinssitzen:

Der ECU-Clearingmarkt ist ein geschlossenes System. In bezug auf die Clearingsalden auf ECU der Mitgliedsbanken
entspricht das ECU-Angebot konstruktionsbedingt immer genau der Nachfrage. Aus der Gegeniiberstellung dieser
beiden immer identischen Grofen konnte sich kein Preis bilden. Der fiir das tagliche Kreditgeschéft anwendbare

Zinssatz muB also nach exogenen Kriterien bestimmt werden.
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Daher teilt jede Clearingbank der BIZ ihre itber- oder unterschiissige Position, ausgedriickt in ECU-Korbwahrungen,
mit. Die BIZ errechnet nun die Netto-Gesamtposition des Tages. Die Clearing-Banken teilen der BIZ auch ihre
EIBOR-Sitze (Interbanksatz TOM/NEXT fir das ECU-Angebot) und EIBID-Sétze (Interbanksatz TOM/NEXT fiir
die ECU-Nachfrage) mit. Diese Sdtze werden in Abhingigkeit von den auf dem Euromarkt notierten TOM/NEXT-
Sitzen fir die ECU-Korbwihrungen verbindlich errechnet. Die BIZ errechnet auf Basis der individuellen EIBOR-
und EIBID-S4tze den EIBID- oder EIBOR-Satz, der zugrunde gelegt wird, indem sie das arithmetische Mittel der 10
mittleren S4tze der mitgeteilten Spanne bildet.
Anwendbarer Verrechnungssatz: Wenn die Netto-Gesamtposition in ECU-Korbwéhrungen:
- liber 100 Mio. ECU liegt, ist im Fall

. einer UberschuBposition der EIBID-Mittelsatz als Verrechnungssatz zu verwenden,

. einer UnterschuBposition der EIBOR-Mittelsatz zugrunde zu legen.
- 100 Mio. ECU oder weniger betrigt, ist

. der EIMEAN-Satz (Mittel von EIBOR und EIBID) anzuwenden.

Abrechnungskurse innerhalb des Clearingsystems fiir ECU

Wo: Seite 113
Form: Eine Tabelle
Quelle: EBA/BIZ °

Rubrik: V.3

Erliduterungen: Tabelle V.3 zeigt monatliche und jahrliche Durchschnittssdtze fir die Abrechnung, die beim
Clearing von ECU-Transaktionen angewendet wurden. Die Zahlen ergeben sich aus dem Mittelwert der Tagessitze
eines jeden Monats bzw. der Monatssitze eines jeden Jahres, unabhéngig davon, ob es sich um Brief-, Geld- oder
Mittelkurse handelt. Die Anzahl der Clearingtage je Periode ist ebenfalls angegeben. Die Statistik beginnt im Jahr

1988.

ECU-Renditenstrukturkurve von Eurostat

Wo: Seite 116 und 117
Form: Fiinf Schaubilder und zwei Tabellen
Quelle: Eurostat

Rubrik: VI.1.A bis VI.1.G
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Erlduterungen: Schaubild VI.1.A zeigt die tdgliche Verdnderung der ECU-Renditen im Vormonat. Diese Renditen
werden von Eurostat nach dem Verfahren "ECU Yield curve" berechnet. Dargestellt werden die herkémmlichen
Laufzeiten, d.h. 3, 5, 7 und 10 Jahre, sowie die langfristige Schuldverschreibung OAT 2002.

In Schaubild VI.1.B wird die tdgliche Verinderung der Zinsdifferenz ("spread") zwischen den Renditen der ECU-
Anleihen mit 10-jahriger und mit 2-jdhriger Laufzeit (10-2 Jahre) im Vormonat wiedergegeben. Damit wird der
Verlauf der Renditenstrukturkurve gemessen. Die Zinssétze flir Papiere mit 2-jéhriger und 10-jihriger Laufzeit
werden nach dem Verfahren "ECU Yield curve" berechnet.

Tabelle VI.1.C enthidlt Zahlenangaben tber die Renditen von ECU-Schuldverschreibungen an jedem Tag des
Vormonats. Diese Renditen werden von Eurostat nach dem Verfahren "ECU Yield curve" berechnet. Dargestellt
werden die herkdmmlichen Laufzeiten, d.h. 3, 5, 7 und 10 Jahre, die langfristige Schuldverschreibung OAT 2002
sowie die Koeffizienten der Kurve. Anhand dieser Koeffizienten 148t sich mit der unter der Tabelle angegebenen
Formel die Rendite fiir jede beliebige Laufzeit zwischen 1 und 10 Jahren berechnen. Dariiber hinaus werden fiir jede
dieser Angaben monatliche Mittelwerte berechnet.

Schaubild VI.1.D gibt die ECU-Renditenstrukturkurve von Eurostat fiir Laufzeiten zwischen 1 und 10 Jahren wieder.
Die Kurve ist zu drei verschiedenen Zeitpunkten im abgelaufenen Monat dargestellt.

In Schaubild VI.1.E wird die Verdnderung der Renditen fiir ECU-Titel mit 3-jihriger und mit 10-jéhriger Laufzeit
abgebildet. Es handelt sich dabei um eine tagliche Reihe, die die 18 vorangegangenen Monate umfafit. Diese Renditen
werden von Eurostat nach dem Verfahren "ECU Yield curve" berechnet.

Schaubild VI.1.F zeigt die tigliche Verdnderung der Zinsdifferenz ("spread") zwischen den Renditen von ECU-
Anleihen mit 10-jahriger und mit 2-jéhriger Laufzeit (10-2 Jahre) in den Vormonaten. Damit wird der Verlauf der
Renditenstrukturkurve gemessen. Diese Zinssitze fur Papiere mit 2-jdhriger und 10-jdhriger Laufzeit werden nach
dem Verfahren "ECU Yield curve" berechnet.

Tabelle VI.1.G enthilt den monatlichen Durchschnitt der Renditen von ECU-Anleihen fur die letzten 18 Monate. Es
handelt sich dabei um ungewogene Mittel der Tageswerte. Diese Renditen werden von Eurostat nach dem Verfahren
"ECU Yield curve" berechnet. Dargestellt werden die herkémmlichen Laufzeiten, d.h. 3, 5, 7 und 10 Jahre, die
langfristige Schuldverschreibung OAT 2002 sowie die Koeffizienten der Kurve. Anhand dieser Koeffizienten l4ft
sich mit der unter der Tabelle angegebenen Formel die Rendite fiir jede beliebige Laufzeit zwischen 1 und 10 Jahren

berechnen.

Die ECU-Renditenstrukturkurve von Eurostat:

Die Kurve stéllt die Struktur der Renditen von ECU-Obligationen mit Laufzeiten zwischen 1 und 10 Jahren dar. Sie
wird anhand eines Korbes von Anleihen berechnet, die eine Reihe von Kriterien erfiillen miissen: Der (staatliche oder
. supranationale) Emittent muf} iiber ein AAA-Rating oder die unmittelbar darunterliegende Bewertungsstufe verfligen;
das Umlaufvolumen einer jeden Obligation mufl mindestens 500 Millionen ECU betragen; die Titel miissen eine
ausreichend hohe Liquiditit haben (nicht mehr als 50 Basispunkte zwischen Ausgabe- und Ricknahmekurs). Die
Renditenkurve wird tiglich berechnet, indem eine Funktion von konstanter Form durch Regression an die
Ertragswerte angepalit wird, die von der ISMA (International Securities Markets Association) bereitgestellt werden.
Diese Werte spiegeln die An- und Verkaufspreise einer breiten Palette von Finanzinstituten wider. Die ECU-
Renditenstrukturkurve wird in einer der ndchsten Beilagen zu "Ecustat" ausfiihrlich beschrieben.
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Zinssitze fiir Transaktionen des EWI sowie Zinssitze von ECU-Anlagen

Wo: Seite 118 und 119

Form: Zwei Tabellen und ein Schaubild

Quelle; EWI] und British Bankers' Association

Rubrik: VI.2.A bis VI.2.C

Erliuterungen: Tabelle VI.2.A zeigt in der linken Spalte den Zinssatz filr ECU-Transaktionen des EWI. Die Zahlen
sind monatliche Durchschnittswerte. Dargestellt werden das laufende Jahr und das Vorjahr. Der rechte Teil von

Tabelle VL.2.A enthélt die Zinssétze der ECU-Termineinlagen fur Laufzeiten von 1, 3, 6 und 12 Monaten. Zugrunde
gelegt wird der Zinssatz der LIBID (London Interbank Bid Rate) fiir ECU.

Tabelle VI.2.B enthilt die gleichen Informationen wie Tabelle VI.2.A, jedoch als jahrliche Durchschnittswerte seit
1979.

Schaubild V1.2.C zeigt die Entwicklung der Zinssdtze auf ECU-Einlagen mit Laufzeiten von 1, 3, 6 und 12 Monaten

seit 1979. Es werden monatliche Daten angegeben.

Zinssatz fiir Transaktionen des EWI:

Der Zinssatz fiir ECU-Transaktionen des EWI entspricht dem gewogenen Mittel der reprisentativsten Sitze des
inlindischen Geldmarktes derjenigen Linder, deren Wihrungen den ECU-Korb bilden. Dieser Mittelwert ist nach
dem auf der Grundlage der giiltigen ECU-Leitkurse ermittelten Gewicht der Wahrungen im ECU-Korb gewichtet.
Der so anhand der Werte fiir einen bestimmten Monat berechnete Zinssatz gilt fiir die Transaktionen des EWI im

folgenden Monat.

Allgemeine Darstellung der Interventionen des EWI:

Im Rahmen des EWS werden den Mitgliedstaaten als Gegenleistung fiir die Hinterlegung von 20 % ihrer Gold- und

USD-Reserven durch den EWI offizielle ECU gutgeschrieben. Der EWI dient als "Clearinghaus" fiir Operationen der

Zentralbanken, die darauf ausgerichtet sind, die Wechselkursparititen innerhalb der Bandbreite des

Wechselkursmechanismus zu erhalten. Der Interventionsmechanismus besteht aus folgenden Elementen:

- Eine sehr kurzfristige Fazilitit, mit deren Hilfe die Zentralbank eines Landes, dessen Wihrung unter Druck
gerit, bei anderen Zentralbanken fiir 75 Tage (um 3 Monate revidierbar) einen Kredit aufnehmen kann.

- Ein kurzfristiger Wihrungsbeistand, der es der Zentralbank eines Landes, dessen Wihrung auf dem
Devisenmarkt wegen eines Zahlungsbilanzproblems unter Druck steht, gestattet, sich bei den Zentralbanken
anderer Mitgliedstaaten filr 3 Monate zu verschulden. Dieser Zeitraum ist verldngerbar (Rallonge). Der Beistand

wird nach einem Quotensystem durch die Mitgliedstaaten finanziert.
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- Ein mittelfristiger finanzieller Beistand, der aus Darlehen von 2 bis 5 Jahren, eventuell mit bestimmten
wirtschaftlichen und finanziellen Auflagen, besteht. Die Darlehen werden von Staaten der Europiischen Union
einem Mitgliedstaat gewahrt, der Zahlungsbilanzprobleme hat. Die Darlehen werden von den Geberlindern bis zu
einem Hgchstbetrag gewdhrt, zu dem sich jedes Land verpflichtet hat. Kein Nehmerland hat Anspruch auf mehr
als 50 % des Hochstbetrags.

Termineinlagen:

Geldeinlagen bei einer Bank fiir einen vertraglich fixierten Zeitraum gegen Zahlung von Zinsen, die im allgemeinen
bei Fristablauf zahlbar werden. Die Laufzeit der Anlage ist meistens standardisiert (1, 3, 6... Monate), bei vorzeitiger
Rilckzahlung wird normalerweise eine Strafzahlung des Anlegers fillig. Jeden Tag gibt es fiir jede Filligkeit einen
bestimmten Zinssatz.

Verfahren zur Berechnung des LIBID:

Der Informationsdienst Telerate, der fiir die "British Bankers' Association" titig wird, nimmt mit acht auf dem
Londoner ECU-Markt tdtigen Banken Kontakt auf und befragt sie zu iliren Preisen/Konditionen fir die betreffenden
Filligkeiten. Die beiden hochsten und die beiden niedrigsten Notierungen werden eliminiert. Der LIBID-Tagessatz
wird dann als Durchschnittswert der vier verbleibenden Notierungen errechnet. Im allgemeinen liegen die LIBID-
Sitze um einen Achtelpunkt, also 0,125, unter den LIBOR-Siitzen.

ECU-LIBOR-Siitze

Wao: Seite 120 und 121

Form: Zwei Tabellen und zwei Schaubilder

Quelle: Bank von England, British Bankers' Association

Rubrik: VI.3.A bis VI.3.D

Erliuterungen: Tabelle VI.3.A enthilt die ECU-LIBOR-Sitze fur Laufzeiten von 1, 3 und 6 Monaten auf

Monatsbasis filr das laufende Jahr und das Vorjalhr. Es handelt sich um ungewogene Mittelwerte der wihrend des
Monats beobachteten Tageswerte.
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Tabelle V1.3.B stellt die ECU-LIBOR-Sitze filr Laufzeiten von 1, 3 und 6 Monaten ‘auf Tagesbasis fiir die beiden
letzten Monate dar. Fiir Samstag und Sonntag werden jeweils die Zahlen fiir Freitag verwendet. Desgleichen wird fiir
gesetzliche Feiertage der Wert des vorangegangenen Werktags herangezogen.

Schaubild VI.3.C zeigt die Entwicklung der LIBOR-Sitze fiir Laufzeiten von 1, 3 und 6 Monaten fiir die letzten sechs
Monate. Es handelt sich um Tageswerte. Schaubild VI.3.D enthilt die gleichen Informationen fiir einen

Funfjahreszeitraum.

Darstellung des LIBOR:

Die LIBOR-Sitze sind eigentlich Londoner Interbank-Geldmarktsttze. LIBOR bedeutet "London Interbank Offered
Rate". Es handelt sich, im Gegensatz zum LIBID, um einen Angebotssatz, der fiir eine bestimmte Dauer auf die
Verzinsung von Geldanlagen angewendet wird. Der LIBOR hat Referenzwert, weil sich zahlreiche Kreditvertrige
oder Schuldverhiltnisse auf ihn beziehen. Jede Bank hat ihren eigenen LIBOR-Satz, und die "Vereinigung britischer
Bankiers" errechnet einen reprisentativen Durchschnittssatz. Er liegt im allgemeinen tiber den S#tzen der staatlichen
Geldmarktinstrumente, da es sich um einen Interbanksatz handelt, aber unter den Sitzen fiir die
Nichtbankenkundschaft. Der LIBOR wird auch bei Eurowahrungsanlagen verwendet.

Tiégliche Berechnung des LIBOR:

Der Informationsdienst Telerate, der fiir die "British Bankers' Association" tétig wird, nimmt mit acht auf dem
Londoner ECU-Markt tétigen Banken Kontakt auf und befragt sie zu ihren Preisen/Konditionen filr die betreffenden
Filligkeiten. Die beiden hochsten und die beiden niedrigsten Notierungen werden eliminiert. Der LIBOR-Tagessatz

wird dann als Durchschnittswert der vier verbleibenden Notierungen errechnet.

ECU-Zinsswaps

Wo: Seite 122
Form: Zwei Schaubilder
Quelle: Finacor

Rubrik: VI.4.A und V1.4.B
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Erlduterungen: Die Schaubilder VI.4.A und VI.4.B zeigen die Zinssdtze von Swaps gegen Sechsmonats-ECU-
LIBOR fiir die traditionellen Laufzeiten von 3, 5, 7 und 10 Jahren. Das erste Schaubild umfaBt einen
Finfjahreszeitraum, die zweite den letzten zur Verfligung stehenden Dreimonatszeitraum. Die angegebenen Werte
werden vom Interbankmakler Finacor mitgeteilt und geben ein getreues Marktbild wieder. Die Angaben sind
bérsentiglich und beziehen sich auf den TagesschluBBkurs. Die Schaubilder zeigen die 3-, 5-, 7- und 10-Jahres-ECU-
Swapsiitze. Fiir jede Filligkeit wird das Gegengeschidft mit dem Sechsmonats-ECU-LIBOR durchgefuhrt. Der
Swapsatz ist somit der feste Jahressatz auf 360-Tage-Basis, der gegen Sechsmonats-LIBOR tauschbar ist. Wenn es
beispielsweise heifdt, daB der Marktswapsatz auf 10 Jahre bei 10 % steht, dann bedeutet dies, dafl es 10 Jahre lang
moglich ist, einen festen Zinsstrom von 10 % des Transaktionsbetrags zu erhalten (z.B.: 10 % von 100 Mio., also
10 Mio. jHhrlich auf 10 Jahre) als Gegenleistung fiir die Zahlung eines (variablen) Zinsstroms, der 10 Jahre lang dem
Sechsmonats-ECU-LIBOR entspricht.

Darstellung der Zinsswaps:

Ein Swap ist ein Geschift, bei dem zwei Parteien den Austausch einer bestinmten Reihe von Zahlungen wihrend
eines gewissen Zeitraums vereinbaren. Die Swaps entwickelten sich als Arbitrageinstrument segmentierter Mirkte.
Besonders die Zinsswaps ermdglichen die Ausnutzung von Differenzen zwischen den Anleihemd#rkten und den
kﬁrzfristigen Kreditmérkten, die wegen unterschiedlicher Risikoeinschitzungen bei Investoren und Banken zutage
treten. Historisch fanden solche Swaps normalerweise zwischen einer Bank und einer Gesellschaft statt, da es fiir eine
Bank recht einfach ist, Festzinsmittel zu beschaffen, wohingegen sich eine Gesellschaft hiufiger variable Mittel zu
relativ geringen Kosten verschaffen kann. Die Swaps wurden zur Arbitrage unterschiedlicher Wahrnehmung von
Kreditrisiken (Idee des Rating) seitens der Investoren wie der Darlehensnehmer, unterschiedlicher Wahrnehmung des
Zins- oder Wechselkursrisikos, von Verzerrungen aufgrund unterschiedlicher nationaler Steuersysteme usw.
verwendet.

Ein Swap kann direkt zwischen den beiden beteiligten Parteien durchgefiihrt werden (matched swap), oder eine Bank
als Intermedidr, die voriibergehend eintritt, bis ein endgiiltiger Vertragspartner gefunden ist. Die Swaps haben immer
mehr die Tendenz, zu standardisierten und zu marktfihigen Produkten zu werden.

Ein Zinsswap ist ein Vertrag zwischen zwei Vertragspartnern, die festverzinsliche Auszahlungen gegen variabel
verzinsliche austauschen. In jedem Fall sind die Verpflichtungen iiber die Kapitalriickzahlung nicht von der
Transaktion betroffen, so daB sich das Partnerrisiko lediglich auf die Zinszahlung bezieht. Ein Swap kann fur die
Verdnderung der Beschaffenheit vorhandener Aktiva oder Passiva verwendet werden, aber er kann auch fur sich
allein stehen. Die Zahlungen werden in gleicher Wihrung auf der Grundlage eines bestimmten fiktiven Betrags
vorgenomimen.

Beispiel: ECU 10% fix gegen ECU LIBOR. X vereinbart, an Y den Halbjahreszins von 7 % p.a. auf 100 Mio. ECU zu
zahlen. Im Gegenzug erhilt er Zinsen auf den gleichen Kapitalbetrag zum Sechsmonats-ECU-LIBOR. Alle 6 Monate
zahlt X 3,5 Mio. ECU an Y und Y zahlt ihm den Sechsmonats-ECU-LIBOR auf 100 Mio. In der Praxis wird
ausschlieBlich der Nettosaldo zwischen den Vertragsparteien iibertragen. '

Dreimonats-ECU-Zinssitze: theoretische Zinssiitze gegeniiber tatsiichlichen
Marktzinssitzen

Wo: Seite 123
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Form: Ein Schaubild
Quelle: Europdische Kommission-GD II-Kredietbank
Rubrik: VL5

Erliuterungen: Schaubild VL5 zeigt die Dreimonats-Zinssttze in ECU und unterscheidet zwischen dem
theoretischen und dem tatsichlich auf dem Markt beobachteten Satz (rechte Skala). Die Spanne entspricht der
Differenz Marktsatz minus theoretischer Satz und ist auf der linken Skala abzulesen. Eine positive Spanne zeigt an,
daB die Sitze relativ billig sind (Zweifel an der ECU, am Aufbau Europas), eine negative Marge zeigt indessen feste
Sitze (Vertrauen in die Zukunft der ECU und den Aufbau Europas).

Der Marktsatz wird folgendermalen festgesetzt: Es ist der Mittelwert zwischen dem Geld- und dem Briefkurs
(Nachfrage/Angebot), der thglich von der Kredietbank auf Seite KBXE des Reuters-Netzes mitgeteilt wird.

Man erhilt den theoretischen Dreimonats-ECU-Satz durch die Bildung des Mittelwerts der Dreimonatssitze der
Korbwihrungen, die mit ihren jeweiligen Gewichten im ECU-Korb gewichtet werden. Als Gewichte dienen die
tdglichen Wechselkursparitdten des Devisenmarkts und nicht die Leitkurse der Wahrungen.

Verbraucherpreisindizes in ECU

Wo: Seite 126 bis 129
Form: Vier Tabellen und zahlreiche Schaubilder
Quelle: Eurostat-nationale statistische Amter

Rubrik: VII.1 bis VIL.4

Erlduterungen: Tabelle VII.1 zeigt nationale Preisindizes fiir die 15 EU-Lénder sowie die Aggregate EUR15, EWS
und ECU, ausgedriickt in ECU. Diese Daten sind jihrlich. Die Reihe beginnt 1975, Bezugsjahr (Basis 100) ist 1985.
Um die Verinderung des Preisindex zwischen zwei Zeitpunkten zu errechnen, mufl man lediglich den zweiten Index
durch den ersten dividieren und 1 abziehen.

Beispiel: Fiir Belgien lag der in ECU ausgedriickte Verbraucherpreisindex 1993 bei 133,8 und 1979 bei 74,6. Die
Preissteigerung in ECU betrug dann zwischen diesen beiden Zeitpunkten (133,8/74,6) - 1 = 0,7935 oder 79,35 %.

Tabelle VII.2 zeigt die jahrlichen Verdnderungen der Preisindizes in ECU. Diese Tabelle enthilt im wesentlichen die
gleichen Informationen wie der vorhergehende Abschnitt (VIL.1), allerdings mit unterschiedlichem Ansatz. Hier
werden nicht Preisindizes, sondern die Verinderungen der Verbraucherpreisindizes in ECU angegeben. Man erhilt
auf diese Weise die Veridnderung der Lebenshaltungskosten in ECU in einem Land oder einer Lindergruppe.
Interessant ist die Feststellung, dafl diese Verdnderungen die Entwicklung der Verbraucherpreisindizes in
Landeswihrung sowie die Entwicklung der Parititen zwischen Landeswihrung und ECU widerspiegeln.
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Tabelle VII.3 stellt nationale Preisindizes fiir die 15 EU-Linder sowie die Aggregate EUR15, EWS und ECU,
ausgedrilckt in ECU, dar. Diese Daten sind monatlich und beziehen sich auf die letzten 24 Monate.

In Tabelle VII.4 werden die monatlichen Verdnderungen der Verbraucherpreisindizes in ECU aufgezeigt. Diese
Tabelle enthélt im wesentlichen die gleichen Informationen wie der vorhergehende Abschnitt (VIL.1), allerdings mit
unterschiedlichem Ansatz. Hier werden nicht Preisindizes, sondern die Verdnderungen der Verbraucherpreisindizes in
ECU angegeben. Man erhilt auf diese Weise die Verdnderung der Lebenshaltungskosten in ECU in einem Land oder
einer Lindergruppe. Interessant ist die Feststellung, daB diese Veridnderungen die Entwicklung der
Verbraucherpreisindizes in Landeswihrung sowie die Entwicklung der Parititen zwischen Landeswihrung und ECU
widerspiegeln. Diese Reihe zeigt flir jedes der 15 Lénder der Europdischen Union die monatlichen Ver4dnderungen der
Verbraucherpreisindizes auf Jahresbasis: Damit spiegelt diese Statistik eine Inflation/Deflation der Preise in ECU
wider. Die Periodizitit der Statistik ist monatlich, die Verdnderungsrate von einem Monat zum anderen ist jedoch auf

eine jahrliche Basis bezogen.

In den Schaubildern VIL3 werden die in Tabelle VIL3 enthaltenen Informationen (monatliche
Verbraucherpreisindizes in ECU) im Uberblick dargestellt. Fiir jedes EU-Land wird die monatliche Entwicklung des
Verbraucherpreisindex seit 1985 (Basis 100) bis zum letzten verfligbaren Monat aufgezeigt. Zum Vergleich wird in
jedem Schaubild VII.3 auch die monatliche Verinderung von EUR1S wiedergegeben.

In den Schaubildern VII.4 werden die in Tabelle VII.4 enthaltenen Informationen (inonatliche Verinderungen der
Verbraucherpreisindizes in ECU) im Uberblick dargestellt. Zum Vergleich wird in jedem Schaubild VIL.3 auch die
monatliche Versinderung von EUR1S wiedergegeben.

Berechnung der Verbraucherpreisindizes in ECU:

Fir jedes Land wird der auf ECU-Basis berechnete Verbraucherpreisindex ermittelt, indem der jeweilige auf
Landeswihrungsbasis berechnete Verbraucherpreisindex mit dem Index der Verinderung der jeweiligen
Landeswihrung gegeniiber der ECU multipliziert wird. Auf diese Weise wird die Kaufkraftentwicklung einer in dem
betreffenden Land ausgegebenen ECU gemessen.

Es werden drei synthetische Indizes berechnet: der erste fiir simtliche Mitgliedstaaten der Europaischen Union
(EUR15), der zweite fiir die 10 Mitgliedstaaten, die am Wechselkursmechanismus des Europdischen
Wihrungssystems (EWS) beteiligt sind, der dritte fiir die 12 Mitgliedstaaten, deren Wihrungen den ECU-Korb
bilden. (Die Peseta nimmt zwar seit dem 19.6.1989 am Wechselkursmechanismus teil und geht seit dem 21.9.1989 in
die Berechnung der ECU ein, wird jedoch erst seit dem 30.9.1989 in den im vorliegenden Bulletin vertffentlichten
EWS-Indizes beriicksichtigt).

Die drei Indizes werden als gewogene arithmetische Mittel (Kettenindizes) berechnet. Die Gewichtungen werden
folgendermaBen vorgenommen: Fiir die Indizes EUR15 und EWS wird der jeweilige Anteil der einzelnen
Mitgliedstaaten am letzten Verbrauch der privaten Haushalte der betreffenden Lindergesamtheit (EUR15 oder EWS),
ausgedriickt in ECU, zu jeweiligen Preisen und Wechselkursen, verwendet (jihrliche Gewichtung); fiur den ECU-
Index wird als Gewicht der jeweilige Anteil der Wihrung der einzelnen Mitgliedstaaten an der Berechnung der ECU
hinzugezogen (monatliche Gewichtung).

Obwohl es die ECU erst seit 1979 gibt, beginnen einige Reihen bereits vor 1979. Fiir die Jahre vor Schaffung der
ECU wurden die Berechnungen auf der Basis der Zusammensetzung der ECU zum Zeitpunkt ihrer Schaffung

vorgenommen,
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Bankenstatistik: Positionen in ECU der an die BIZ berichtenden Banken
gegeniiber einzelnen Lindern

Wo: Seite 132

Form: Drei Tabellen und drei Schaubilder

Quelle: BIZ

Rubriks: VIILA, VIILB und VIIL.C

Erliuterungen: Tabelle VIILA zeigt die Bruttoforderungen der Banken in ECU, wobei zwischen der Position der
Banken gegeniiber allen anderen Sektoren und der Position der Banken gegeniiber dem Nichtbankensektor

unterschieden wird.

Tabelle VIII.B zeigt die Bruttoverbindlichkeiten der Banken in ECU, wobei zwischen der Position der Banken
gegeniiber allen anderen Sektoren und der Position der Banken gegeniiber dem Nichtbankensektor unterschieden

wird.

Tabelle VIII.C zeigt die Nettoforderungen (Bruttoforderungen abziiglich Bruttoverbindlichkeiten) der Banken in
ECU, wobei zwischen der Position der Banken gegeniiber allen anderen Sektoren und der Position der Banken

gegeniiber dem Nichtbankensektor unterschieden wird.
‘Die Statistiken sind vierteljdhrlich und umfassen die letzten drei Jahre.

Die Schaubilder geben eine graphische Darstellung der in den Tabellen enthaltenen Informationen.

Bankenstatistik:

Die Tabellen zeigen die internationalen ECU-Positionen der an die BIZ berichtenden Banken gegeniiber einzelnen
Landern. Beriicksichtigt werden jedoch nur "Endsummen" und nicht Angaben der einzelnen Linder. Diese Statistik
wird vierteljahrlich von der BIZ auf der Basis von Zahlen erstellt, die von der Gesamtheit der berichtenden Banken
("reporting banks") mitgeteilt werden. Die von der BIZ gelieferten Angaben sind urspriinglich Dollarwerte. Sie
werden anschlieBend von Eurostat unter Verwendung der vom IWF mitgeteilten ECU/Dollar-Paritit vom Ende des
betreffenden Zeitraums umgerechnet. Die Angaben sind in Milliarden ECU ausgedriickt.
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Composition of the ECU basket

Where: Page 58

Form: Three tables

Source: European Commission

Heading: I.1.A

Explanatory notes: The tables present the composition of the ECU basket at the date of creation in March 1979 and
at the dates of recomposition. The ECU basket is composed of a fixed amount of each constituent currency
(DM 0.6242 + FF 1.332 + HFL 0.2198, etc). Recompositions of the ECU provided an opportunity to include the

drachma, followed by the peseta and the escudo. It was initially planned that the composition of the ECU should be
revised every five years. Since 1 November 1993, the composition of the ECU is frozen at the current values of each

component currency.

Bilateral central rates and intervention limits in use since the "last alignment"

Where: Page 58
Form: Contingency table
Source: European Monetary Institute

Heading: 1.1.B

Explanatory notes: Bilateral central rates and intervention limits in use since the "last realignment". This table is

updated on each realignment or when a currency leaves or joins the exchange rate mechanism.

The second column of the table displays the central rate against the ECU of currencies in the ERM and indicates a
notional ECU rate for currencies outside it. The following rules apply to the notional central rate:

- The notional rate remains fixed between two realignments.
- Onrealignment, the notional centra! rate is adjusted in line with the market rate of the day preceding realignment.

NB: A notional central rate is needed for the functioning of the divergence indicator.
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The other columns of the table present the bilateral central rates, i.e. the central rates of the currencies in the system in
pairs. The upper and lower limit rates for each pair of currencies are obtained by adding or subtracting about 15% of
the central rate. The intervention points adopted in the official grid do not correspond exactly to +- 15% of the
central rates; this is to ensure that between each pair of currencies, the lower intervention point of one currency does
actually correspond to the upper intervention point of the other. Before these two points are reached, the central banks
of the two countries in question are expected to intervene to force the market rate back towards the central rate.

Weights of component currencies in the ECU calculated on the basis of the
central rates in force since the "last realignment"

Where: Page 59

Form: Pie chart

Source: Eurostat

Heading: 1.2.A

Explanatory notes: This graph displays the relative share of each component currency in the ECU basket calculated
on the central rates. The notional rates have been used for currencies which are not part of the ERM. The weight of

each currency is obtained by multiplying the ECU/currency exchange rate by the amount of that particular currency in
the ECU basket.

Example for the DM: DM/ECU central rate: 1.91007
ECU/DM central rate: 0.52354
Quantity of DM in 1 ECU 0.6242

Hence, the weight of the DM in the ECU is: 0.52354 X 0.6242= 32.6794%.

Bilateral central rates and market rates against the ECU

Where; Page 59
Form: Table
Source: Eurostat-European Commission

Heading: 1.2.B
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Explanatory notes: This table displays the bilateral central rates of the ECU currencies against the ECU (notional
central rates for currencies outside the exchange rate mechanism) and the exchange rates against the ECU of each
currency based on the market exchange rates over the previous month. This table makes it possible to assess the

position of a currency in relation to its central rate.

Bilateral fluctuations of the currencies of the Exchange Rate Mechanism

Where: Page 60

Form: Line graph
Source: Eurostat-DG II
Heading: 1.3

Explanatory notes: Currency differentials are measured by comparing, for pairs of currencies, the curves
representing the movement in each currency. The differential between two currencies is found by subtracting their
positive or negative ordinate values. The graph is drawn showing the curve of the stronger currency above that of the
weaker currency. It therefore shows the relative position of each currency vis-a vis the others. When two curves
intersect or merge over a period of time this means that the differential between the two currencies in question is zero,

i.e. their market exchange rate equals their bilateral central rate.

The graph is drawn within a horizontal band corresponding to the maximum 15% margin of fluctuation applying at
any given moment to market exchange rates and the bilateral central rates of ERM currencies. This band is divided
symmetrically by a horizontal axis along which the points would be plotted if all currencies were at their central rate
against the ECU. There would therefore be no bilateral fluctuations.

The daily market exchange rates of all currencies are compared with the relevant bilateral central rates and the
differentials between the two calculated. The maximum fluctuation between two currencies is shown within the band,
symmetrical with the horizontal axis. The fluctuations of the other currencies in relation to either of the two
currencies in question are shown within the maximum permissible fluctuation. The curves are drawn by linking daily

the points showing the relative positions of each currency.
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Swap operations (gold, USD/ECU) of the EC central banks with the European
Monetary Institute

Where: Pages 60 and 61

Form: Line graph and table

Source: European Monetary Institute
Heading: 1.4

Explanatory notes: The graph displays in ECU equivalent the amounts of gold and US dollars placed at the disposal
of the European Monetary Institute (the EMCF up to December 1993) by the Central Banks of the European Union.
These are required to transfer 20% of their gold and dollar reserves to the EMI. In return the EMI issues official ECU.
These ECU form part of each Central Bank's assets and the latter can use them to settle a debt with another Central
Bank, which is obliged to accept this form of payment for up to 50% of the amount of the transaction.

The table presents the information shown in the graph. In addition it gives the volume of gold in ounces transferred to
the EMI and the price of one ounce of gold in ECU. By multiplying these two statistics the quantity of official ECU
issued in return for gold transfers is obtained. Similarly, the table displays the amounts of dollars transferred to the
EMI and the dollar/ECU exchange rate at which the transaction was booked. By multiplying these two figures the
quantity of official ECU issued in exchange for dollar transfers is obtained.

These statistics date from April 1979 with the creation of the EMS and the setting up of the EMCF. They are updated
quarterly. '

Valuation of swapped assets:

The value of the reserve components (gold and dollars) is established as follows:

- for gold, the average of prices recorded daily at the two London fixings during the previous six calendar months,
but not exceeding the average price of the two fixings of the penultimate business day of the period.

- for dollars, the market rate two business days prior to the value date.
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Yearly average exchange rates of the ECU

Where: Page 62

Form: Table

Source: European Commission-National Bank of Belgium

Heading: 1.5

Explanatory notes: This table, which contains data from 1985 onwards (data available from 1979 with the creation
of the EMS), displays the yearly average of exchange rates against the ECU for some 30 currencies. The figure shown
is always the amount of the particular currency equal to one ECU. The official EUROSTAT abbreviations are used.
The Central Bank in each Member State reports a representative market exchange rate for its currency against the US
Dollar. The dollar has been chosen as giving the most representative rate in all financial centres. The rates are taken
from the foreign exchange markets at 2.15 p.m. They are then communicated by the National Bank of Belgium to the
European Commission (DG II) which uses them to calculate an ECU equivalent, first in dollars and then in the

currencies of the Member States. If an exchange market is closed, the central banks agree on a representative
exchange rate for the currency against the dollar which is then reported to the European Commission.

End of year exchange rate of the ECU

Where: Page 63

Form: Table

Source: European Commission -National Bank of Belgium

Heading: 1.6

Explanatory notes: Basically, the exchange rates in this table are obtained in the same manner as those in the
previous table. However, the figures are not average rates, but the currency/ECU rate prevailing on the foreign

exchange markets at the end of the year. The rate is taken at 2.15 p.m. on the last day of the year on which foreign

exchange markets are open.
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Monthly average exchange rates of the ECU

Where: Page 64

Form: Table

Source: European Commission-National Bank of Belgium

Heading: 1.7

Explanatory notes: This table gives the monthly average exchange rates of the ECU against some thirty currencies.
The figure used is always the amount of the currency in question which is equal to one ECU. The official
EUROSTAT abbreviations are used. The period given covers the current year plus the previous year. However, the

same series can be obtained on request from Eurostat for any period after March 1979. The procedure for obtaining
and compiling data is the same as that used in the two previous tables (1.6 and 1.5).

Index of ECU exchange rates (1985=100)

Where: Pages 65 and 66

Form: One table and two graphs

Source: European Commission-Eurostat-National Bank of Belgium

Heading: 1.8

Explanatory notes: This section shows the trend in the exchange rate of each currency against the ECU. The
reference year is 1985. The index 100 is attributed to a currency's average exchange rate against the ECU in 1985. For
the other years, the index is calculated by taking the ratio between the annual average exchange rate for the year in

question and the annual average for 1985. Thus an index of above 100 shows that a currency has appreciated against
the ECU since 1985.

Italian Treasury bills in ECU (BTE)

Where: Page 68

Form: Line graph and two tables
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Source: Bank of Italy
Heading: I1.1.A and II1.1.B

Explanatory notes: Table A gives the technical details of BTE (Buoni del Tesoro in ECU) issues in ECU by the
Italian Treasury, making a distinction between bills still in circulation, i.e. not due, and those already redeemed. These
statistics follow no predefined chronology but are updated at each new BTE issue. The table shows the amount issued
in millions of ECU, the issue price and the redemption price, the difference between the two being the return on the
investment (discount principle), the exact life of the bills in days (roughly one year), the issue and maturity dates, and
the gross annual yield (rounded up to 365 days) i.e. before calculation of the 12.5% tax deduction at source. The
Lire/ECU exchange rates at the date of issue and at the date of maturity (for bills already redeemed) are also included.

The BTE were the frist short-term instruments in ECU. They are always offered for sale by tender and confer a right
to repayment of the capital plus interest both in lire and in ECU (hence the inclusion of this exchange rate in the
table).

The non-residents of countries which have signed double taxation treaties with Italy covering capital income may, in
certain circumstances, be reimbursed the tax paid at source. Many of these non-residents have benefitted from the

trading opportunities provided by Italian certificates, leading to the growth of a lively market in swaps and other

derivatives.

Table B shows the amount of BTEs, in millions of ECU, issued each year since 1987. These are gross figures, i.e.

they exclude redemptions occurring in the years in question.
NB: There have been no BTE issues by the Italian Treasury since 1993.
The graph shows the percentage variation in the gross tender rate of BTEs since 1987. These rates are calculated on a

yearly basis so as to be able to compare the yields of certificates with similar, but not identical, terms. This graph is

updated with each new BTE issue and not according to a predefined chronology.

United Kingdom ECU Treasury bills in ECU

Where: Pages 69, 70 and 71
Form: Three tables and two graphs
Source: Bank of England

Heading: 11.2.1, 11.2.2 and 11.2.3
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Explanatory notes: Table I1.2.1 gives details of the results of the monthly tenders of British Treasury T-bills. The

statistics cover the current year plus the previous year. The results for the years dating back to 1988, the year of the

first ECU bond issue, are not shown but are available upon request. The frequency of updatings is the same as for

tenders, i.e. monthly. For each tender, 1, 3 and 6-month bills are displayed, giving:

- the date of tender and the date of redemption;

- the value of the bills tendered, in millions of ECU, and the amount subscribed, making it possible to calculate a
coverage rate (e.g.: requested 3 times) and thus evaluate market demand;

- details concerning yields at the time of issue: the highest, lowest and average yields as well as the percentage of
bills allotted at the highest yield accepted.

Table I1.2.2 "Average yield on UK Treasury bills at tenders”, divided into three parts to make a distinction between 1,
3 and 6 month bills, displays the monthly average yield on ECU Treasury bills on a yearly basis since October 1988.
It provides a good indication of the trend for the rates prevailing on the ECU money market for a top quality
signature, Yearly figures are also given, obtained by taking an arithmetical unweighted average of the monthly

figures. The line graph provides the same information visually.

The table and graph I1.2.3 "Turnover in UK Treasury bills" gives the volumes of Treasury bills traded on the
secondary market since this instrument was introduced in October 1988. The figures are monthly totals expressed in
millions of ECU. A distinction is made between inter-market maker transactions and those carried out between
market makers and the non-market makers. Straightforward quarterly and annual arithmetic averages are also

calculated. These figures are reported officially by the Bank of England.

General characteristics of the United Kingdom Treasury bills in ECU:

These bills are discount instruments quoted and settled solely in ECU via the usual international clearing systems. The
Bank of England holds monthly tenders for quantities of one, three and six-months bills announced in advance (in the
press). Preference is given to those investors requiring the lowest return. The Bank does not fix any upper yield which

. means that the rates which emerge are market rates and that the stated quantity is always sold. A panel of firms act as
market makers. They undertake to buy and sell all unredeemed bonds and to participate regularly in the tenders. In
addition to the certificates sold to the public, a certain quantity of bills are allocated directly to the Bank of England
which uses them in its "repo" (repurchasing agreement) operations with the market makers so as to control market
liquidity. UK Treasury bills in ECU are short-term quality instruments which dominate the sector. They have
contributed to the success of the ECU three-month futures launched by LIFFE.
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United Kingdom Treasury three-year notes in ECU

Where: Page 72

Form: Table

Source: Bank of England
Heading: I1.3

Explanatory notes: The statistics displayed are intended to cover the current year and the previous years. This series

begins in January 1992 with the first tender of British Treasury notes in ECU. The frequency of updating is the same

as for tenders, i.e. roughly quarterly. The following details are provided:

- the date of tender and the date of redemption;

- the amount of notes tendered, in millions of ECU, and the amount subscribed, making it possible to calculate a
coverage rate (e.g.: triple demand) and thus to evaluate market demand;

- yield information on issue: the highest, lowest and average yields and the percentage of notes awarded at the

highest yield accepted.

General characteristics of United Kingdom 3 year notes in ECU:

The T-notes have been in existence since 21 January 1992. The Bank of England makes issues by tender every
quarter, normally on the third Tuesday of the first month of each quarter. The amount and term of the T-notes are
announced at least four business days before the tender date. The T-Notes are fungible instruments: the notes with the
same characteristics (coupon and maturity) issued at subsequent tenders are handled in the same way as notes issued
at the first tender of the line in question. The tenders are issued on a bid-yield basis which means that tenders accepted
at each maturity will be allotted in ascending order of yield, from the lowest to the highest accepted yield and that
applicants whose tenders are accepled will be allotted at the yield at which they tendered. T-Notes bear an annual
coupon which is fixed at the first tender of a line. This coupon is derived from the highest accepted yield rounded
down to the nearest 1/4% if this figure is not a complete multiple of 1/4%. In order to increase the market liquidity, a
certain number of financial institutions act as market-makers. In addition, the Bank of England retains part of the
notes, not less than 10% of the amounts sold, for its repurchase ("repo") transactions with market-makers. The tenders
must be for a minimum of ECU 500,000; in multiples of ECU 100,000. Payment and delivery of Bills will be at value
D+7 after the tender. All flows attached to the Notes are in ECU (payment, coupons, repayment of the principal). The
Notes are issued in either definitive or global form. These Notes are not subject to any withholding or deduction.
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Issues of short-term paper in ECU by sovereign borrowers

Where: Page 72

Form: Histogram

Source: Bank of England-Bank of Italy-Eurostat
Heading: 11.4

Explanatory notes: The graph gives the volume of short-term paper in ECU issued each year on the primary market
by sovereign borrowers. To date the securities included in this category are Italian BTEs and UK Treasury bills.

Outstanding amount of short-term notes denominated in ECU

Where: Page 73

Form: Three graphs

Source: Euroclear

Heading: I1.5

Explanatory notes: The graph II.5.A displays the outstanding amount of CP denominated in ECU recorded by
Euroclear each month. The absolute figure is expressed both in ECU and in dollar equivalent on the left-hand scale.

The market share of the ECU as a percentage of the non-USD total is given on the right-hand scale (percentage). The
figures cover the last two years. ’
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Euro-commercial paper:

Euro-commercial paper is a CP issued on the euro-market, i.e. quoted in euro-currency. The French term, infrequently
used, is "billet de trésorerie". The CP is issued by non-banks, usually to provide short-term funds. On the money
market, the CP is the equivalent of short-term Treasury bonds for industrial and commercial companies. It differs
from a bill of exchange in that it is a one-name paper: it contains that of the issuer (and not that of the owner). CPs are
issued on a discounting basis. On maturity, the bearer of the security receives the security at par. The maturity of the
CP is typically between 7 days and one year. The CP are acknowledgements of debt which are not tied to any
particular trade transaction and are non-underwritten. However, to secure a good rating with most favourable access
to the market, most issues are backed by a credit facility. In some countries issuing companies must meet certain
requirements regarding the size of their net assets, their stock exchange listing, etc. In addition, the CP secondary
market is really only liquid for prime borrowers. It is sold directly to the investors, which are often institutions, or is

sold by financial intermediaries.

The graph I1.5.B displays the outstanding amount of Euronotes denominated in ECU recorded by Euroclear each
month. The absolute figure is expressed both in ECU and in dollar equivalent on the left-hand scale. The market share
of the ECU as a percentage of the non-USD total is given on the right-hand scale (percentage). The figures cover the

last two years.

Euronotes:

These notes are debt instruments which can differ from the normal bonds in their nominal amount, bearer restrictions,
a shorter term or a floating interest rate. They are often issued on the Euromarket, where they are referred to as
Euronotes. They are notes used as part of a Euronote facility, i.e. a banking support. They are short-term