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EZB VEROFFENTLICHT ,,REPORT ON THE LESSONS LEARNED FROM THE
FINANCIAL CRISIS WITH REGARD TO THE FUNCTIONING OF EUROPEAN
FINANCIAL MARKET INFRASTRUCTURES*

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat heute den oben genannten Bericht Uber die aus
der Finanzkrise gezogenen Lehren fir das Funktionieren der européischen
Finanzmarktinfrastrukturen veroffentlicht.

Die Finanzmarktinfrastrukturen waren wahrend der Krise als stutzender Faktor fur die
Liguiditat und Stabilitat der Finanzmarkte von entscheidender Bedeutung. Das von den
europaischen Finanzmarktinfrastrukturen entsprechend den
Uberwachungsanforderungen der Zentralbanken und der
Wertpapieraufsichtsbehdrden ausgestaltete Risikomanagement trug dazu bei, die
systemischen Auswirkungen des Ausfalls wichtiger Geschaftspartner einzudammen.

Im Mittelpunkt des Berichts stehen die Herausforderungen, denen die européischen
Finanzmarktinfrastrukturen und die beteiligten Finanzinstitute wahrend der Finanzkrise
gegeniberstanden, namlich

e derInformationsfluss nach einem Ausfall
e Regelungen zum Ausfall eines Teilnehmers

e verhaltensbedingte Faktoren, die sich negativ auf die Liquiditatsversorgung des
Marktes auswirkten, und

e Fragen im Zusammenhang mit den Markten fur den auRerbdrslichen Handel
(OTC-Mérkten).

Auf Grundlage der Erfahrungsberichte hat das Eurosystem aufgezeigt, welche
Verfahren und Regeln verbessert werden kdnnten, damit die Finanzmarktinfrastrukturen,
deren Teilnehmer und die zustdndigen oOffentlichen Stellen in Zukunft besser gerustet
sind, um ahnliche Ereignisse zu bewaltigen.

Das Eurosystem unterstutzt die Bemihungen, die aus der Finanzkrise gezogenen Lehren
umzusetzen. Mit der Folgearbeit zu den in diesem Bericht enthaltenen Erkenntnissen
wurde bereits begonnen; dies geschah auf Initiative oder zumindest unter Mitwirkung
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des Eurosystems in seiner Rolle als Uberwacher und Katalysator und in enger

Zusammenarbeit mit anderen maRgeblichen o6ffentlichen Stellen sowie insbesondere

mit der Europaischen Kommission. Diese Arbeit umfasst folgende Bereiche:

die Verbesserung des Informationsaustauschs zwischen Behoérden und, soweit
maoglich, den Finanzmarktinfrastrukturen und ihren Teilnehmern,

die Starkung der Koordination/Kooperation zwischen Uberwachungsbehorden
sowohl auf europaischer als auch auf globaler Ebene,

die Prufung, ob eine Harmonisierung von Regelungen miteinander verbundener
Finanzmarktinfrastrukturen zum Ausfall eines Teilnehmers erforderlich ist,

die Uberprifung der bestehenden internationalen Uberwachungsstandards fiir
Finanzmarktinfrastrukturen, einschliellich der Liquiditatssteuerungsstandards, und

die Schaffung einer soliden Infrastruktur fir OTC-Derivate.

Im Bericht werden vom Eurosystem noch weitere MalBhahmen angefihrt, die sich vor

allem an Finanzmarktinfrastrukturen und deren Teilnehmer richten. Dazu gehéren

beispielsweise

die Verbesserung der direkten Uberwachung der Bonitat wichtiger
Geschaftspartner,

die Festlegung von Kriterien fur wichtige Geschaftspartner und deren
Bestimmung sowie

der Ausbau von Stresstests fur Finanzmarktinfrastrukturen.

Der Bericht ist auf der Website der EZB abrufbar.
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