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Arbeitsgruppe zu risikofreien  Zinssatzen fur das Euro-
Wahrungsgebiet gibt Empfehlungen zur Umstellung von EONIA auf
€STR sowie zur Methodik fir eine €STR-basierte zukunftsgerichtete

Termin-Zinsstrukturkurve ab

e Arbeitsgruppe des privaten Sektors empfiehlt Umstellung der EONIA-Methodik auf €STR
plus einem festen Spread (Zinsaufschlag) bis Ende 2021, um den Ubergang vom EONIA auf
den €STR zu erleichtern.

e Arbeitsgruppe spricht auch Empfehlungen fur eine Methodik auf Grundlage von OIS-
handelbaren Quotierungen zur Berechnung einer €STR-basierten zukunftsgerichteten
Zinsstrukturkurve aus, die als Ruckfalllosung fir an den EURIBOR gekoppelte Vertrage
verwendet werden konnte.

e Fokus der Arbeitsgruppe liegt nun auf der Einfihrung und Verwendung des €STR sowie
einer eingehenderen Analyse von Riickfalllésungen fur den EURIBOR.

Die Arbeitsgruppe des privaten Sektors zu risikofreien Zinsséatzen fir das Euro-Wéahrungsgebiet hat heute
gegeniber den Marktteilnehmern Empfehlungen in Bezug auf die Umstellung des Euro Overnight Index
Average (EONIA) auf den Euro Short-Term Rate (€STR) und die Berechnung einer €STR-basierten

Zinsstrukturkurve gebilligt.

Zu den Empfehlungen der Arbeitsgruppe gehort auch, dass die Marktteilnehmer bei allen Produkten und
Kontrakten den EONIA schrittweise durch €STR ersetzen, indem sie €STR zu ihrem géngigen
Referenzzinssatz machen und bestimmte Anpassungen an ihren IT-Systemen vornehmen. Die
Arbeitsgruppe empfiehlt, dass der fur den EONIA zustédndige Administrator — das European Money
Markets Institute (EMMI) — die derzeit geltende EONIA-Methodik fiir einen begrenzten Zeitraum auf €STR
plus einem Spread (Zinsaufschlag) umstellt, um den Marktteilnehmern ausreichend Zeit fiir den
Ubergang auf €STR einzuraumen. Das EMMI wird zudem gebeten, sich mit den zustandigen Behoérden in
Verbindung zu setzen, um sicherzustellen, dass der EONIA nach der angepassten Methodik die
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/annex/ecb.sp190314_annex_recommendation.en.pdf

Vorgaben der EU-Benchmark-Verordnung erfllt. Die Arbeitsgruppe spricht aul3erdem Empfehlungen fur

eine Methodik zur Berechnung des genannten Spreads aus.

Des Weiteren empfiehlt sie eine Systematik zur Berechnung einer zukunftsgerichteten Termin-
Zinsstrukturkurve, die auf €STR-Derivateméarkten basiert und als Ruckfalllésung fur an den EURIBOR
gekoppelte Kontrakte verwendet werden konnte. Die Arbeitsgruppe wird nun sowohl die
vergangenheitshezogenen als auch die zukunftsgerichteten Ansatze als mdgliche Riickfalllésungen fir
den EURIBOR weiter analysieren. Dabei beriicksichtigt sie die Arbeiten anderer Wahrungsraume wie
auch der International Swaps and Derivatives Association (ISDA), die den Beginn einer Konsultation zur
Festlegung einer Ruckfallldsung fur an den EURIBOR gekoppelte Derivatekontrakte nach dem Start der
Veroffentlichung des €STR angekiindigt hat.

Medienanfragen sind an Herrn William Lelieveldt zu richten (Tel. +49 69 1344 7316).

Anmerkung

Die Arbeitsgruppe zu risikofreien Zinsséatzen fiir das Euro-Wahrungsgebiet, deren Sekretariat von der
Europdischen Zentralbank (EZB) gestellt wird, ist eine von Branchenvertretern geleitete Gruppe, die 2018
von der EZB, der belgischen Finanzaufsichtsbehdrde (FSMA), der Européischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) und der Europaischen Kommission gegriindet wurde. Ihre Hauptaufgabe
besteht darin, alternative risikofreie Zinssatze sowie entsprechende Umstellungsmdglichkeiten zu
identifizieren und zu empfehlen. Am 13. September 2018 empfahl die Arbeitsgruppe €STR als neuen
risikofreien Euro-Zinssatz. €STR bildet die Kosten fir die unbesicherte Euro-Tagesgeldaufnahme im
GrolRkundengeschéft von Banken im Euroraum ab; der Zinssatz wird spatestens ab Oktober 2019 von
der EZB bereitgestellt. Der Fokus der Arbeitsgruppe liegt nun auf der Einfihrung des €STR und einer
eingehenderen Analyse von Riickfallldsungen fur den EURIBOR.
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