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Umsatze am Euro-Geldmarkt laut EZB-Studie im Zeitraum 2022-

2024 gestiegen

e  Geldmarktsatze bildeten Anderungen des Zinssatzes fir die Einlagefazilitat, mit dem der EZB-Rat
den geldpolitischen Kurs steuert, effizient ab

e  Starkere tagliche Aktivitdt am Euro-Geldmarkt schwerpunktmaBig im besicherten Segment und
bei Devisenswaps

e Hohe Konzentration im Bereich der kurzen Laufzeiten, wobei Nichtbanken aktivste Gegenpartei
sind

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat heute ihre Studie tiber den Euro-Geldmarkt (Euro money market

study 2024) veroffentlicht. Daraus geht hervor, dass der tagliche Umsatz am Euro-Geldmarkt in den
beiden Jahren bis Ende 2024 um 38 % auf 1,8 Bio. € gestiegen ist, verglichen mit 1,3 Bio. € Ende 2022.
Fir dieses Wachstum gibt es vor allem zwei Grinde: Banken, die sich durch ein starkeres Engagement
an den Geldmarkten an die sinkende Uberschussliquiditat anpassen, und Leitzinsanderungen, die die
Form der Zinsstrukturkurve beeinflussten.

Transaktionen im besicherten Segment und Devisenswaps machten mehr als die Halfte des
Gesamtumsatzes und der Besténde aus, wobei der Zuwachs bei den Overnight Index Swaps (OIS) am
gréflten ausfiel.

Die Studie zeigt darlber hinaus, dass die Aktivitdt sowohl am besicherten als auch am unbesicherten
Segment schwerpunktmafig auf die sehr kurzen Laufzeitbereiche (z. B. Overnight, Spot/Next und
Tomorrow/Next) entfiel.

Gemessen am Gesamtanteil war der bilaterale Handel zwischen den Banken im Euroraum Ende 2024
in jedem Segment moderat: So betrug er 17 % am unbesicherten Geldmarkt und 26 % bei
Devisenswaps. Verglichen mit dem Zeitraum 2021-2022 stieg der besicherte Handel mit 6ffentlichen
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Institutionen auf fast 70 Mrd. € (nach 10 Mrd. €), nachdem die Verzinsung nicht geldpolitischer Einlagen

zum 1. Mai 2023 verringert worden war.

Die Studie kommt zu dem Ergebnis, dass sich die Fortsetzung der Leitzinserhdhungen durch die EZB
bis September 2023 und die anschlieBenden Zinssenkungen ab Juni 2024 unmittelbar und vollstandig
in den Geldmarktsatzen niederschlugen und dass die Leitzinserwartungen eine erhebliche Aktivitat bei

den OIS auslosten.

Die Geldmarktsatze ndherten sich dem Zinssatz fur die Einlagefazilitdt — dem Zinssatz, mit dem der
EZB-Rat seinen geldpolitischen Kurs steuert— an, wenngleich in unterschiedlichem Male.
Infolgedessen ergab sich ein anhaltend positiver Spread zwischen den besicherten und unbesicherten
Tagesgeldsatzen, da der €STR (Euro Short-Term Rate) eine geringe Reagibilitdt in Bezug auf die
ricklaufige Uberschussliquiditat aufwies (weitere Einzelheiten finden sich in Kasten 1).

In der nachsten Studie zum Euro-Geldmarkt, die im zweiten Quartal 2027 veroffentlicht werden soll,
wird die Analyse erweitert. Sie enthalt dann Transaktionen von 69 Banken, verglichen mit 45 Banken in
der aktuellen Studie. Dies spiegelt die im April 2023 angekindigte Erweiterung des Kreises der

Berichtspflichtigen fiir die Geldmarktstatistik wider.

Medienanfragen sind an Lena-Sophie Demuth zu richten (Tel. +49 162 295 2316).

Anmerkung

e Die Studie der EZB (iber den Euro-Geldmarkt wird alle zwei Jahre veroffentlicht. Die Studie 2024 bietet einen
detaillierten Uberblick iber den Euro-Geldmarkt im Zeitraum von Januar 2023 bis Dezember 2024. Im Fokus stehen
die wichtigsten Entwicklungen und Veranderungen in finf Marktsegmenten: besicherter und unbesicherter
Geldmarkt, kurzfristige Wertpapiere, Devisenswaps und Overnight Index Swaps (OIS).

o Die Studie basiert auf taglichen Transaktionen am Euro-Geldmarkt, die gemaR der Verordnung Gber
Geldmarktstatistiken — Verordnung (EU) Nr. 1333/2014 der Européaischen Zentralbank vom 26. November 2014 tber
Geldmarktstatistiken (EZB/2014/48) (ABI. L 359 vom 16.12.2014, S. 97) — bei den gréRten Banken des Euroraums
erhoben wurden.
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