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BERICHT UBER DIE INTERNATIONALE ROLLE DES EURO

Die Europaische Zentralbank (EZB) veroffentlicht heute ihren Bericht lber die internationale
Rolle des Euro (,,The international role of the euro®), in dem untersucht wird, wie sich die
Verwendung des Euro durch Ansassige auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets im Jahr 2012

entwickelt hat.

Der Bericht kommt zu dem Ergebnis, dass die internationale Verwendung des Euro, die im
vergangenen Jahr in einigen Marktsegmenten leicht riicklaufig war, weiterhin durch die
Finanzkrise gedampft wurde. Die Entwicklung wurde malBgeblich durch die anhaltende
Fragmentierung des Finanzsystems im Euro-Wahrungsgebiet beeinflusst, die die Tiefe und

Liquiditat der Kapitalmarkte des Euroraums beeintrachtigt.

Gleichwohl deuten umfragebasierte Indikatoren auf eine gewisse Starkung der internationalen
Rolle des Euro in der zweiten Jahreshalfte 2012 hin. Gestutzt wurde diese Tendenz von einigen
politischen Schritten auf EU-Ebene, die den starken Zusammenhalt innerhalb Europas
verdeutlichten. Dariiber hinaus trug eine Reihe nationaler MaBnahmen zur Wiederherstellung
des Marktvertrauens gegen Ende des Berichtszeitraums (der im Wesentlichen das Jahr 2012
umfasst) bei. Um die grundlegenden Ursachen fiir die Fragmentierung der Finanzmarkte zu
beseitigen, sind jedoch sowohl auf Euroraum- als auch auf nationaler Ebene weitere
Anstrengungen erforderlich. In dieser Hinsicht wird sich auch eine Starkung des institutionellen

Rahmens der Wirtschafts- und Wahrungsunion positiv auswirken.

Der um Wechselkurs- und Bewertungseffekte bereinigte Euro-Anteil an den weltweit
offengelegten Devisenreserven verringerte sich im Jahr 2012 um etwa einen Prozentpunkt von
25,1 % auf 23,9 %. Umfrageergebnissen zufolge scheinen die Bedenken der Reservemanager im
Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise im Euroraum aber bis Anfang 2013 nachgelassen zu
haben. Im Berichtszeitraum waren einige Portfolioumschichtungen bei Schwellen- und
Entwicklungslandern zu beobachten, sodass sich das Gewicht des Euro an den
Wihrungsreserven der Schwellenlander etwas starker seinem Gewicht an den gesamten

globalen Devisenreserven, fiir die die Wahrungszusammensetzung bekannt ist, annaherte.

An den internationalen Anleihemarkten sank der Euro-Anteil im Jahr 2012 um

0,7 Prozentpunkte von 26,2 % auf 25,5 %, da die Spannungen an den Staatsanleihemarkten des
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Euroraums den Appetit auf neue internationale Emissionen in Euro gedampft zu haben scheinen.
Auch Uberlegungen im Zusammenhang mit Finanzierungskosten trugen weiterhin dazu bei, dass

Schuldetitel bevorzugt in US-Dollar und nicht in Euro begeben wurden.

Was den Bargeldumlauf im Ausland im Jahr 2012 betrifft, so lassen die Statistiken zu den
Nettolieferungen von Euro-Banknoten in Lander auBerhalb des Euroraums den Schluss zu, dass
die Nachfrage Gebietsfremder nach Euro-Banknoten im Berichtsjahr weiter zunahm. Dies legt
nahe, dass die Verwendung von Euro-Bargeld auBerhalb des Eurogebiets durch die Verscharfung

der Staatsschuldenkrise im Eurogebiet nicht wesentlich beeintrachtigt wurde.

Im Hinblick auf die Nutzung des Euro als Parallelwahrung in Mittel-, Ost- und Sudosteuropa
verringerte sich der Euro-Anteil an den gesamten Fremdwahrungseinlagen in diesen Landern im
Jahr 2012 geringfugig (um 0,3 Prozentpunkte). Die von der Oesterreichischen Nationalbank in
diesen Landern durchgefiihrten Haushaltsumfragen deuten darauf hin, dass das Vertrauen in den

Euro dort im Frihjahr 2012 nachlieB, sich aber im Herbst wieder erholte.

Das erste Sonderkapitel des diesjahrigen Berichts beschaftigt sich mit der zunehmenden
Bedeutung nichttraditioneller Reservewahrungen wie dem australischen und dem kanadischen
Dollar. Es wird aufgezeigt, dass die Emittenten dieser Wahrungen ein kraftiges und robustes
Woachstum, Preisstabilitat und solide offentliche Finanzen vorweisen konnen. Als mogliche
Ursachen fir den jlingsten vermehrten Ruckgriff auf nichttraditionelle Reservewahrungen
werden die hohere Risikoaversion an den Devisenmarkten sowie eine verstarkte
Wahrnehmung von Kreditrisiken im Zusammenhang mit den Staatsanleihen bestimmter
Industrielander genannt. Das Potenzial dieser Wahrungen, sich zu wirklich bedeutenden
Reservewahrungen zu entwickeln, wird jedoch durch das Fehlen groBer, tiefer und liquider

Finanzmarkte begrenzt.

Das zweite Sonderkapitel befasst sich mit der jungsten Entwicklung in Bezug auf die
internationale Rolle des chinesischen Renminbi. Es wird dargelegt, dass die wachsende
Bedeutung Chinas im Welthandel zu einer verstarkten Verwendung der chinesischen Wahrung
im globalen Handel und in geringerem MaBe auch an den internationalen Finanzmarkten gefuhrt
hat. Allerdings wird die internationale Nutzung des Renminbi, insbesondere als
Reservewahrung, durch das Nichtvorhandensein hinreichend tiefer und liquider heimischer
Finanzmarkte, einen streng reglementierten und unflexiblen Finanzsektor, die nach wie vor
bestehenden Kapitalverkehrskontrollen und eine unzureichende Wechselkursflexibilitat

gehemmt.

Das dritte Sonderkapitel geht auf eine konkrete Auspragung von Tragheit im internationalen
Finanzsystem und ihre moglichen Ursachen ein. Anhand eines einzigartigen Datensatzes zu den
von US-Investoren Anfang der 1940er-Jahre gehaltenen auslandischen Anleihen wird ein
whistorischer Effekt* dokumentiert, demnach das Anlageverhalten vor 70 Jahren bis heute die

Anleihebestande der Investoren beeinflusst.
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Der Bericht ist auf der Website der EZB unter www.ecb.europa.eu abrufbar.
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