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De nationale centrale banken (NCB’s) binnen het Europees Stelsel van Centrale Banken (ESCB) zijn de tegenhanger van de Federal Reserve Banks (FRB’s) binnen het Federal Reserve System. Ik heb onderzocht of de NCB’s in Europa een andere rol spelen dan de FRB’s in de Verenigde Staten en ik heb de overeenkomsten en verschillen in de rollen uiteengezet. Vervolgens heb ik onderzocht waar de verschillen vandaag komen, om de verschillen daarna te beoordelen. Naar voren is gekomen dat de rollen die de banken spelen voor het grootste deel overeenkomstig zijn. Het grote verschil is dat de NCB’s en de FRB’s beiden andere bevoegdheden en instrumenten hebben om de taken en mandaten uit te voeren. Ditgeen kan verklaart worden door de verschillende achtergronden van beide systemen. Voornamelijk de historische context waarin het ESCB en het FRS zijn ontstaan, hebben de karakters van beide centrale banken en daarmee de nationale en regionale banken gevormd.  
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1. Introductie

1.1 Motivatie

In mijn bachelorscriptie vergelijk ik de rollen van de nationale centrale banken binnen het Europees Systeem van Centrale Banken (ESCB) met die van de Federal Reserve Banks binnen het Federal Reserve System (FRS), de centrale bank van de Verenigde Staten. Ik zal mij daarbij richten op het monetaire beleid, het houden van toezicht, het in goede banen leiden van het betalingsverkeer en het handhaven van de financiële stabiliteit.
De reden dat ik voor dit onderwerp gekozen heb, is dat ik het ontstaan van de ECB een heel interessante ontwikkeling in Europa vind, omdat de integratie van de economieën niet soepel verloopt door onder andere politieke en institutionele factoren. Ik ben vooral benieuwd wat voor gevolgen het ontstaan van de ECB heeft gehad - en eventueel nog zal hebben -  voor de nationale centrale banken binnen Europa. Om het een en ander in perspectief te plaatsen, maak ik een vergelijking met het Amerikaanse systeem, dat al veel langer bestaat. 





















1.2 Probleemstelling

Hoofdvraag:

Spelen de nationale centrale banken in het ESCB een andere rol dan de Federal Reserve Banks in het FRS?

Deelvragen:

-Welke specifieke rollen spelen de nationale en regionale centrale banken in respectievelijk het ESCB en het FRS?
-Wat verklaart het bestaan van de verschillen?
-Hoe beoordeel je de verschillen?





























1.3 Plan van aanpak

De verschillende rollen van de nationale centrale banken in de Eurozone en de regionale centrale banken in het FRS zal ik in kaart brengen. Door middel van een korte inleiding en een overzichtelijke tabel wil ik de verschillen verduidelijken voor elk van de kerntaken van de centrale banken. De Europese Centrale Bank (ECB) en de Federal Reserve (Fed) hebben beide drie kerntaken: 
· het voeren van monetair beleid; 
· het organiseren van het betalingsverkeer;
· het handhaven van financiële stabiliteit. 
Daarnaast onderzoek ik hoe de toezichtstaak binnen het ESCB en het FRS wordt uitgevoerd.

De informatie die ik nodig heb voor de vergelijking zal ik verzamelen aan de hand van websites van de ECB, de Fed, de nationale centrale banken (NCB’s) en de Federal Reserve Banks (FRB’s). De gegevens zal ik in het tweede hoofdstuk presenteren in twee tabellen en hiermee vorm ik het institutionele kader van mijn bachelorscriptie. Informatie over het ontstaan van de centrale banken en de historische context waarin dit plaatsvond, zal ik later bespreken.

Waar ik in hoofdstuk twee de verschillen in beide systemen uiteen heb gezet, zal ik in hoofdstuk drie de verschillen in de rollen van de NCB’s en de FRB’s verklaren aan de hand van  verschillende factoren. In hoofdstuk drie zal ik de waargenomen verschillen beoordelen en vaststellen of het bestaan van de verschillen gewenst is en zo niet, waarom deze verschillen dan toch bestaan.

In hoofdstuk vier zal ik de bevindingen samenvatten en vervolgens een conclusie trekken.









2. Institutioneel kader

2.1 Europees Stelsel van Centrale Banken 

Het ESCB is ontstaan als onderdeel van de integratie van van de Europese landen op economisch gebied. Het doel was om de economieën op één lijn te krijgen en toe te werken naar een gezamenlijke valuta. Het ESCB bestaat uit de ECB en alle nationale centrale banken (NCB’s) van de lidstaten van de Europese Unie. De ECB werd hoofdzakelijk opgezet om het monetaire beleid in goede banen te leiden en het vertrouwen van de burgers in de Europese munt te stimuleren.[footnoteRef:1] De ECB is opgericht in 1998. In eerste instantie waren er elf nationale centrale banken aangesloten bij de ECB, inmiddels zijn dat er zeventien. De ECB wordt vanuit Frankfurt bestuurd door de zes leden van de Executive Board en de presidenten van de nationale centrale banken die aangesloten zijn bij de ECB. Zij vormen samen de Governing Council (GC). De Executive Board zorgt ervoor dat het monetaire beleid uitgevoerd wordt en zo nodig instructies worden gegeven aan nationale centrale banken. Naast de Executive Board en de GC bestaat er binnen de ECB de General Council. De General Council dankt haar bestaan aan het feit dat niet alle landen binnen de Europese Unie de euro hebben ingevoerd. Bij de General Council zijn naast de Executive Board, de presidenten van alle nationale centrale banken in de Europese Unie aangesloten. De General Council draagt bij aan de adviserende en coördinerende taak van de ECB en ondersteunt voorbereidingen bij uitbreidingen van de ECB.[footnoteRef:2] [1:  Wynne, Mark A., The European system of central banks, Economic Review - Federal Reserve Bank of Dallas (1999)]  [2:  http://www.ecb.int/ecb/orga/decisions/govc/html/index.nl.html] 


Het ESCB verwoordt de doelstelling van de ECB en de nationale banken in de Eurozone als volgt: ‘Het hoofddoel van het ESCB is het handhaven van prijsstabiliteit.’ en ‘Onverminderd het doel van prijsstabiliteit ondersteunt het ESCB het algemene economische beleid in de Gemeenschap teneinde bij te dragen tot de verwezenlijking van de in artikel 2 omschreven doelstellingen van de Gemeenschap.’[footnoteRef:3]  De doelstellingen beschreven in artikel 2 van de Europese Unie streven naar ‘een hoog niveau van werkgelegenheid en duurzame, niet-inflatoire groei’.[footnoteRef:4] Prijsstabiliteit heeft echter prioriteit voor de ECB. [3:  Het Verdrag tot oprichting van de Europese Gemeenschappen en de Statuten van het Europees Stelsel van Centrale Banken en van de Europese Centrale Bank, artikel 105, lid 1]  [4:  Het Verdrag tot oprichting van de Europese Gemeenschappen en de Statuten van het Europees Stelsel van Centrale Banken en van de Europese Centrale Bank, artikel 2] 


2.2 Federal Reserve System

Het FRS is opgericht in 1913 met de uitvoering van de Federal Reserve Act. De Act is voor een deel het gevolg van paniek die in het verleden was ontstaan op financieel gebied in de Verenigde Staten. De Act voorziet erin dat de Fed bestaat uit twaalf Federal Reserve Banks, die elk een district in de Verenigde Staten vertegenwoordigen. De Board of Governors (BoG) bestuurt de Fed vanuit Washington, DC. De BoG bestaat uit zeven leden, die benoemd worden door de President van de Verenigde Staten voor overlappende periodes van veertien jaar. [footnoteRef:5] [5:  http://www.federalreserve.gov/pubs/frseries/frseri.htm] 


Voor het bepalen van het monetaire beleid heeft de Fed een speciale commissie, het Federal Open Market Committee (FOMC). Waar de BoG de verplichte reserves bepaalt, is het FOMC verantwoordelijk voor het rentebeleid en de open markt operaties.[footnoteRef:6] De leden van het FOMC brengen adviezen en stemmingen uit over de hoogte van de rentevoet. Het FOMC bestaat uit de zeven leden van de BoG en de presidenten van de twaalf Federal Reserve banken. Vijf van de presidenten van de Federal Reserve banken hebben daadwerkelijk het recht om te stemmen over het beleid. Dit stemrecht rouleert.[footnoteRef:7] De enige president met een permanente stem is de president van de Federal Reserve Bank van New York. Deze bank onderneemt namelijk alle open markt ingrepen voor het Federal Reserve Systeem. [footnoteRef:8] [6:  http://www.frbsf.org/what-is-the-fed/monetary_policy.html ]  [7:  Kocherlakota, Narayana, An Introduction to the FOMC, Federal Reserve Bank of Minneapolis (2010)]  [8:  Federal Open Market Committee, http://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomc.htm,
Federal Reserve (2012)] 


De doelstellingen van de Fed staan omschreven in de Federal Reserve Act. Hierin staat dat de BoG en het FOMC moeten nastreven ‘to promote effectively the goals of maximum employment, stable prices, and moderate long-term interest rates.’[footnoteRef:9] De Fed is van mening dat stabiele prijzen op lange termijn een vereiste zijn voor een duurzame groei van productie, werkgelegenheid en een lage rente op lange termijn. Anders dan bij de ECB is werkgelegenheid echter een afzonderlijke doelstelling.  [9:  Federal Reserve Act, Section 2A Monetary Policy Objectives] 


2.3 Kerntaken

Centrale banken hebben een aantal kerntaken; 

· Het opstellen en uitvoeren van monetair beleid;
Het voeren van monetair beleid is een van de belangrijkste taken van een centrale bank. Door middel van monetair beleid probeert een centrale bank de koopkracht te behouden. 

Monetair beleid bestaat uit drie onderdelen:
1. Het vaststellen van de rente.
2. Het uitvoeren van open market operaties.
3. Het interveniëren op de valutamarkt.


· Het toezicht houden op financiële instellingen

· Het in goede banen leiden van het betalingsverkeer

· Het handhaven van de financiële stabiliteit















2.4 Taken binnen het ESCB
Tabel 1
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2.5 Taken binnen het FRS
Tabel 2
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3. Literatuuronderzoek

3.1 Wat zijn de overeenkomsten en verschillen in de rol die de nationale centrale banken en de Federal Reserve Banks vervullen?

3.1.1 Monetair beleid

Wat het monetair beleid betreft, hebben de GC van de ECB en het FOMC van de Fed een paar belangrijke overeenkomstige rollen. Voorbeelden daarvan zijn het vaststellen van de rentevoet en het opzetten van open markt operaties. Het beleid wordt door beide centrale banken bepaald op centraal niveau. In tegenstelling tot de Fed bepaalt de ECB ook de reserves die de banken moeten aanhouden. Er zijn echter twee punten waarop het Europese systeem wezenlijk verschilt van het Amerikaanse systeem, namelijk; de stemmingen over het monetaire beleid en het uitvoeren van de open markt operaties.

Ten eerste behandel ik de stemmingen over het monetaire beleid. In het ESCB wordt er gestemd door de GC, bestaande uit de Executive Board en de presidenten van de NCB’s.
Doordat elke van de zeventien NCB’s een stem heeft, zijn de banken altijd in de meerderheid tegenover de zes leden van de Board. Dit hoeft trouwens niet te betekenen dat de presidenten van de NCB’s altijd de doorslag geven, omdat zij het onderling oneens kunnen zijn. In het FRS stemt het FOMC, bestaande uit de BoG en vijf van de twaalf Federal Reserve Bank presidenten. In het FRS zijn er sinds de uitvoering van de Federal Reserve Act twaalf regio’s met een eigen Federal Reserve Bank. De regio’s zijn ten tijde van de Act ingedeeld op basis van het aantal inwoners. Op deze manier zouden de stemmen in de VS evenredig zijn verdeeld. Bijna honderd jaar later zou je je kunnen afvragen of deze verdeling nog steeds relevant is. Toch voorkomt het scheefheid in de stemrechten zoals in de Eurozone, waar bijvoorbeeld de stem van Duitsland met ruim 81 miljoen inwoners met een BBP (Bruto Binnenlands Product) van 3 biljoen dollar gelijk is aan de stemmen van bijvoorbeeld Malta en Luxemburg met respectievelijk 410.000 en 509.000 inwoners en een BBP van 7,5 miljard dollar en 50 miljard dollar.[footnoteRef:10] Reden hiervoor is het feit dat de landen in Europa soeverein zijn, terwijl de Amerikaanse staten en regio’s veel meer geïntegreerd zijn. De VS is niet alleen monetair geïntegreerd, zoals de Eurozone, maar ook economisch, en kent daarnaast een bankenunie en een budgettaire unie.  [10:  EU-lidstaten gesorteerd op aantal inwoners, Europa Nu, http://www.europa-nu.nl/id/vhc6ksyiqqzz/eu_lidstaten_gesorteerd_op_aantal] 


De integratie heeft er in de VS toe geleid dat het stemrecht tussen de twaalf FRB’s rouleert. Het maakt het stemproces gemakkelijker en toch krijgt elke regio de kans haar mening te geven voorafgaand aan de stemmingen. Voorafgaand aan de stemming heeft elke president ongeacht of hij of zij deelneemt aan de stemming de kans tijdens de eerste ronde zijn mening te geven over hoe hij of zij denkt dat de economie ervoor staat, hoe deze zich zal gaan ontwikkelen en hoe het ideale beleid eruit ziet. In ronde twee krijgen de bankpresidenten de kans om te vertellen hoe de economie in hun regio ervoor staat, hoe deze zich zal gaan ontwikkelen en wat qua beleid het beste zou zijn voor de regio.[footnoteRef:11] Ondanks de roulerende stemrechten is er een FRB met een permanente stem, de FRB van New York. De uitvoering van het monetaire beleid op centraal niveau is een groot verschil met de manier waarop het beleid in de Eurozone wordt uitgevoerd. Het beleid wordt bepaald door de GC maar de volledige uitvoering ligt bij de NCB’s.  [11:  Kocherlakota, Narayana, An Introduction to the FOMC, Federal Reserve Bank of Minneapolis (2010)] 


3.1.2 Toezicht

De voornaamste reden dat het FRS werd opgericht, was om bankencrises in de Verenigde Staten het hoofd te bieden. Enkele financiële crises, maar in het bijzonder de zware crisis van 1907, leidde tot de Federal Reserve Act, die in 1913 in gebruik werd genomen. In de Act werd opgenomen dat er toezicht moest komen op de financiële stabiliteit in de VS.[footnoteRef:12] Vandaag de dag heeft de Fed een belangrijke rol in het toezicht op financiële instellingen. De overeenkomst tussen de wijze waarop het toezicht wordt uitgevoerd is dat de ECB en de Fed bijdragen aan de beleidsvoering van de NCB’s en de FRB’s. Het grote verschil is dat de ECB geen enkele bevoegdheid of instrumenten heeft als het op toezicht aankomt.  [12:  Fase, M.M.G., Vanthoor, W.F.V., Het Federal Reserve Stel belicht: proeve van een vergelijkende analyse, mede aan de hand van interviews met de District Federal Banks] 



De Fed houdt toezicht op alle banken die actief zijn in de VS en Amerikaanse banken die actief zijn in het buitenland. Daarnaast beschermt ze de consument. Ze werkt nauw samen met de FRB’s die verantwoordelijk zijn voor de banken uit de regio. Mochten de banken niet liquide genoeg zijn of dreigt de solvabiliteit in gevaar te komen, wordt de Fed ingeschakeld. De relatie tussen de Fed en de FRB’s wat toezicht betreft, bestaat niet in Europa. Op centraal niveau heeft de ECB weinig tot niets in te brengen. Zelfs op decentraal niveau liggen de rollen die de NCB’s vervullen niet op een lijn. Per land verschilt het welke instantie toezicht houdt op de banken en andere financiële instellingen. Omdat de wijze van toezicht zo verschillend is binnen de Eurozone is het moeilijk het toezichtbeleid te integreren.

3.1.3 Betalingsverkeer

Het ESCB en het FRS kennen beide een eigen munt. Allebei willen ze het betalingsverkeer zo efficiënt mogelijk laten verlopen. De manier waarop het geld in beide systemen wordt gebracht, is door middel van het drukken en distribueren van het geld. Het papieren geld wordt binnen het FRS op centraal niveau gedrukt. Er zijn twee drukkerijen aangewezen die het papieren geld voor de Verenigde Staten drukken. Dit is mogelijk omdat alle biljetten in de VS er hetzelfde uitzien. In de Eurozone worden er op centraal niveau machtigingen uitgegeven door de ECB voor de uitgifte van geld. Vervolgens bepalen de NCB’s zelf bij welke drukkerij zij het geld laten drukken. De ECB heeft bepaalde drukkerijen hiervoor gecertificeerd, waardoor zij als enige het euro-geld mogen drukken.
Overeenkomstig zijn de NCB’s en de FRB’s verantwoordelijk voor een soepel verloop van het girale geld binnen hun systemen. Ze zorgen ervoor dat de betalingen tussen de private banken in goede banen wordt geleid. Door middel van het zogenaamde ‘clearing and settlement’ zorgen de centrale banken ervoor dat overschotten en tekorten bij de private banken worden rechtgetrokken. De ECB en de Fed zorgen vervolgens dat dit in orde komt voor de NCB’s en de FRB’s.

3.1.4 Financiële stabiliteit

Het ESCB en het FRS zien het allebei als hun taak om de financiële stabiliteit in de Eurozone en de VS te handhaven. Beiden centrale banken hebben hier geen rigoureuze instrumenten voor. Binnen het ESCB overlegt de ECB met de NCB’s over het behouden van de financiële stabiliteit in de verschillende economieën. Daarnaast kan ze advies uitbrengen aan de NCB’s of overige financiële instellingen.  De Fed probeert ook de financiële stabiliteit te bewaren door waarschuwingen uit te geven naar landen mocht de financiële stabiliteit in het land en daarmee ook andere landen in gevaar komen. 

3.2 Herkomst van de verschillen tussen de nationale centrale banken in het ESCB en de Federal Reserve Banks

De verschillen vinden hun oorsprong in de uiteenlopende historische achtergronden van beide centrale banken. Ten tijde van de oprichting van het FRS was de Verenigde Staten al één federale staat. Er heerste echter onzekerheid op de financiële markten. Men besloot dat er een nieuw financieel stelsel moest komen. Dit leidde tot het FRS. Bij de oprichting van het ESCB ontbrak het aan een eenheid zoals in de VS. Na de Tweede Wereldoorlog lagen zowel Europa als haar financiele systeem in puin en werd er besloten dat er in de toekomst meer samenwerking moest komen tussen de Europese landen. Het ESCB is een resultaat hiervan, dat overigens, wel meer dan een halve eeuw op zich liet wachten. 

Doordat de VS al een natie was voor de totstandkoming van de FRS, heeft de regionale economische ontwikkeling een ondergeschikte rol in de beleidsvoering in het centrum. De verschillen in inflatieniveaus tussen de districten hebben geen nationale monetaire betekenis. Deze kijk op inflatie zorgt ervoor dat de doelstelling om de inflatie onder een bepaald niveau te houden een minder grote prioriteit in de VS heeft dan in de Eurozone. [footnoteRef:13] De eenzijdige oriëntatie op inflatie in de Eurozone heeft vooral te maken met het overnemen van de inflatiedoelstelling van de Bundesbank, die dan nooit meer de hyperinflatie van voor de Tweede Wereldoorlog wilde.[footnoteRef:14]  [13:  Fase, M.M.G., Vanthoor, W.F.V., Het Federal Reserve Stel belicht: proeve van een vergelijkende analyse, mede aan de hand van interviews met de District Federal Banks]  [14: http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Service/Glossar/Functions/glossar.html?lv2=32034&lv3=62212 ] 


In de VS heeft elke FRB een onderzoeksteam van ongeveer twintig personen. Deze onderzoeksteams leveren onderzoeken aan binnen hun eigen district en voor de gehele VS voor elke vergadering en stemming van het FOMC. Bijna elk district kent ook zijn eigen specialisatie in een bepaald onderzoeksgebied. Deze specialisatie kan historisch bepaald zijn of het kan komen door de comparatieve voordelen die een district bezit. In de Eurozone is er in zekere zin sprake van economische specialiteiten van landen. De Eurozone kent echter geen functionele specialiteiten. De onderzoeksteams van de NCB’s werken soms samen met de onderzoeksteams van de ECB bij het maken van nieuw beleid. [footnoteRef:15]   [15:  Fase, M.M.G., Vanthoor, W.F.V., Het Federal Reserve Stel belicht: proeve van een vergelijkende analyse, mede aan de hand van interviews met de District Federal Banks] 


Het FRS staat bekend om zijn grote mate van transparantie wat vergaderingen en stemmingen betreft in vergelijking met het ESCB. De transcripts van FOMC-vergaderingen worden met een vertraging van zes weken vrijgegeven met daarin het stemgedrag van de leden van het FOMC. Op deze manier houdt het FOMC een open karakter naar de burgers toe. De grote mate van openheid in de VS heeft geleid tot democratische verantwoording naar het publiek toe. Het publiek wilt naast het beleid en de gevolgen van het beleid weten hoe de centrale banken te werk gaan om hun doelen te bereiken. Het ESCB geeft geen notulen van haar vergaderingen en stemmingen uit om de leden van het ESCB te isoleren voor politieke druk uit het thuisland.[footnoteRef:16] De economen Eijffinger en de Haan kwamen in een onderzoek tot de conclusie dat door een transparantere houding van het ESCB, het ESCB misschien een klein deel van haar gevoelsmatige onafhankelijkheid zou moeten inleveren maar dat daarvoor in ruil de effectieve onafhankelijkheid van het stelsel groter zou worden omdat het publiek meer vertrouwen in het stelsel zou krijgen. [footnoteRef:17] [16:  Wynne, Mark A., The European system of central banks, Economic Review - Federal Reserve Bank of Dallas (1999)]  [17:  De Haan, Jakob & Eijffinger, Sylvester C.W., The Democratic Accountability of the European Central Bank, Journal of Common Market Studies (September 2000)] 


Het vrijgeven van transcripts door het FOMC leidt ertoe dat er veel informatie beschikbaar is over de vergaderingen en de stemmingen van het FOMC. De FRB’s kunnen tijdens stemmingen alleen de doorslag geven in het geval dat de leden van de BoG verdeeld zijn. Uit onderzoek is gebleken dat de voorstellen van de voorzitter voor een monetair beleid na de twee discussierondes bijna altijd unaniem worden aangenomen. Hoewel de data aangeven dat er tijdens de discussies nogal eens verschil van mening tussen de leden van het FOMC bestaat (gemiddeld 30% ‘dissenters’), komt uit de officiële stemmingen een ander beeld naar voren.[footnoteRef:18] Het is daarom moeilijk aan te geven hoeveel de FRB’s feitelijk uitoefenen. [18:  Meade, Ellen E., The FOMC: Prefences, Voting and Consensus, Federal Reserve Bank of St Louis Review (Maart/April 2005)] 



3.3 Beoordeling van de verschillen tussen de nationale centrale banken in het ESCB en de Federal Reserve Banks

Het eerste punt wat ik sterk vind aan het FRS, is de manier waarop de FRB’s zich opstellen tijdens de vergaderingen en de stemmingen van het FOMC. De president van de FRB draagt niet alleen het belang van het eigen district, maar denkt vooral mee over wat het beste zou zijn voor de economie in het gehele land. Daarnaast vind ik het sterk dat de districten binnen het FRS minder grote verschillen vertonen dan in Europa, waardoor de stem die de FRB heeft ook gelijkwaardiger is op basis van inwonersaantallen en de economische gewichten van de districten.

Ik meen dat het ESCB meer betrokkenheid van het publiek kan creëren door transparanter te zijn. In het FRS worden transcripts gepubliceerd van de vergaderingen en de stemmingen van het FOMC. Dit zorgt ervoor dat het publiek niet alleen op de hoogte is van de doelstellingen van de Fed en de mate waarin ze die bereikt heeft, maar ook hoe ze die bereikt heeft en hoe ze tot het beleid gekomen is. In het proces van het integreren van de Eurozone zou dit wel eens een belangrijk instrument kunnen zijn. Hoe beter het publiek begrijpt hoe de ECB te werk gaat, hoe meer mensen het belang van een machtiger ECB in zullen zien. Mijn eigen ervaring is dat er over het ESCB, de ECB en de NCB’s moeilijk informatie te vinden is, bijvoorbeeld over wat precies de taken van de instanties zijn en hoe deze worden uitgevoerd. De notulen van de vergaderingen van de GC worden niet openbaar gemaakt, waardoor er niet veel bekend is hoe de vergaderingen gelopen zijn. Over het FRS is er veel informatie te vinden. In de VS wordt er naast het vrijgeven van de transcripts ook door de FRB’s veel informatie de wereld ingestuurd. Zo informeert de president van een FRB regelmatig de inwoners van zijn of haar district over beleidszaken en wat er is besproken tijdens de FOMC-vergadering. 

Op dit moment heeft elk land in het ESCB een gelijkwaardige functie. In de VS is dit anders omdat de meeste landen een bepaalde taak of specialisme hebben. Dit kan zijn door het uitvoeren van open markt operaties tot een specialisme in een bepaalde tak van onderzoek. Het zou in het ESCB kunnen leiden tot comparatieve voordelen en ontstaan van een gevoel van eenheid door de verschillende karakters en functies die de NCB’s hebben. Hierdoor zou men meer vanuit het Europees belang kunnen gaan denken vanuit hun functie of  specialisme.[footnoteRef:19] [19:  Fase, M.M.G., Vanthoor, W.F.V., Het Federal Reserve Stel belicht: proeve van een vergelijkende analyse, mede aan de hand van interviews met de District Federal Banks] 






























4. Conclusie

De NCB’s en de FRB’s spelen voor een groot deel dezelfde rollen in het ESCB en het FRS. Het grootste verschil is de bevoegdheden en instrumenten die ze hebben om de taken en mandaten uit te voeren. Zo voeren de NCB’s de open markt operaties uit die door de GC van de ECB zijn bepaald, terwijl de FRB’s niet bevoegd zijn om de open markt operaties in hun eigen district uit te voeren. Door enkele NCB’s wordt er toezicht gehouden op banken en andere financiële instellingen maar dit is niet altijd gebruikelijk. In tegenstelling tot de VS, waar de FRB’s altijd toezicht houden op de private banken in hun district. Mocht een bank niet liquide genoeg zijn of is er sprake van onvoldoende solvabiliteit, dan rapporteert de betreffende FRB dit bij de Fed in Washington. De NCB’s en de FRB’s zijn beide verantwoordelijk voor het distribueren van het papieren geld en het bevorderen van een goede werking van het girale verkeer.

De verschillen in de rol die beide centrale banken spelen, hebben te maken met de verschillende achtergronden van beide systemen. De VS was een eenheid toen werd besloten om een monetaire unie op te richten om de financiële stabiliteit te bevorderen. Europa wilde meer samenwerking op economisch gebied door het financiële systeem te integreren terwijl het nog geen eenheid was. Een belangrijk verschil tussen de systemen is het ontbreken van transparantie in het ESCB. De ECB kiest ervoor geen notulen van vergaderingen en stemmen uit te geven, waardoor het publiek geen duidelijk beeld heeft van wat er gebeurt in Frankfurt. Het ontbreken van transparantie binnen de Eurozone heeft te maken met het feit dat de ECB de stemmers wil afzonderen politieke druk uit het thuisland. 

Wat de verschillen betreft, is er een aantal rollen die de FRB’s spelen die nuttig zouden kunnen zijn in de Eurozone. Zo zorgt de uitvoering van open markt operaties op centraal niveau in de VS voor comparatieve voordelen. Uiteindelijk denk ik dat er bepaalde eigenschappen van het FRS sterk zijn maar dat we als het ESCB een eigen systeem moeten opbouwen, dat past bij onze historische achtergrond en de bijbehorende relaties die de Europese landen met elkaar hebben opgebouwd. Ik meen dat alle NCB’s betrokken moeten worden bij het toezicht op banken en financiële instellingen in hun eigen land, zodat ze dit terug kunnen koppelen naar de ECB. Er zou gekeken moeten worden naar een stemsysteem waarbij de NCB’s stemmen hebben naar verhouding van het BBP. Ik vind ook dat bepaalde taken en bevoegdheden moeten worden overdragen naar het centrum om te zorgen dat de ECB krachtigere instrumenten krijgt om de Eurozone te ontwikkelen en onze financiele systemen binnen de Eurozone te integreren. 
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Europees Systeem van Centrale Banken (ESCB)

Centraal niveau

Decentraal niveau

Taken

Monetair beleid

Beleid De GC van de ECB bepaalt het monetair beleid -

voor de gehele Eurozone. De GC bepaalt

de hoogte van de rente, de open markt operaties
die zullen plaatsvinden en de reserve die de
financiéle instellingen moeten aanhouden.
Tijdens de stemmingen van de GC zijn de leden
van de Executive Board in de minderheid. '

Uitvoering - De NCB's voeren de door de GC bepaalde
Open markt operaties uit, net als de
valutamarktoperaties. Ze houden ook de
reserves balansen aan van de private
banken en andere financiéle instellingen.”

Toezicht” De ECB draagt bij aan de beleidsvoering van de Elk land heeft een verschillende structuur

autoriteiten maar de ECB heeft geen materiéle waarbij de NCB of een andere instelling
bevoegdheden. toezicht houdt op de banken en andere
financiéle instellingen.

Betalingsverkeer De ECB heeft het alleenrecht machtiging te De NCB's distribueren het papieren en

geven voor de uitgifte van geld in de
Eurozone®

muntgeld samen met de private banken en
Ze zorgen dat het girale verkeer verloopt.’

Financiéle stabiliteit

De ECB heett als taak overleg te plegen met
NCB's op gebieden waar zij gevoegd zijn en
van invloed zijn op de financiéle stabiliteit. De
ECB kan advies uitbrengen en kan geraadpleegd
worden over wetgeving omtrent de

financiéle stabiliteit.”

! http://www.ecb.europa.eu/mopo/intro/html/index.en.html

: Wynne, Mark A., The European system of central banks, Economic Review - Federal
Reserve Bank of Dallas (1999)
. Wyplosz, Charles, What Role for the ECB in Financial Market Supervision, European
Parliament (2009)

N http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/index.nl.html

> http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or 014.nl.html

6 http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-stability.nl.html
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Federal Reserve System (FRS)

Centraal niveau

Decentraal niveau

Taken

Monetair beleid’

Beleid Het monetaire beleid wordt in de VS bepaald door |-
het FOMC. De BoG van de Fed is met 7 leden
altijd in de meerderheid tegenover 5 presidenten
van FRB's. Zjj zet de federal funds rate.

Uitvoering De open markt operaties worden in de VS De FRB"s houden de verplichte reserves
uitgevoerd op centraal niveau, namelijk door de van de private banken aan. Ze nemen
Federal Reserve Bank van New York. de gezette federal funds rate nagenoeg altijd

over van de Fed.

Toezicht” De Fed houdt toezicht op de bij de FRB's De FRB's controleren de leningen verstrekt door
aangesloten banken, de buitenlandse activiteiten de aangesloten private banken. Er wordt gekeken
van de banken en de Amerikaanse activiteiten naar de solvabiliteit van de bank. Mocht een
van buitenlandse banken. De Fed controleert ook | private bank niet liquide genoeg zijn, dan wordt
of de beschermingsregels voor de consumenten dit doorgegeven aan de BoG van de Fed.
gelden bij hun omgang met financiéle instellingen.

Betalingsverkeer’ | De Fed stimuleert de FRB's en de daarbij De FRB's verzamelen het papieren en
aangesloten banken om het betalingsverkeer muntgeld en zorgen dat het wordt verspreid .
zo efficiént mogelijk te laten verlopen. De Fed Daarnaast zorgen ze ervoor dat de
biedt bewaringsinstituties financiéle services elektronische betalingen soepel verlopen
aan. Op 4 centrale punten worden het papier- en
muntgeld gedrukt.

Financiéle

stabiliteit’ Bevordert de financiéle stabiliteit door middel van |-

het uitvoeren van overige kerntaken in eigen land.
Waarschuwt andere economieén hun financiéle
stabiliteit te bewaken.

! http://www.frbsf.org/what-is-the-fed/monetary policy.html

2 http://www.frbsf.org/what-is-the-fed/supervision regulation.html

: http://www.frbsf.org/what-is-the-fed/payment services.html

N http://www.frbsf.org/what-is-the-fed/financial stability.html
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