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Verbesserte Rahmenbedin-
gungen fiir die Zentralbanken
des Eurosystems

Die Konjunktur im Euro-Wahrungs-
gebiet folgte im Berichtsjahr einem
moderaten Wachstumspfad gepragt
durch zunehmendes Vertrauen der
Wirtschaftsakteure.
Hintergrund gestiegener Olpreise Zu-
nchmenden Inflationsgefahren veran-
lassten die EZB aber nach 2'2 Jahren
unveranderter Zinsen im Dezember
2005 und Marz 2006 den Preisrisiken
vorausschauend mit Zinserhohungen
entgegenzuwirken. Herr Gouverneur
Dr.
naher eingehen. Ich verweise daher
nur auf jene volkswirtschaftlichen
Einflussfaktoren, die fir die Geschafts-
entwicklung der Oesterreichischen
Nationalbank (OeNB) bestimmend
waren.

Die vor dem

Liebscher wird darauf noch

Das gestiegene — aber im historischen
Vergleich noch immer duferst niedrige —
Zinsniveau auf den Finanzmdrkten und
der fortgesetzte Wertgewinn des US-Dol-
lars gegeniiber dem Euro stellten verbes-
serte Rahmenbedingungen fiir die Zen-
tralbanken des Eurosystems dar (siche
Grafik 1). Dementsprechend stabili-
sierte sich nach Jahren starker Er-
tragseinbriiche die Gewinnentwick-
lung der nationalen Zentralbanken
und der EZB.

Die OeNB weist fiir das Geschdfts-
jahr 2005 ein im Vergleich zum Vorjahr
um 37 Mio EUR hoheres geschdftliches
Ergebnis von 488 Mio EUR vor Steuern
aus (siche Grafik 2).

In ldngerfristiger ~Betrachtung
liegt das Geschaftsergebnis im Durch-
schnitt. In diesem Zusammenhang ist
hervorzuheben bzw. in Erinnerung
zu rufen, dass die Rekordgewinne in
den Jahren nach Griindung der Wah-
rungsunion abgeschen von der gesetz-
lichen Anhebung der Gewinnausschiit-
tungsquote vor allem durch die
Geschiftspolitik des Direktoriums

der friithzeitigen Reduzierung des Fremd-
wahrungsbestandes erreicht wurden.

Die OeNB musste angesichts der
schwierigen Rahmenbedingungen der
letzten Jahre zur gesetzlich vorge-
schriebenen Abdeckung ihrer Bewer-
tungsverluste aus Fremdwéhrung und
Wertpapieren Reserven in Anspruch
nehmen. Dartuber hinaus wurden —
cbenfalls aufgrund gesetzlicher Rege-
lungen — Reserven aus getatigten
Goldverkaufen aufgelost. Insgesamt
stehen damit nur noch halb so hohe
Eigenmittel wie im Jahr 2001 fiir An-
lagezwecke und zur Risikoabdeckung zur
Verfiigung, sodass der Spielraum nun-
mehr duferst begrenzt ist.

Mit Blick auf zukiinftige Ge-
schiftsergebnisse bedeutet das, dass
sich das Ertragspotential der Bank mar-
kant verringert hat. Zukiinftige Gewinn-
erwartungen miissen sich daher an diesen
Entwicklungen  orientieren. Dartiber
hinaus hat die Geschaftspolitik der
Bank zu beriicksichtigen, dass in
guten Geschiftsjahren ausreichende
Risikovorsorgen aufgebaut werden
koénnen. In diesem Zusammenhang
ist an die Verpflichtung der ESZB-
Satzung zu erinnern, die nationalen
Zentralbanken mit ausreichenden
Finanzressourcen auszustatten, damit
die Aufgaben erfiillt und Risikovor-
sorgen gebildet werden kénnen. Dies
ist eine wesentliche Voraussetzung
fir die Glaubwiirdigkeit des Euro-

systems !

Jahresabschluss 2005
Bei der Darstellung des Jahresabschlus-

ses werde ich mich auf die aus wirt-
schaftlicher Sicht wichtigsten Ande-
rungen in der Bilanz und der Ge-
winn- und Verlustrechnung beschrin-
ken. Detaillierte Ausfiihrungen dazu
sind im Geschaftsbericht enthalten.

Die Bilanzsumme betragt
46,4 Mrd EUR (2004: 35,6 Mrd
EUR).
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Bei den Aktiva umfasst der Gold-
bestand 302 t mit einem Marktwert
von etwa 4,2 Mrd EUR. Die OeNB
hat im Geschéftsjahr 2005 im Rah-
men des Goldabkommens 5 Tonnen
Gold verkauft und Kursgewinne rea-
lisiert. Der Wert des Goldbestandes
hat sich aufgrund des markanten An-
stiegs des Goldpreises um etwa ein
Drittel oder 1,1 Mrd EUR erhoht.

In lingerer Sicht hat die Bank seit
Beginn der Neunzigerjahre ihren Gold-
bestand mehr als halbiert (siche Gra-
fik 3). Dartiber hinaus wurde — auch
im Vergleich zu anderen nationalen
Zentralbanken — schon frih damit
begonnen, die Goldreserven ertrag-
bringend zu nutzen. Der Goldbestand
der OeNB wird zu ca. zwei Drittel ins-
besondere in Termineinlagen ertragbrin-
gend angelegt.

Die Zunahme der Forderungen aus
geldpolitischen Operationen um 3,7 Mrd
EUR auf 12,5 Mrd EUR spiegelt die
starkere Inanspruchnahme der Haupt-
refinanzierungsgeschifte bzw. der lan-
gerfristigen Refinanzierungsgeschafte
durch die Kreditinstitute wider.

Die Nettoforderungen aus der Ver-
teilung des  Euro-Banknotenumlaufs
innerhalb des Eurosystems haben um
5,6 Mrd EUR auf 8,7 Mrd EUR
zugenommen.

Im Rahmen der Passiva stieg der
Banknotenumlauf um 1,7 Mrd EUR
auf 15,1 Mrd EUR.

Die Verbindlichkeiten aus geldpoli-
tischen Operationen gegentiber Kredit-
instituten erhohten sich um 1 Mrd
EUR auf 5 Mrd EUR, was insbe-
sondere auf den Anstieg der Mindest-
reserveguthaben zurtickzufiihren ist.

Die Intra-Eurosystem Verbindlich-
keiten nahmen um 6,7 Mrd EUR auf
15,7 Mrd EUR zu. Dies resultiert vor
allem aus dem Saldo im Zahlungs-
verkehrssystem TARGET.

Im Rahmen der Passiva ist die
Entwicklung der Risikovorsorgen von

besonderer Bedeutung. Zur Absiche-
rung der aus der Entwicklung des
Goldpreises, der Zinsen und der
Fremdwéihrungskurse resultierenden
Risiken ist auf der Grundlage von
Risikomodellberechnungen Vorsorge
zu treffen. Das gesamte finanzielle
Risiko der Bank ist im Zuge der wei-
teren Optimierung der Anlagestrate-
gie vor dem Hintergrund der gean-
derten Rahmenbedingungen auf den
internationalen Finanzmarkten leicht
auf 3,5 Mrd EUR gestiegen (siche
Grafik 4). Vom errechneten Markt-
risiko entfiel etwa die Halfte auf das
Fremdwéhrungs-, ein Drittel auf das
Zinsanderungs- und der Rest auf das
Goldrisiko. Das Risiko der Bank ist
durch Risikovorsorgen abgesichert
(siche Grafik 5), wobei die gegeniiber
dem Vorjahr leichte Zunahme des
Risikos vor allem durch den Anstieg der
Neubewertungskonten gedeckt ist (siche
Grafik 6). Dariiber hinaus war nur
eine Zufiihrung zur Riickstellung fiir
allgemeine Wihrungsrisiken in der
Hohe von 8 Mio EUR aus dem ge-
schiftlichen Ergebnis 2005 erforder-
lich.

Insgesamt sind die Riicklagen der
Bank, deren Schwerpunkt die Re-
serve flir ungewisse Auslands- und
Wertpapierrisiken bildet, gegeniiber
dem Geschaftsjahr 2004 mit 4,1 Mrd
EUR unverdndert (siche Grafik 7). Der
Ausgleichsposten aus Neubewertung hat
vor allem aufgrund des Anstiegs des Gold-
preises aber auch infolge des Wertgewinns
des US-Dollars krdftig um 1,4 Mrd EUR
zugenommen. Allerdings kann auf-
grund der Bilanzierungsregeln des
ESZB davon nur weniger als die
Hilfte zur Risikoabdeckung verwen-
det werden (siche Grafik 8).

Die etwas gunstigeren Rahmen-
bedingungen haben bei der EZB im
Geschiftsjahr 2005 — nach den Ver-
lusten der Vorjahre — wieder zu einem
positiven Ergebnis gefiihrt. Da die
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EZB in den vergangenen Jahren aber
ihre Reserven vollstindig zur Ver-
lustabdeckung in Anspruch nehmen
musste, wird das EZB-Ergebnis zur
Ganze zum Aufbau einer Risikovor-
sorge bei der EZB verwendet. Dem-
entsprechend verzichten die natio-
nalen Zentralbanken auf die Zuwei-
sung eines Gewinnanteils ebenso wie
schon im Vorjahr auf die Ruckvertei-
lung des EZB-Seignorage Einkom-
mens.

Ich komme nun zur Gewinn- und
Ver]ustrechnung der OeNB. Folgende
wesentliche Anderungen haben sich
bei den Ertragen und Aufwendungen
ergeben.

Die Nettoertrdge betragen 731 Mio
EUR (2004: 693 Mio EUR; siche
Grafik 9).

Die wichtigste Ertragskomponente
sind die Zinsertrdge. Das Nettozins-
ergebnis hat um fast 3 Mio EUR oder
ein Prozent auf 451 Mio EUR zuge-
nommen (siche Grafik 10). In Hin-
blick auf die Ertragsstruktur ist der
Riickgang der Nettozinsertrage aus
der Eigenmittelveranlagung um etwa
22 Mio EUR bemerkenswert. Denn
durch die widmungsgemiBe Verwen-
dung der Reserven zum Jahres-
abschluss 2004 haben die Eigenmittel
der Bank deutlich abgenommen, so-
dass ein geringeres Veranlagungs-
potential zur Verfiigung stand. Die-
ser Ausfall an Zinsertrigen wurde
aber insbesondere durch die starkere
Inanspruchnahme der Refinanzierung
durch die Kreditinstitute groBteils
ausgeglichen.

Eine weitere bedeutende Quelle fiir
den Zentralbankgewinn sind die reali-
sierten Kursgewinne aus Gold-, Fremd-
wahrungs- und Wertpapiertransaktionen.
Aus diesen Transaktionen wurde ein Netto-
ergebnis von 182 Mio EUR erwirtschaf-
tet, wobei etwa 45 Mio EUR auf weitere
Goldverkdufe entfielen. Das gegeniiber
dem Vorjahr um 15 % niedrigere Ergeb-

nis ergibt sich unter anderem aus dem im
Vergleich zum Jahr 2004 geringeren
Goldverkdufen. Allerdings spielen —und
das gilt auch fiir die Zukunft — die
hohen Fremdwéhrungsverkaufe der
letzten Jahre eine wesentliche Rolle.
Denn seit Beginn der Wahrungsunion
wurden — wie ich schon eingangs er-
wahnte — die Nettowahrungsreserven
durch aktives Management bewusst
mehr als halbiert (siche Grafik 11).

Die Ertrage aus Beteiligungen sind
mit 68 Mio EUR mehr als dreimal so
hoch wie im Vorjahr. Diese Zunahme
resultiert neben hoheren Gewinn-
ausschﬁttungen in erster Linie aus
dem Verkauf der 38-prozentigen Betei-
ligung der Bank an der Austrian Payment
Systems Services (APSS) GmbH in Hohe
von 42 Mio EUR.

Die Sonstigen Ertrage liegen mit
21 Mio EUR dreimal so hoch wie im
Vorjahr. Dies ist vor allem auf die Ver-
duferung von OeNB-Liegenschaften und
Wohnungen an die BLM Betriebs-Liegen-
schafts-Management GmbH zuriickzu-
fihren. Durch die Konzentration der
Betriebs- und Bankliegenschaften bei
dieser Tochtergesellschaft werden die
Strukturen gestrafft und die Liegen-
schaftsnutzung optimiert.

Die Aufwendungen (siche Gra-
fik 12) sind mit 243 Mio EUR gegen-
tber dem Vorjahr unverdndert. Die
Aufwandsstruktur zeigt allerdings
deutliche Verinderungen.

Die Personalaufwendungen (siche
Grafik 13) nahmen um 7 Mio EUR oder
7% auf 105 Mio EUR zu. Diese Ent-
wicklung war einerseits auf hohere
sonstige gesetzliche und vertragliche Ver-
pflichtungen — wie z. B. fiir Abferti-
gungen — und andererseits auf nied-
rigere Bezugsrefundierungen zuriickzu-
fihren. Die markante Abnahme der
Bezugsrefundierungen ergibt sich aus
der Riickkehr von an die Oesterrei-
chische Banknoten- und Sicherheits-
druck GmbH verliehenen Mitarbei-
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tern in die OeNB. Der Gehaltsauf-
wand hat sich trotz der kollektivver-
traglichen Gehaltsanpassungen aufgrund
von Einsparungen um beinahe 1% auf
83 Mio EUR verringert.

Die fiir die Fachbereiche der Bank
tatigen AMitarbeiterressourcen beliefen
sich im Jahr 2005 im Durchschnitt
auf 963 (2004: 957 siche Grafik 14).

Die Sachaufwendungen konnten
durch die Realisierung von Einsparungs-
potentialen erneut deutlich um 5 Mio
EUR oder 5% auf 85 Mio EUR verrin-
gert werden.

Fir den Ankauf von Euro-Bank-
noten musste aber aufgrund der héhe-
ren Nachfrage nach Euro-Banknoten
mit 16 Mio EUR im Jahr 2005 mchr
als das Zweifache des Vorjahres auf-
gewendet werden.

Die Sonstigen ALyrwendungen von
21 Mio EUR resultieren fast zur Ganze
aus der Zuwendung an die FTE-Natio-
nalstiftung, die die Bank im Sinne der
Kontinuitit der Forschungsférderung
geleistet hat.

Die langerfristige Betrachtung tber
die letzten vier Geschiftsjahre zeigt,
dass bei den beiden wichtigsten Aus-
gabenkategorien die Sachaufwendungen
markant um 15 % gesenkt und die
Personalaufwendungen — unter Bertick-
sichtigung der dargestellten Sonderfak-
toren — im Wesentlichen konstant gehal-
ten werden konnten. Sach- und Personal-
aufwendungen gehen jedenfalls deutlich
zuriick, wenn die Preissteigerungen be-
riicksichtigt bzw. um die Kollektivver-
tragserhohungen bereinigt wird. Insge-
samt ist dies das Ergebnis des konsequen-
ten Bemiihens Kostensenkungspotenziale
zu nutzen.

Das geschiftliche Ergebnis betragt
— wie bereits erwahnt — 488 Mio
EUR. Die Rendite aus der Eigen-
veranlagung in Euro und Fremdwah-
rung sowie Gold belduft sich damit
unter Berticksichtigung der realisier-
ten Nettokursgewinne auf 4 %.

Der Bund erhdlt mit 451 Mio EUR
92% des Geschdftsergebnisses 2005,
wovon 122 Mio EUR auf die Korper-
schaftsteuer und 329 Mio EUR auf den
90-prozentigen Gewinnanteil nach Steu-
ern entfallen (siche Grafik 15). Der
Anteil des Bundes liegt damit um 7%
iber dem des Vorjahres. Insgesamt
hat die OeNB in den sieben Jahren
seit Beginn der Wahrungsunion bei-
nahe 7,3 Mrd EUR oder im Durch-
schnitt jahrlich 0,5% des BIP an
Gewinnen und Korperschaftsteuer
an den Bund abgefiihrt! Dazu kamen
noch 315 Mio EUR, die der For-
schungsforderung aus dem eigenen
Gewinnanteil der Bank zur Verfu-
gung gestellt wurden. Dieses Ergeb-
nis ist umso bemerkenswerter vor
dem Hintergrund der nicht einfachen
Rahmenbedingungen  der letzten
Jahre, in denen die EZB und andere
nationale Notenbanken Ertragsein-
buBen bzw. Verluste
mussten.

Der Bilanzgewinn wird mit 36,6 Mio
EUR ausgewiesen. An die Generalver-
sammlung wird der Antrag gestellt,
davon 1,2 Mio EUR fur die Ausschiit-
tung der 10-prozentigen Hochst-
dividende auf das Grundkapital von
12 Mio EUR zu verwenden, dem
Jubiladumsfonds zur Forderung der For-

hinnehmen

schungs- und Lehraufgaben der Wissen-
schaft 9 Mio EUR und fir die Basis-
finanzierung der Wirtschaftsforschungs-
institute 3,6 Mio EUR zuzuweisen
sowie — auf der Grundlage des zwi-
schen der OeNB und der Leopold
Museum-Privatstiftung im Jahr 1994
geschlossenen Forderungsvertrages —
4,5 Mio EUR als weiteren Beitrag
dieser Stiftung zur Verfiigung zu stel-
len. Der verbleibende Bilanzgewinn
von 18,3 Mio EUR soll der FTE-Natio-

nalstiftung zugewiesen werden.
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Die OeNB als leistungs-
orientiertes Unternehmen -
Effizienz und Kosten-
bewusstsein als wichtige
Zielsetzungen

Die OeNB hat im Geschaftsjahr 2005
wieder in vielen Bereichen zu den
gemeinsamen Vorhaben im ESZB bei-
getragen, wobei der Bewaltigung der
Herausforderungen der EU-Erweite-
rung cin besonderer Stellenwert zu-
kam. Dartber hinaus hat die Bank
in allen Geschiftsbereichen wichtige
Projekte vorangetricben. Ohne auf
Einzelheiten einzugehen, die Sie im
Geschaftsbericht finden, darf ich nur
einige wesentliche Bereiche heraus-
greifen.,

Die Anlagestrategie der Bank wurde
weiter optimiert und unter weiterhin
nicht einfachen Rahmenbedingungen
erfolgreich realisiert. Bedeutende Ar-
beiten wurden zur Umsetzung von
Basel Il und zur Forderung der Finanz-
marktstabilitdt geleistet. In Hinblick
auf die Geldpolitik und die Sicherheit
unserer Zahlungsmittel hat die Kom-
munikation mit der Oﬁrentlichkeit als
Grundlage fiir Glaubwiirdigkeit und Ver-
trauen einen wichtigen Stellenwert.
Weiters wurden wesentliche Beitrdge
zur Vorbereitung auf einen einheitlichen
Euro-Zahlungsverkehrsraum geleistet.

Besonders betonen darf ich, dass
bei allen diesen Vorhaben der OeNB
auf Effizienz und Kostenbewusstsein
grofles Augenmerk gelegt wurde. So
war die Bank um die Optimierung der
internen Abldufe bemiiht ebenso wie um
ELffizienzsteigerungen durch die Nutzung
von Synergien bzw. die Verstarkung der
Kooperationen mit den Zentralbanken
des Eurosystems und der EU-Erweite-
rungsldander. Dartiber hinaus wurden die
Bemiihungen um einen sparsamen Res-
sourceneinsatz mit Kostensenkungen in
vielen Bereichen fortgesetzt.

Bei den Beteiligungsunternehmen
wurden im Sinne der Konzentration auf

die Kernkompetenzen Restrukturierungen
und Anpassungen vorgenommen. Die
Anteile der Bank an der Austrian Pay-
ment Systems Services (APSS) GmbH
in der Hohe von 38% und der
A-Trust Gesellschaft fiir Sicherheits-
systeme im elektronischen Datenver-
kehr GmbH im Ausmal} von 9,1%
wurden veraullert.
sammenhang ist hervorzuheben, dass
die Bank mit ihren} Engagement fiir
den Finanzplatz Osterreich einen
wichtigen Beitrag zur Zahlungsver-
kehrsabwicklung sowie zur Entwick-
lung einer Infrastruktur fir die
elektronische Signatur geleistet hat.
Die Oesterreichischen Banknoten-
und Sicherheitsdruck GmbH wurde
strategisch neu ausgerichtet und die
Betriebsablaufe u.a. auch durch die
Nutzung von Synergien im YGrtriebs—
bereich mit der Miinze Osterreich
AG effizienter gestaltet.

Insgesamt haben die Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter sowie das
Direktorium der OeNB ihre vielfal-
tigen Aufgaben, die von der Mitwir-
kung im Eurosystem iiber die Umset-
zung der Geldpolitik bis zur Produk-
tion sicherheitstechnisch anspruchs-
voller Zahlungsmittel reichen, mit
groBem Engagement erfiillt. Die grofie
Wertschatzung und das anhaltend hohe
Vertrauen der Bevolkerung in die OeNB

In diesem Zu-

als Institution ist Anerkennung fur diese
Leistungen und eine gute Grundlage fiir
die Fortsetzung der erfolgreichen Arbeit
im Eurosystem (siche Grafik 16).

Den Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern der OeNB danke ich fur
ihre Leistungen, ebenso wie dem
Betriebsrat fiir seine Unterstiitzung,

Den Mitgliedern des Direktori-
ums unter der Leitung von Herrn
Gouverneur Dr. Liebscher danke ich
fir die hervorragende Bewaltigung
der Aufgaben in der OeNB und im
Eurosystem.
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Dartuber hinaus danke ich den
Mitgliedern des Generalrates herzlich
fur ihre wertvolle Arbeit im General-
rat und seinen Unterausschiissen.
Ganz besonders danke ich dafir, dass
sie die wichtigen Weichenstellungen

und umfangreichen Projekte mitge-

tragen haben und die Aufgaben in
einem sachlichen ~Gesprachsklima
erfillt werden konnten.

Ich darf nun Herrn Gouverneur
Dr. Liebscher um seine Ausfiihrungen
bitten.

30. MAI 2006
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Rede des Gouverneurs
Dr. Klaus Liebscher

Robustes Weltwirtschafts-
wachstum, Konjunktur im
Euroraum erholt sich

Die Weltwirtschaft blieb im Jahr
2005 mit einem Wirtschaftswachs-
tum von knapp unter 5% schwung-
voll. Dabei expandierte die US-Wirt-
schaft kriftig, und Japan setzte den
Erholungspfad bei allméhlichem Aus-
klingen der Deflation fort. Die
Wachstumsmotoren China und In-
dien stechen bei den insgesamt gut
wachsenden ,Emerging Markets“ mit
besonders  expansiven Tendenzen
noch deutlich hervor. Die zentral-,
ost- und stidosteuropdischen Volks-
wirtschaften setzten ihren Authol-
prozess mit guten Wachstumspers-
pektiven fort. Die das ganze Jahr
2005 und auch das bisherige Jahr
2006 pragende Olpreishg’usse — Mitte
Mai 2006 lagen die Olpreise mit
etwas unter 70 USD/Barrel fast
doppelt so hoch als noch vor zwei
Jahren — triibte zwar das globale Kon-
junkturbild, nachhaltige Wachstums-
einbriiche blieben aber weitgehend
aus. Die hoheren Energiepreise haben
allerdings die Inflation beschleunigt,
was in einigen Regionen zu einer
leichten Straffung der Geldpolitik
gefiihrt hat. Die robuste weltwirt-
schaftliche Lage hilt den Prognosen
des IWF von April 2006 zufolge im
Jahr 2006 und — leicht gebremst —
auch 2007 an (Grafik 17).

Im Euroraum fiel das Wachstum
im Jahr 2005 mit 1,3 % (saisonal und
arbeitstagig bereinigt: 1,4%) ver-
gleichsweise maBig aus, es blieb auch
etwas unter dem Vorjahr. Aller-
dings kam die anf.é.inglich durch die
Euroaufwertung, Olpreishausse und
schwache Inlandsnachfrage geddmpfte
Wirtschaft infolge des Anzichens der
Exporte, Investitionen und allméh-
lich auch des privaten Konsums etwa
ab Mitte des Jahres 2005 in Schwung,
der zu Beginn 2006 noch an Inten-

sitat zulegte. Dies reflektieren die re-
zenten Vertrauensindikatoren, die ein
durchwegs optimistisches und einen
weiteren Aufschwung signalisierendes
Bild liefern. Das auBenwirtschaftliche
Umfeld stiitzt die Exporte des Euro-
gebiets. Die Investitionen sollten hoch
bleiben und von der ausgedehnten
Phase sehr giinstiger Finanzierungs-
bedingungen, von Bilanzrestrukturie-
rungen, Ertragszuwichsen und Effi-
zienzsteigerungen der Unternehmen
profitieren.

Die von Experten der EZB er-
stellten gesamtwirtschaftlichen Pro-
jektionen von Anfang Mirz 2006
gehen fiir die Jahre 2006 und 2007
von einem durchschnittlichen Jahres-
wachstum des realen BIP im Euro-
raum zwischen 1,7% und 2,5 % bzw.
1,5% und 2,5% aus. In ihrer am
8. Mai 2006 publizierten Friihjahres-
prognose sicht die Europdische Kom-
mission das Wachstum im Euroraum
2006 bei 2,1% und fur 2007 bei
1,8%. Ahnlich die Vorhersagen des
IWF. Als Risikofaktor fur die"giinsti—
gen Perspektiven bleibt der Olpreis.

Inflationsrate verharrt iiber
2% = starkes Geldmengen-
wachstum bei M3

Die HVPI-Inflation im Euroraum lag
— getrieben vor allem durch die Ener-
gie- und Rohstoffpreise — im Jahr
2005 mit 2,2 % etwas hoher als 2004
bzw. auch tUber dem Zielwert des
Eurosystems von nahe, aber unter
2% (Grafik 18).

Dazu signalisierten die prognosti-
zierten, mittelfristig hoheren Infla-
tionstrends ein Anhalten des Preis-
auftriebs (Projektionen der Experten
der EZB vom Marz 2006: Band-
breite 2006: 1,9%-2,5%, 2007:
1,6 %-2,8%). Ferner zeigten die In-
dikatoren der monetaren Saule der
geldpolitischen Strategie eine reich-
liche Liquiditatsversorgung der Wirt-
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schaft. Die seit Mitte 2004 beobach-
tete Ausweitung des Geldmengen-
wachstums hat sich im Laufe des Jahres
2005 auftiber 8 % beschleunigt. Auch
zu Beginn 2006 hielt die monetare
Expansion weiter an (Grafik 19).

Stabilitatsorientierte Geld-
politik des EZB-Rates trifft
Vorsorge gegen Inflations-
risiken — Leitzinsen 2005
erstmals seit 5 Jahren erhoht

Die Analyse von wirtschaftlicher und
monetarer Sdule veranlasste den
EZB-Rat, die Leitzinsen Anfang
Dezember 2005 und Anfang Marz
2006 um jeweils 25 Basispunkte an-
zuheben, nachdem sich die Leitzinsen
zuvor zweieinhalb Jahre auf histo-
risch niedrigstem Niveau befanden.
Der Mindestbietungssatz fiir Haupt-
refinanzierungsgeschifte betragt seit-
her 2,50%, der Zinssatz fir die
Spitzenrefinanzierungsfazilitat 3,50 %
und jener fiir die Einlagefazilitat
1,50% (Grafik 20). Diese erstmals
seit Oktober 2000 erfolgten gering-
figigen Zinserhohungen waren not-
wendig, um den akkommodierenden
geldpolitischen Kurs angesichts von
Risiken fur die Preisstabilitat — aus-
gehend von hohen Olpreisen, Steige-
rungen bei administrierten Preisen
und einem anhaltend hohen Geld-
mengenwachstum — etwas zuriickzu-
nchmen. Diese Zinsschritte tragen
dazu bei, die mittel- und langfristigen
Inflationserwartungen im Einklang
mit der Preisstabilitat zu halten. Die
weiterhin sehr niedrigen nominalen
und realen Zinsen unterstlitzen ein
nachhaltiges ~ Wirtschaftswachstum
und die Schaffung von Arbeitsplatzen
im Euroraum.

Konjunkturerholung fiir
Defizitabbau nutzen

Eine wesentliche Herausforderung
fir die Wirtschaftspolitik Europas

bleibt die weitere Konsolidierung der
offentlichen Haushalte, die 2005 ge-
geniiber den Vorjahren zwar Fort-
schritte aufwies, in einigen Euro-
landern aber doch sehr verhalten vor-
ankam.

2005 betrug der gesamtstaatliche
Finanzierungssaldo im Schnitt des
Euroraums —2,4% des BIP, 2006
wird das Defizit laut Prognose der
Europaischen Kommission vom Friih-
jahr 2006 dhnlich ausfallen und damit
deutlich unter der 3-Prozent-Grenze
bleiben.

Die im Stabilitats- und Wachs-
tumspakt (SWP) verlangte Forde-
rung, dass die einzelnen Staaten weit-
gehend  ausgeglichene Budgetsalden
aufweisen sollen, diirfte hingegen
nicht so schnell erreicht werden. Zu-
versichtlich stimmt die gemal3 den
Stabilitatsprogrammen  erkennbare
Absicht, dass im Jahr 2008 kein Staat
des Euroraums mehr ein Budgetdefi-
zit Uber 3% des BIP aufweisen soll
(Grafik 21).

Gesunde nachhaltige offentliche
Finanzen sind eine ganz wesentliche
Stabilitatssaule des Euro. Die Zen-
tralbanken des Eurosystems messen
deswegen dem 2005 reformierten
SWP auch eine grofle Bedeutung bei.
Es geht nun darum, dass die tiberar-
beiteten Regeln des SWP strikt und
konsequent umgesetzt und eingehal-
ten werden. Dabei sollen insbeson-
dere auch die aufgehellten konjunktu-
rellen Aussichten fiir einen rascheren
Abbau der in einigen Lindern hart-
nickig bestehenden Defizite genutzt
werden.

Eine beschleunigte Defizitkor-
rektur auf der Grundlage glaubwiir-
diger und konkreter MaBnahmen als
Teil eines umfassenden Reform-
programms wiirde dazu beitragen,
das Vertrauen in die mittelfristi-
gen Perspektiven des Euroraums zu
starken.
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Verstarkte Struktur-
reformen als Antwort

auf die Herausforderungen
der Globalisierung

Die Lissabon-Strategie — initiiert, um
die EU bis 2010 zum dynamisch-
sten und wettbewerbsfihigsten Wirt-
schaftsraum zu machen — ist das pro-
bate wirtschaftspolitische MafBnah-
menpaket, um die EU fiir die Heraus-
forderungen von  Globalisierung,
erhohtem Wettbewerb, schnellem
technologischen Wandel und Bevol-
kerungsalterung zu riisten. Da die
ersten finf Jahre der Lissabon-Strate-
gie u.a. wegen zu vieler Vorhaben,
mangelnder Umsetzung oder feh-
lender klarer Verantwortlichkeiten
nur teilweise Fortschritte gebracht
haben, sind die im Jahr 2005 er-
folgten Schritte zur Neuausrichtung
der Lissabon-Strategie durchaus posi-
tiv zu sehen: Sie zielen auf die Star-
kung der Wettbewerbsfahigkeit, auf
Innovation, Forschung und Entwick-
lung, auf Biirokraticabbau und De-
regulierung, um nur einige der zen-
tralen Themen zu nennen. Damit
sollen solide Rahmenbedingungen
fir nachhaltiges Wirtschaftswachs-
tum und Beschiftigung in der EU
geschaffen werden.

Die EU-Mitgliedstaaten waren im
Rahmen der integrierten Leitlinien
zu Wachstum und Beschiftigung
aufgerufen, die erwahnten Eckpfeiler
in konkrete nationale Reformpro-
gramme zu gieBen, was tiberwiegend
auch sehr ambitioniert gemacht
wurde.

Die neu ausgerichtete Lissabon-
Strategie muss nun ziigig umgesetzt
werden, die nationalen Reformpro-
gramme sollten die Verbindlichkeit
der Reformpline erhéhen und ein
»2Benchmarking® der erfolgreichsten
wachstumspolitischen Reformpakete
unterstutzen.

Die Weiterentwicklung des EU-
Binnenmarktes einschlieBlich des
Dienstleistungsmarktes birgt jeden-
falls noch erhebliches Wachstums-
1.1'nd Beschaftigungspotenzial.  Die
Offnung der Dienstleistungsmarkte
fur neue Mitbewerber fithrt zu mehr
Effizienz und Flexibilitat, forciert die
Anpassungsprozesse und erhoht die
Elastizitat der Volkswirtschaften des
Euroraums gegeniiber ékonomischen
Schocks.

Im Euroraum hat dieser Sektor
einen Anteil von 71% (Osterreich
66 %) an der gesamten Wertschop-
fung und becinflusst daher in hohem
MabBe auch die Wachstumskraft. Da-
her ist die Dienstleistungsrichtlinie
der EU trotz branchenspezifischer
Einschrinkungen zweifellos ein Schritt
in die richtige Richtung (Grafik 22).

In vielen Bereichen der Wirt-
schaftspolitik ist den Folgen der Be-
volkerungsalterung Rechnung zu tra-
gen. Angesichts dieser demografischen
Effekte sind umfassende Struktur-
reformen auf den Arbeits- und Guter-
mirkten sowie die Schaffung eines
glinstigen und wettbewerbsfordern-
den Unternehmensumfelds zentrale
Voraussetzungen, um das Potenzial-
wachstum zu steigern und die Be-
schaftigungsquoten erhéhen zu kon-
nen. Reformen der Steuer- und Sozial-
leistungssysteme sind notwendig, um
starkere Anreize zum Eintritt in den
bzw. zum Verbleib im Arbeitsmarkt
zu schaffen. Die Lohnflexibilitat
sollte weiter erhoht werden. Bessere
Aus- und Fortbildungssysteme sind
wesentlich fiir die Entwicklung des
Humankapitals.

Europaische Integration
schreitet voran = Erweiterung
der Wihrungsunion in
Sichtweite

Vier weitere EU—Mitgliedstaaten tra-
ten im Jahr 2005 dem Wechselkurs-

10

ONB

30. MATI 2006



mechanismus II (WKM II) bei; die
nunmehr sieben am WKM II teilneh-
menden neuen EU-Mitgliedstaaten
konnen den Euro einfithren, sobald
sie alle Konvergenzkriterien nachhal-
tig erfiillen. Nach den von Slowenien
und Litauen im Mérz 2006 beantrag-
ten und Mitte Mai durch EZB und
Europaische Kommission vorgelegten
Konvergenzberichten kam die Euro-
paische Kommission zum Schluss,
dass Slowenien einen hohen Grad an
dauerhafter Konvergenz erreicht hat
und die notwendigen Voraussetzun-
gen fir die Einfithrung des Euro
erfillt. Sie wird daher dem Euro-
paischen Rat, der Mitte Juli 2006
endgiiltig entscheiden wird, die Ein-
fihrung des Euro in Slowenien mit
1. Janner 2007 vorschlagen. Litauen
tberschreitet derzeit den Referenz-
wert flur Preisstabilitat leicht, zudem
deuten die Prognosen auf einen wei-
teren Preisanstieg hin. Die Kommis-
sion empfichlt daher, dass der Status
Litauens als ,Mitgliedstaat, fir den
eine Ausnahmeregelung gilt“, nicht
gedandert werden sollte.

Konjunktur in Osterreich seit
Mitte 2005 im Aufschwung

Osterreichs Konjunktur zeigte sich
im Jahr 2005 — vor dem Hintergrund
eines robusten globalen Umfeldes —
in guter Verfassung und hat vor allem
seit Mitte 2005 an Schwung zuge-
legt.

Das Wirtschaftswachstum war
mit 1,9% (2004: 2,4 %)' — trotz sehr
schwacher Konjunktur bei den Haupt-
handelspartnern Deutschland und
Italien — um rund 2 Prozentpunkt
starker als im Euroraum. Begiinstigt
wurde diese Entwicklung einerseits
von der moderaten Entwicklung der
relativen Lohnstiickkosten in den
letzten 10 Jahren und andererseits

vom Ausbau der Exportbezichungen
nach Zentral- und Osteuropa. Auch
wirtschaftspolitische MaBnahmen, wie
die zweite Etappe der Steuerreform
sowie drei Konjunktur- bzw. Beschaf-
tigungspakete stiitzten das Wachs-
tum. Vorliegende Daten (z. B. expan-
sive Industrieproduktion, dynamische
Exporte) fiir 2006 zeigen, dass der
Aufschwung an Starke gewonnen hat.
Neben den Impulsen vom Export und
anzichende Investitionen scheint sich
auch der private Konsum zu beleben.
Die Lohnsteigerungen zu Beginn
2006 liegen deutlich iiber der Infla-
tionsrate. Die Reallohnzuwachse soll-
ten den Konsum beleben (Grafik 23).

Im 1. Quartal 2006 wuchs die
osterreichische Wirtschaft nach vor-
laufigen Daten des WIFO um 2,8 %
im Jahresabstand bzw. um 0,5%
gegeniiber dem Vorquartal. Gemal
den mittelfristigen Prognosen heimi-
scher und internationaler Prognose-
institute dirfte das Wirtschafts-
wachstum im Jahr 2006 bei etwa
2'2% liegen. Die Mchrwertsteuer-
erhdhung und der damit eventuell
nachgebende private Konsum in
Deutschland im Jahr 2007 kénnten
auch den Osterreichischen Export
dimpfen. Die Wachstumserwartun-
gen fiir 2007 sind daher mit 2% bis
2Y2 % etwas verhaltener.

Inflationsrate im Jahr 2005
knapp liber 2%

Olpreishausse, aber auch hausge-
machte Faktoren (z.B. Kostendruck
im Wohnungssektor sowie einzelne
staatliche MaBBlnahmen wie die Erho-
hung der Tabaksteuer) bewirkten im
Jahr 2005 ein leichtes Anziehen der
HVPI-Inflationsrate auf 2,1 % (2004:
2,0%; Grafik 24). In den ersten drei
Monaten 2006 beruhigte sich der
Preisauftrieb  jedoch wieder auf

"' Saisonal und arbeitstdgig bereinigteWerte: 2004: 2,6 %, 2005: 2,0 %.
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durchschnittlich 1,4%. Osterreich
verzeichnet damit innerhalb des Euro-
raums die zweitniedrigste, innerhalb
der EU-25 die viertniedrigste Preis-
steigerungsrate (Grafik 25). Im April
2006 erhohte sich die Teuerung 6l-
preisbedingt und aufgrund steigender
Wohnungskosten wieder auf 2,0%.
Dennoch sollte 2006 die Inflations-
rate im Durchschnitt unter 2 % blei-
ben — der hohe Preisdruck von den
Olmarkten bleibt aber ein erheblicher
Unsicherheitsfaktor.

Unsicherheit gibt es auch iber
mégl.i'che Zweitrundeneffekte infolge
der Olpreishausse 2005. Bislang ha-
ben ein hoher Wettbewerbsdruck
und die angespannte Arbeitsmarkt-
lage eine moderate Lohnpolitik be-
wirkt.

In der Lohnrunde im Herbst 2005
kam es zu sektoral unterschiedlichen
Erhéhungen der kollektivvertragli-
chen Lohne und Gehalter zwischen
22% und 3%, die 2006 infolge der
nachlassenden Inflation zu merklichen
Reallohnzuwachsen fithren. Stabile
Preise starken die Kaufkraft und tra-
gen damit zu Wachstum und zur
Schaffung von Arbeitsplitzen bei.

Druck auf Arbeitsmarkt
durch stark steigendes
Arbeitskrafteangebot

Im Jahr 2005 wurden rund 36.000
unselbstindig Beschiftigte mehr re-
gistriert als im Vorjahr. Der Stellen-
markt offerierte um 2.500 mehr
unbesetzte vorgemerkte Jobs. Gleich-
zeitig stieg aber die Zahl der Arbeits-
losen um rund 8.800. Die Arbeits-
losenquote erhohte sich von 4,8%
(2004) auf 5,2%. Ausschlaggebend
fir diese paradoxe Entwicklung ist
das stark steigende Arbeitskrafte-
angebot. Die Bevolkerung im Alter
von 15 bis 59 Jahren nahm um rund
46.000 Personen zu — ein Trend, der
auch das Jahr 2006 pragen diirfte.

Gestiitzt durch die im Jahr 2005 ge-
schniirten Wachstums- und Beschaf-
tigungspakete, wird auch fiir 2006
ein kraftiges Beschaftigungswachs-
tum erwartet, aber auch das Arbeits-
angebot wachst weiter, sodass die
Arbeitslosenquote weiterhin um die
5% verharren diirfte.

Die bisherige Entwicklung im
Jahr 2006 (Janner bis April) zeigt
allerdings eine leichte Entspannung
der Arbeitsmarktsituation: Die Be-
schaftigung wachst kraftig, die Ar-
beitslosenzahlen  gehen seit Marz
leicht zuriick, die Arbeitslosenquote
liegt etwas unter 5%; das Stellen-
angebot expandiert (Grafik 26).

Wie fiir die EU insgesamt, bleibt
die Riickfithrung der Arbeitslosigkeit
eine sehr wichtige wirtschaftspoli-
tische Herausforderung. Augenmerk
sollte dabei auf Hoherqualifizierungs-
maBnahmen, auf eine Steigerung der
Erwerbsquoten insbesondere alterer
Dienstnehmer und eine rasche Inte-
gration der Schul- und Universitats-
abganger in den Arbeitsprozess gelegt
werden. Die konjunkturelle Erholung
sowie die Ausweitung der Mittel fir
aktive  Arbeitsmarktpolitik  bieten
glinstige Rahmenbedingungen.

Steuerreform und Konjunk-
turankurbelebungspakte
erhohen staatliches Defizit -
dennoch Budgetentwicklung
besser als erwartet

Das gesam‘gstaatliche Budgetdefizit
fiel 2005 in Osterreich mit 1,5% — im
Wesentlichen aufgrund der 2. Etappe
der Steuerreform und der erwiahnten
Konjunkturpakete — etwas héher aus
als 2004 (1,1 %). Infolge der giinsti-
geren Einnahmenentwicklung blieb
es aber niedriger als es die Voran-
schlige und Prognosen urspriinglich
erwarten lieBen.

Die Vorgaben des Stabilitdts- und
Wachstumspakts werden klar erfiillt.
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Im Vergleich zum EU- bzw. Euro-
raum-Durchschnitt schneidet Oster-
reich deutlich besser ab. Die Staats-
schuld erreichte Ende 2005 62,9%
des BIP (Grafik 27).

Die Ziele der Bundesregierung
eines ausgeglichenen Staatshaushalts
und einer Defizitquote unter 60 % bis
zum Jahr 2008 sowie einer Abgaben-
quote unter 40% des BIP bis 2010
sollten dennoch nicht aus den Augen
verloren werden. Das aktualisierte
Stabilitatsprogramm  fiir Osterreich
von Ende 2005 gibt den Weg vor —
die Wirtschafts- und Budgetpolitik
ist gefordert, diesen konsequent zu
verfolgen.

Uberschuss
in der Leistungsbilanz

Die o6sterreichische Leistungsbilanz
erreichte im Jahr 2005 mit einem
Uberschuss von 3 Mrd EUR bzw.
1,2% des BIP ein seit 1982 nicht
mehrverzeichnetes, iiberdurchschnitt-
lich gutes Ergebnis (Grafik 28). Ho-
here Waren- und Dienstleistungser-
16se konnten die wegen der hoheren
Erdolrechnung gestiegenen Einfuhr-
aufwendungen  iiberkompensieren.
Insgesamt ergab sich im grenziiber-
schreitenden Giliter- und Dienst-
leistungsverkehr ein Aktivum von
62 Mrd EUR. Maf3geblichen Anteil
daran hatte der Reiseverkehr, der
einen Uberschuss von fast 4 Mrd EUR
aufwies.

Das Volumen der grenziiber-
schreitenden Kapitalstréme erreichte
mit 130 Mrd EUR einen historischen
Hochstwert.  Osterreichs  Veranla-
gungen im Ausland iibertrafen mit
65 Mrd EUR jene des Auslands in
Osterreich um 650 Mio EUR. Damit
trat Osterreich seit 2002 bereits zum
dritten Mal als Netto-Kapitalexpor-
teur auf. Der Erwerb auslandischer
Wertpapiere durchbrach erstmals die
Schwelle von 30 Mrd EUR, ebenso

erreichten die strategischen Unter-
nchmensbeteiligungen im  Ausland
mit uber 772 Mrd EUR einen neuen
Hoéchstwert, wobei neue Regionen
— die Lander Stdosteuropas und die
Nachfolgestaaten der fritheren Sowjet-
union — in den Fokus heimischer
Investoren riickten. Die Internationa-
lisierung der Osterreichischen Wirt-
schaft hat damit weiter an Intensitat
gewonnen.

Gute Ertragslage
im Finanzsektor

Die Banken, Versicherungen, Invest-
mentfonds und Pensionskassen ver-
zeichneten im Jahr 2005 durchwegs
cine giinstige Geschéftsentwicklung,
Die Bilanzsumme der heimischen
Banken stieg um rund 11 % auf den
Rekordwert von tiiber 725 Mrd EUR,
wobei insbesondere das Auslands-
geschift stark angekurbelt werden
konnte. Das unkonsolidierte Betriebs-
ergebnis betrug im Jahr 2005
5,6 Mrd EUR und lag um rund 19%
tiber dem Wert des Vergleichszeit-
raums 2004. Dabei wuchsen die Be-
triebsertrage deutlich starker als die
Betriebsaufwendungen, was zu einem
historischen Tiefststand der ,,cost-in-
come ratio“ im Jahr 2005 von 64,1 %
(2004: 67,2%) fihrte (Grafik 29).

Die 6sterreichischen Banken pro-
fitieren besonders vom Wachstum in
den zentral- und osteuropiischen
Markten. Mit einem Anteil von rund
15 % an der Gesamtbilanzsumme des
osterreichischen Bankensystems tragt
das Geschaft der zentral- und ost-
europaischen  Tochtergesellschaften
inzwischen mehr als ein Drittel
zum konsolidierten Jahresgewinn der
Osterreichischen Banken bei.

Die OeNB steht den Beteiligungen
heimischer Banken in den zentral-
und osteuropdischen Staaten und auch
c'l'en Beteiligungen dieser Linder in
Osterreich grundsatzlich positiv ge-
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gentiber, allerdings sind auch die da-
mit verbundenen Risiken entspre-
chend zu beachten. Die OeNB hat
daher die Bank-Priifungen auf meh-
reren Ebenen intensiviert: Sie baut
Kontakte mit den ortlichen Zentral-
banken sowie den Organen der
Finanzmarktaufsicht auf und bemiiht
sich um bilaterale Aufsichtsabkom-
men, die den Austausch von Daten
und gemeinsame Priifungen vor Ort
erlauben.

Dartber hinaus werden die Ban-
ken mit hohen Beteiligungen in Ost-
europa im Rahmen der Priifung der
Finanzmarktstabilitat Stresstests un-
terzogen, die mogliche Risiken in
diesen Landern und deren Konse-
quenzen auf die Finanzsystemstabili-
tat in Osterreich aufzeigen sollen.

Andere Finanzmarktintermediare
wie die Investmentfonds und Pen-
sionskassen konnten das giinstige
Marktumfeld 2005 ebenfalls niitzen.
Die Versicherungen profitierten von
stark gestiegenen Pramienecinnah-
men, Verbesserungen in den Kosten-
strukturen und — wie auch die Ban-
ken — von ihren Engagements in Zen-
tral- und Osteuropa.

In Osterreich besteht unverandert
eine hohe Bereitschaft, sich in Fremd-
wahrungskrediten zu verschulden:
Nahezu jeder dritte Kredit privater
Haushalte lautete schon auf fremde
Wihrung — vornehmlich Schweizer
Franken (Grafik 30). Um ausrei-
chendes Bewusstsein zu schaffen,
wird die OeNB in Kooperation
mit der Finanzmarktaufsicht (FMA)
einen Informationsfolder zu den
Risiken von Fremdwihrungskrediten
herausgeben.

International ist der Wirt-
schaftsstandort Osterreich
gut positioniert

Bei nahezu allen wichtigen makro-
okonomischen Kenndaten schneidet

Osterreich international geschen un-
verandert gut ab. Bei der gesamtwirt-
schaftlichen Produktivitait (BIP je
Einwohner und BIP je Beschiftigten,
jeweils zu Kaufkraftparitaten) ran-
giert unser Land im Jahr 2005 inner-
halb der EU-25 jeweils auf Platz 5
(Tabelle 1). Auch bei der Arbeits-
losenquote zahlt Osterreich zu den
Top 5. Bei Inflation, Wirtschafts-
wachstum, Lohnstiickkosten und
gesamtstaatlichem Budgetsaldo wird
im EU-25-Vergleich ein Platz im
Mittelfeld eingenommen.

Durch die verminderte Inflations-
rate im 1. Quartal 2006 zihlt Oster-
reich aber bereits wieder zu den
preisstabilsten Landern innerhalb der
EU-25.

Die kriftigen Exportzunahmen
der letzten Jahre brachten eine Aus-
weitung der Exportquote (Giiter und
Dienstleistungen) auf 55% im Jahr
2005 (zum Vergleich 1995: 35%,
1999: 43%). Expandierende Direkt-
investitionen bestatigen die hohe
auBenwirtschaftliche Leistungsfahig-
keit. Steuererleichterungen im Zuge
der jlingsten Steuerreform haben die
Attraktivitat des Wirtschaftsstand-
ortes fur Investoren weiter erhoht.

Mitte 2005 beurteilte der IWF
Osterreichs Wirtschaft und attes-
tierte ihr aufgrund einer reform-
orientierten Wirtschaftspolitik, star-
kerer Diversifikation nach Zentral-
und Osteuropa sowie einer moderaten
Lohnpolitik ein gutes Zeugnis. Als
kiinftige Ziecle sicht er ein ausge-
glichenes Budget sowie eine Verrin-
gerung der Steuerlast erstrebenswert.
Er empfichlt, das Steuersystem zu
vereinfachen und die Transparenz zu
erhohen. Im Rahmen der Struktur-
politik sollten vorrangig die Beschaf-
tigung élterer Arbeitnehmer gefér-
dert, Dienstleistungen flexibilisiert
und die Pensionen weiter harmoni-
siert werden.
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Das im Rahmen des Lissabon-
Strukturreformprozesses erarbeitete
nationale Reformprogramm wird die
Fortsetzung der erfolgreichen Struk-
turreformen vergangener Jahre un-
terstutzen.

Ausbau und Weiterentwick-
lung des kundenorientierten
Dienstleistungsangebots der
OeNB

Die OeNB hat 2005 und im bishe-
rigen Verlauf 2006 ihren Kurs einer
modernen und schlanken Zentral-
bank konsequent fortgefiihrt. Gleich-
zeitig hat sie ihr Dienstleistungsange-
bot zum Nutzen der Kunden weiter
verbessert bzw. ausgebaut. Einige
wenige Aktivititen seien exempla-
risch herausgegriffen:

— Im Rahmen der Basel II-Umset-
zung wurden in schr enger Koo-
peration mit der Finanzmarktauf-
sicht u. a. die Bestimmungen zum
bankaufsichtlichen Meldewesen
angepasst und neue bankenstatis-
tische Erhebungen ab 2007 vor-
bereitet.

— OeNB-Mitarbeiter verfassten 2005
in OeNB-Fachpublikationen und
externen Journals rund 140 Ana-
lysen zu geld- und wirtschafts-
politisch relevanten Themen.

—  Die OeNB hat ihre Informations-
kampagne ,Jeder Euro ist hart
verdient. Gut, dass er die Miihe
wert ist.“ intensiviert und durch
zahlreiche Einschaltungen zum
Leistungsportfolio in auflagen-
starken Medien verstarkt.

— Des Weiteren arbeitete die OeNB
als Teil des europdischen Gre-
miennetzwerkes mit,
wichtige Meilensteine (Rechts-
rahmen, einheitliche und effizi-
ente Zahlungsbedingungen) fiir
den einheitlichen Euro-Zahlungs-
raum SEPA (Single Euro Pay-

ments Area) zu schaffen.

intensiv

— Anfang 2006 ging ein neues Sys-
tem zur Erfassung der Zahlungs-
bilanzdaten in Echtbetrieb. Die-
ses basiert auf Stichproben bei
AuBenwirtschaftstreibenden,
nutzt bestehende Verwaltungs-
daten und minimiert den Auf-
wand bei den Respondenten.

— Erginzend zur Finanzbilanz pub-
liziert die OeNB bereits zum drit-
ten Mal auch eine Wissensbilanz.
Die Ausgabe 2005 wird gemein-
sam mit dem Geschaftsbericht
versendet.

Die gesamte Leistungserstellung war
2005 von einem straffen Personal-
management, weiteren Effizienzstei-
gerungen und hohem Kostenbewusst-
sein gepragt. Durch Mitarbeiterwei-
terbildung,
und eine gut funktionierende tech-
nische Infrastruktur ist die OeNB
weiterhin bestrebt, ihr Leistungs-
portfolio im Dienste der osterrei-
chischen Wirtschaftspolitik und Be-
volkerung zu optimieren.

Ich mochte an dieser Stelle allen
unseren Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern, meinen Kollegen im Direk-
torium, den Mitgliedern des Betriebs-
rats, dem Prasidium sowie allen Mit-
gliedern des Generalrats sehr herzlich
fir ihr hohes Engagement danken,
welches sich in den Leistungen der
OeNB und im nach wie vor sehr
hohen Vertrauen der Offentlichkeit
in diese Institution widerspiegelt.

Die Oesterreichische National-
bank wird auch kiinftig sehr sorgsam
mit diesem Vertrauenskapital um-
gehen, ihren intensiven Dialog mit
der Bevolkerung, der Wirtschaft und
der Politik weiterfilhren und ihre
Expertise in Form vielfaltiger Dienst-
l§istungen effizient einer breiten
Offentlichkeit zur Verfiigung stellen.

laufende Innovationen
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Grafik 1
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Quelle: EZB, Thomson Financial.

" Redaktionsschluss: 26. Mai 2006.
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Grafik 2

Geschiftliches Ergebnis

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.

Grafik 3
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Quelle: OeNB.
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Grafik 4

Finanzielles Risiko der OeNB
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Quelle: OeNB.

Grafik 5

Zur Abdeckung des finanziellen Risikos verwendbare Riicklagen,

Riickstellungen und Ausgleichsposten aus Neubewertung
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Quelle: OeNB.
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Grafik 6

Ausgleichsposten aus Neubewertung

Eurosystem konsolidiert OeNB
in Mrd EUR in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
Grafik 7
Riicklagen
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Quelle: OeNB.
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Ausgleichsposten aus Neubewertung

Grafik 8

in Mrd EUR

(umfasst: Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen,

Neubewertungskonten und Initial Valuation. Zur Risikoabdeckung
kénnen nur die Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen sowie

Teile der Neubewertungskonten herangezogen werden.) in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
Grafik 9
Ertrage
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Quelle: OeNB.
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Grafik 10

Nettozinsergebnis und Zinsentwicklung

in Mrd EUR in %
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Quelle: OeNB, |P Morgan Securities International.

Grafik 11

Nettowihrungsreserven

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
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Grafik 12

Aufwendungen

in Mio EUR
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Quelle: OeNB.

Grafik 13

Personalaufwendunge
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Quelle: OeNB.
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Grafik 14

Mitarbeiterressourcen — Jahresdurchschnitt fiir OeNB-Fachbereiche titig
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Quelle: OeNB.
Grafik 15
Anteil des Bundes am Geschiftsergebnis
in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
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Grafik 16

Vertrauen in die OeNB
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Quelle: IFES.

Grafik 17

Wirtschaftswachstum in ausgewahlten Regionen

Verdnderung des realen BIP zum Vorjahr in %
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" Prognose des IWF vom April 2006.
2 Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn; Bulgarien, Rumdinien; Kroatien, Tiirkei.
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Grafik 18

HVPI-Inflation im Euroraum

Verdnderung zum Vorjahr in %
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Quelle: Eurostat.

Grafik 19

Entwicklung der Geldmenge M3 im Euroraum
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Grafik 20
Leitzinsen des Eurosystems

in %
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Quelle: EZB.

Grafik 21

Gesamtstaatliche Budgetsalden in der EU-25

in % des BIP
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Quelle: Eurostat.
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Grafik 22

eil der sektoralen Wertsc

in % N
Euroraum Osterreich
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Quelle: EZB-Jahresbericht 2005, Statistik Austria.

Grafik 23
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Grafik 24

HVPI-Inflation in Osterreich und Erdélpreise
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Quelle: Statistik Austria, Thomson Financial.
Grafik 25

HVPI-Inflationsraten in der EU-25 von Janner bis April 2006
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Quelle: Eurostat.
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Grafik 26

Entwicklung des 6sterreichischen Arbeitsmarktes
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Quelle: Arbeitsmarktservice Osterreich, HY der Sozialversicherungstreiger.

Grafik 27

Fiskalindikatoren laut Maastricht fiir Osterreich

in % des BIP in % des BIP
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T Notifikation vom Mérz 2006.
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Leistungsbilanzsaldo in Osterreich

Grafik 28

in % des BIP
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Grafik 29

Cost-Income Ratio der Banken in Osterreich
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Grafik 30

Fremdwihrungskreditanteil in Osterreich
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Tabelle 1

Makrookonomische Kennziffern 2005: Osterreich im EU-Vergleich

BIP pro Kopf Arbeits- Reales BIP- Inflationsrate ~ Arbeitslosen- Reale Offentlicher
in KKS' produktivitat Wachstum quote Veranderung  Finanzierungs-
je der Lohn- saldo
Beschiftigten' stiickkosten

EU-25=100 EU-25 =100 in % in % in % in % in % des BIP
LU 2433 LU 1575 v 102 SE 08 IE 43 CzZz -35 DK 49
IE 1384 IE 1288 EE 98 SF 08 UK 47 v =33 SE 29
NL 1237 BE 1276 LT 75 NL 15 NL 47 EE -21 SF 26
DK 1233 FR 119,0 Ccz 60 Ccz 16 DK 48 ES —21 EE 16
AT 122,5 AT 111,2 SK 60 DK 17 AT 52 LT =20 ES 11
SE 1184 T 1088 IE 47 DE 19 LU 53 MT =20 IE 10
BE 1175 NL 1082 LU 42 FR 19 Cy 53 DK —-14 v 02
UK 1159 SF 1080 HU 41 Cy 20 Sl 63 DE -14 BE 01
SF 1136 SE 1074 St 39 AT 21 HU 72 HU —14 NL =03
FR 1089 UK 106,2 Cy 38 PT 21 MT 73 NL —-10 LT -05
DE 1081 EU-12 105,8 GR 37 UK 21 PT 76 Ccy -07 AT -15
EU-12 106,2 DK 105/1 ES 34 EU12 22 T 77 AT -06 S -1.8
T 103,6 DE 100/1 PL 32 EU-25 22 SE 78 EU-12 -05 LU -19
EU-25 100,0 EU-25 100,0 DK 31 IE 22 cz 79 EU-25 -03 EU-25 -23
ES 98,3 ES 979 SE 27 T 22 EE 79 BE -02 EU-12 -24
Cy 837 GR 975 MT 25 PL 22 LT 82 FR 00 Ccy —24
GR 83,6 MT 816 AT 19 BE 25 BE 84 PL 02 PL -25
S| 80,9 S 76,6 UK 18 MT 25 Sk 84 SE 02 CZ =26
cz 733 CYy 744 EU-25 16 S 25 EU12 86 GR 04 FR—-29
PT 71,2 HU 701 FR 15 LT 27 EU-25 87 PT 05 SK =29
MT 69,5 CZ 686 SF 15 SK 28 v 90 SK 05 DE -33
HU 619 PT 652 EU-12 13 ES 34 ES 92 T 06 MT =33
EE 558 PL 627 BE 12 GR 35 DE 95 LU 08 UK =36
SK 554 SK 621 NL 11 HU 35 FR 95 IE 10 T -41
LT 51,0 EE 542 DE 09 LU 38 GR 98 sk17 GR —45
PL 49,8 LT 513 PT 03 EE 41 SK 164 UK 18 PT —60
Lv 46,8 Lv 458 T 00 v 69 PL 177 SF 25 HU  —61

Quelle: Eurostat.
! Vorldufige Werte.
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