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Aufgehelltes, aber nicht

einfaches Umfeld fiir die
Zentralbanken des Euro-
systems

Die Konjunktur im Euro—W%ihrungs—
gebiet hat im Berichtsjahr wesentlich
an Dynamik und Breite gewonnen
und befindet sich auf einem soliden
Wachstumskurs getragen vom gestie-
genen Vertrauen der Unternchmen
und privaten Haushalte. Die zunch-
menden Inflationsgefahren veranlass-
ten den EZB-Rat, die Geldpolitik
weiter zu straffen, um den Preisrisi-
ken vorausschauend entgegenzuwir-
ken. Herr Gouverneur Dr. Liebscher
wird darauf noch naher eingehen. Ich
verweise daher nur aufjene volkswirt-
schaftlichen Einflussfaktoren, die fir
die Geschiftsentwicklung der Oester-
Nationalbank (OeNB)
bestimmend waren.

Das hohere, aber im historischen Ver-

reichischen

gleich noch immer moderate Zinsniveau
verbesserte — trotz des deutlichen Wert-
verlustes des US-Dollar gegeniiber dem
Euro — die Rahmenbedingungen fir die
Geschiftstatigkeit der Zentralbanken
des Eurosystems (Grafik 1).

Die OeNB erbrachte in einem auf-
gehellten, aber dennoch nicht ein-
fachen Umfeld eine dhnlich gute Be-
triebsleistung wie im Vorjahr (Grafik 2).
Allerdings erforderte die Abdeckung
des finanziellen Risikos die Dotierung
der Riickstellung fiir allgemeine Wih-
rungsrisiken, sodass fir das Geschdfts-
jahr 2006 ein um beinahe zwei Drit-
tel niedrigeres geschdftliches Ergebnis
vor Steuern als im Vorjahr in der Hohe
von 193 Mio EUR ausgewiesen wird.

In Iingerfristiger Betrachtung ist im
Hinblick auf die Gewinnentwick_!ung
hervorzuheben, dass gesetzliche Ande-
rungen Ende der Neunzigerjahre die
Rahmenbedingungen fiir die Bank ent-
scheidend verdndert haben. Dement-
sprechend waren bzw. sind einerseits
zur Abdeckung von Bewertungsver-
lusten bei Fremdwahrung Reserven
heranzuziehen und andererseits bei
Verkaufen von Fremdwiéhrung, Wert-
papieren und Gold — die etwa unter
Anlagegesichtspunkten in den Jahren
nach Griindung der Wahrungsunion
sinnvoll waren — Reserven aufzu-
losen. Daher stehen nun nur noch
halb so hohe Eigenmittel wie noch vor

Grafik 1
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Grafik 2

Geschiftliches Ergebnis der OeNB
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finf Jahren fiir Anlagezwecke und
zur Risikoabdeckung zur Verfiigung.
Diese Entwicklung wird dadurch ver-
scharft, dass die gednderten gesetz-
lichen Regelungen einen Reservenaufbau
de facto nicht ermoglichen. Aus diesen
Griinden sind dem Ertragspotenzial
und der Risikotragfahigkeit der Bank
Grenzen gesetzt. In diesem Zusam-
menhang ist hervorzuheben, dass im
Geschiftsjahr 2006 erstmals die
Riickstellung fiir allgemeine Wih-
rungsrisiken zur Risikoabdeckung in
groflerem Umfang dotiert werden
musste.

Mit Blick auf die Zukunft ist daher
die Anderung der Rahmenbedingungen
erforderlich, um — wie das auch bei den
anderen Zentralbanken der Fall ist —
den Aufbau von Reserven sicherzu-
stellen. Denn ausreichende Finanz-
ressourcen sind Voraussetzung dafiir,
dass die OeNB auch weiterhin auf der
Grundlage der ESZB-Satzung den
notwendigen Spielraum fiir die Erfil-
lung ihrer Zentralbankaufgaben hat.
Auch weisen internationale Empfeh-

lungen — etwa der Bank fiir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich oder des
Internationalen Wihrungsfonds — dar-
auf hin, dass insbesondere im Hin-
blick auf die Aufgaben zur Sicherung
der Finanzmarktstabilitat die Entwick-
lung der Kapitalausstattung einer Zen-
tralbank dem Wachstum der monetdren
Basis entsprechen soll. Vor diesem Hin-
tergrund ist zu betonen, dass im Ge-
gensatz zu den Eigenmitteln in den
letzten Jahren die monetire Basis vor
allem aufgrund der international er-
folgreichen Etablierung des Euro stark
zugenommen hat (Grafik 3). Dem-
entsprechend ist daher — im Gleich-
klang mit den anderen Zentralbanken
des Eurosystems — auf eine adaquate
Entwicklung der Eigenmittel zu ach-
ten, um auch weiterhin die Risiko-
tragfahigkeit der Bank zu sichern.
Denn eine angemessene Eigenmittelaus-
stattung der nationalen Zentralbanken
ist eine wichtige Voraussetzung fiir die
Glaubwiirdigkeit des gesamten Eurosys-
tems!
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Grafik 3

Entwicklung der Eigenmittel und der monetaren Basis der OeNB
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Jahresabschluss 2006

Bei der Darstellung des Jahresab-
schlusses werde ich mich auf die aus
Yyirtschaftlicher Sicht  wichtigsten
Anderungen in der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung be-
schranken. Detaillierte Ausfithrun-
gen dazu sind im Geschiftsbericht
enthalten.

Die Bilanzsumme wuchs um 7 Mrd
EUR oder 15% auf 53,4 Mrd EUR.
Diese deutliche Zunahme ist vor
allem auf die hoheren Nettoforde-
rungen aus der Verteilung des Euro-
Banknotenumlaufs innerhalb des Euro-
systems zurtickzufiihren.

Bei den Aktiva umfasste der Gold-
bestand 289 t mit einem Marktwert von
4,5 Mrd EUR. Die OeNB hat im
Geschiftsjahr 2006 im Rahmen des
Goldabkommens fast 14 t Gold ver-
kauft und Kursgewinne realisiert. Der
Wert des Goldbestands hat sich aber
insgesamt um etwa 0,3 Mrd EUR

erhoht, weil der Anstieg des Gold-
preises die Goldverkdufe mehr als
ausglich. In lingerer Sicht hat die
Bank seit Beginn der Neunzigerjahre
ihren Goldbestand um mehr als die
Hilfte verringert. Damit entspricht
er — gemessen an den gesamten Gold-
reserven des Eurosystems — nun in
etwa dem Kapitalanteil der OeNB im
Eurosystem (Grafik 4). Dariiber hin-
aus wurde — auch im Vergleich zu
anderen nationalen Zentralbanken —
schon frith damit begonnen, die
Goldreserven Ertrag bringend zu nut-
zen. Der Goldbestand der OeNB
wird zu rund zwei Dritteln insbeson-
dere in Termineinlagen Ertrag brin-
gend angelegt.

Die Abnahme der Forderungen aus
geldpolitischen Operationen um 0,3 Mrd
EUR auf 12,2 Mrd EUR, spiegelt
— bei unverinderten Hauptrefinanzie-
rungsgeschiften — die etwas gerin-
gere Inanspruchnahme der lingerfris-
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Grafik 4

Goldbestand der OeNB - Jahresendstand
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tigen Refinanzierungsgeschafte durch
die Kreditinstitute wider.

Die Nettoforderungen aus der Ver-
teilung des Euro-Banknotenumlaufs in-
nerhalb des Eurosystems haben um
7 Mrd EUR oder 80% auf 15,7 Mrd
EUR zugenommen. Dies war einer-
seits auf die kriftige Zunahme des
gesamten Banknotenumlaufs und an-
dererseits auf die unterschiedliche
Verteilung der Euro-Banknoten im
Eurosystem zuriickzufiihren.

Erginzend darf ich zur Bilanz an-
merken, dass es aufgrund der mit
1. Janner 2007 erfolgten Beitritte der
Zentralbanken Rumaniens und Bul-
gariens zum ESZB sowie Sloweniens
zum Eurosystem nach dem Bilanz-
stichtag zu Anpassungen bei den Kapi-
talanteilen der OeNB an der EZB kam.
Der Anteil der OeNB am gezeichne-
ten Kapital der EZB verringerte sich
von 2,08 % auf 2,0159 % ebenso wie
auch der Anteil am voll eingezahlten
Kapital von 2,9095% auf 2,9002 %.

Im Rahmen der Passiva stieg der
Banknotenumlauf um 1,7 Mrd EUR
oder 11 % auf 16,8 Mrd EUR.

Die Verbindlichkeiten aus geldpoli-
tischen Operationen gegeniiber Kredit-
instituten sanken um 0,5 Mrd EUR
oder 10% auf 4,5 Mrd EUR, was

insbesondere auf den Riickgang der
Mindestreserveguthaben  zuriickzu-
fihren ist.

Die Intra-Eurosystem Verbindlich-
keiten nahmen um 5,5 Mrd EUR oder
35% auf 21,2 Mrd EUR zu. Dies re-
sultiert vor allem aus dem Saldo im
Zahlungsverkehrssystem TARGET.

Im Rahmen der Passiva ist die
Entwicklung der Risikovorsorgen von
besonderer Bedeutung. Zur Absiche-
rung der aus der Entwicklung der
Fremdwahrungskurse, der Zinsen
und des Goldpreises resultierenden
Risiken ist auf der Grundlage von Ri-
sikomodellberechnungen Vorsorge zu
treffen. Das gesamte finanzielle Risiko
der Bank liegt unverdndert bei 3,5 Mrd
EUR, wobei sich aber die Risikovertei-
lung leicht verschoben hat (Grafik 5).

Grafik 5

Finanzielles Risiko der OeNB
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Die Fremdwahrungs- und Zinsinde-
rungsrisiken haben abgenommen,
wahrend sich das Goldpreisrisiko auf-
grund des gestiegenen Goldpreises
erhoht hat. Das Risiko der Bank ist
durch Risikovorsorgen gedeckt, wo-
bei aber zur Risikoabdeckung die
Riickstellung fiir allgemeine Wih-
rungsrisiken mit 235 Mio EUR do-
tiert werden musste (Grafik 6). Dies

Grafik 6

Zur Abdeckung des finanziellen

Risikos verwendbare Riicklagen,
Riickstellungen und Ausgleichsposten
aus Neubewertung der OeNB
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war deshalb erforderlich, weil Aus-
gleichsposten aus Neubewertung vor
allem aufgrund der Abnahme der Re-
serve aus valutarischen Kursdiffe-
renzen insbesondere infolge der Gold-
verkdufe nur in geringerem Ausmal3
zur Risikoabdeckung herangezogen
werden konnten (Grafik 7).

Insgesamt sind die Riicklagen der
Bank, deren Schwerpunkt die Reserve
fir ungewisse Auslands- und Wert-
papierrisiken bildet, gegentiber dem
Geschdftsjahr 2005 mit 4,1 Mrd EUR
unverdndert (Grafik 8).

Vor dem Hintergrund der giinsti-
geren Rahmenbedingungen konnte

Grafik 7
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aus valutarischen Kursdifferenzen sowie Teile der Neubewertungs-
konten herangezogen werden.
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die EZB im Geschiftsjahr 2006
erneut ein positives Ergebnis von
1,4 Mrd EUR (2005: 1 Mrd EUR)
erwirtschaften. Da die EZB aber in
den Jahren bis 2004 ihre Reserven
vollstindig zur Verlustabdeckung in
Anspruch nehmen musste, wird das
EZB—Ergebnis zur Ganze zum Auf-
bau der Risikovorsorge bei der EZB
verwendet. Dementsprechend ver-
zichten die nationalen Zentralbanken
auf die Zuweisung eines Gewinn-
anteils ebenso wie schon im Vorjahr
auf die Riickverteilung des EZB-
Seignorage-Einkommens.

Ich komme nun zur Gewinn- und
Verlustrechnung der OeNB. Das ge-
schdftliche Ergebnis 2006 betragt vor
Riickstellungsdotierung fiir allgemeine
Wahrungsrisiken 428 Mio EUR (2005:
496 Mio EUR). Folgende wesentliche
Anderungen haben sich bei den Er-
tragen und Aufwendungen ergeben.

Die Nettoertrdge haben sich um 294
Mio EUR oder 40 % auf 437 Mio EUR
verringert (Grafik 9). Dies ist — wie
bereits erwahnt — vor allem auf das
Erfordernis der Zufithrung zur Riick-
stellung fiir allgemeine Wahrungs-
risiken zurtickzufihren.

Die wichtigste Ertragskomponente
sind die Zinsertrdage. Das Nettozinsergeb-

REDE DES PRASIDENTEN

Grafik 9
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nis hat um 116 Mio EUR oder 26 %
auf 568 Mio EUR zugenommen (Gra-
fik 10). Dies spiegelt neben dem
gestiegenen  Zinsniveau auch die
starkere Inanspruchnahme der Refi-
nanzierung durch die Kreditinstitute
wider.

Grafik 10
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ELine weitere bedeutende Quelle fiir
den Zentralbankgewinn sind die reali-
sierten Kursgewinne aus Gold-, Fremd-
wahrungs- und Wertpapiertransaktionen.
Aus diesen Transaktionen wurde ein
— um ein Drittel unter dem des Vor-
jahres liegendes — Nettoergebnis in der
Hohe von 145 Mio EUR erwirtschaftet,
wozu vor allem die Goldverkdufe beige-
tragen haben. Demgegeniiber waren
aufgrund des Kursriickgangs bei
Fremdwéhrungen und Wertpapieren
nach den Bilanzierungsregeln Ab-
schreibungen auf Finanzanlagen von
149 Mio EUR vorzunehmen (2005:
44 Mio EUR). Unter Bertcksichti-
gung der Zufiihrung zur Riickstellung
fir allgemeine Wahrungsrisiken er-
gibt sich aber erstmals ein negatives
Nettoergebnis aus Finanzoperationen,
Abschreibungen und Risikovorsorgen in
der Hohe von 175 Mio EUR (2005:
+182 Mio EUR).

Die Ertrdge aus Beteiligungen be-
tragen 25 Mio EUR (2005: 68 Mio
EUR). In diesem Zusammenhang ist
hervorzuheben, dass die deutlich
hoheren Beteiligungsertrage des Ge-
schéftsjahres 2005 im Wesentlichen
auf den Erlos aus dem Verkauf der
Beteiligung an der Aus-
trian Payment Systems
Services (APSS) GmbH
zuriickzufihren waren.

Die Sonstigen Ertrdge
verringern sich um mehr
als die Halfte auf 10 Mio
EUR (2005: 21 Mio EUR),

was vor allem aus dem
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unverdndert (2005: 243 Mio EUR),
wobei aber auf Verschiebungen in der
Ausgabenstruktur hinzuweisen ist

(Grafik 11).

Grafik 11
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Die Personalaufwendungen nahmen
um 10 Mio EUR oder 10 % auf 115
Mio EUR zu (Grafik 12). Dieser An-
stieg liegt in gesetzlichen und vertrag-
lichen Verpflichtungen begriindet, wie
etwa Dotierungen von Riickstellun-

Grafik 12
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gen fiir Abfertigungen und Verpflich-
tungen aus der Pensionskassenrege-
lung. Der Gehaltsaufwand hat sich
aber im Wesentlichen nur um die
kollektivvertraglichen Gehaltsanpas-
sungen auf 86 Mio EUR erhoht. In
diesem Zusammenhang ist auch auf die
mitte:lﬁristi(ge Entwicklung hinzuweisen,
die seit dem Jahr 2002 eine Erhohung
des nominellen Gehaltsaufwands um ins-
gesamt nur 4 % zeigt!

Die fiir die Fachbereiche der Bank
tatigen Mitarbeiterressourcen sanken im
Durchschnitt des Jahres 2006 um
3% auf 935 (Grafik 13).

Die Sachaufwendungen konnten
durch die Realisierung von Einspa-
rungspotentialen erneut markant um
8 Mio EUR oder 10% auf 77 Mio
EUR gesenkt werden (Grafik 14). Da-
mit wurden die Sachausgaben seit dem
Jahr 2002 um fast ein Viertel verrin-
gert!

Fir den Ankauf von Euro-Bank-
noten musste aufgrund der weiter
steigenden Nachfrage nach Euro-
Banknoten mit 25 Mio EUR um etwa
die Halfte mehr als im Vorjahr auf-
gewandt werden.

Die Sonstigen Alifwendun(gen von
13 Mio EUR resultierten fast zur
Génze aus der Zuwendung an die
FTE-Nationalstiftung, die die Bank
im Sinne der Kontinuitat der For-
schungsférderung geleistet hat (2005:
21 Mio EUR).

Das geschdftliche Ergebnis betragt
193 Mio EUR, wobei die Rendite
aus der Eigenveranlagung in Euro
und Fremdwéihrung unter Beriick-
sichtigung der realisierten Nettokurs-
ergebnisse 3,3 % betragt (2005: 4 %).
Der Bund erhalt mit 178 Mio EUR rund
92% des Geschdftsergebnisses 2006,
wovon 48 Mio EUR auf die Korperschaft-
steuer und 130 Mio EUR auf den 90-
prozentigen Gewinnanteil nach Steuern

entfallen (Grafik 15).

REDE DES PRASIDENTEN

Grafik 13
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Der Bilanzgewinn wird mit 14,4 Mio
EUR ausgewiesen. An die General-
versammlung wird der Antrag ge-
stellt, davon 1,2 Mio EUR fur die Aus-
schiittung der 10-prozentigen Hochst-
dividende auf das Grundkapital von
12 Mio EUR zu verwenden, der Leo-
pold Museum-Privatstiftung — auf der
Grundlage eines zwischen der OeNB
und dieser Stiftung im Jahr 1994
geschlossenen Forderungsvertrages —
4,5 Mio EUR als weiteren Beitrag
zur Verfiigung zu stellen sowie den
Rest von 8,7 Mio EUR dem Jubildums-
fonds zur Forderung der Forschungs- und
Lehraufgaben der Wissenschaft zuzu-

weisen.

OeNB ein effizientes
Dienstleistungsunternehmen
im Eurosystem

Die OeNB hat im Geschiftsjahr 2006
wieder aktiv in vielen Bereichen zu
den gemeinsamen Vorhaben im ESZB
beigetragen, wobei der Bewaltigung
der Herausforderungen der EU-Er-
weiterung ein besonderer Stellenwert
zukam. Dariiber hinaus hat die Bank
in allen Geschiftsbereichen wichtige
Projekte vorangetrieben. Ohne auf
Einzelheiten einzugehen, die Sie im
Geschaftsbericht finden, darf ich nur
einige wesentliche Bereiche heraus-
greifen.,

Die Anlagestrategie der Bank wurde
unter verbesserten, aber dennoch
nicht einfachen Rahmenbedingungen
erfolgreich umgesetzt. Die Implementie-
rung von Basel II erfolgte plangemdf} und
reibungslos und die Vorbereitung auf
einen einheitlichen Euro-Zahlungsver-
kehrsraum wurde weiter vorangetrie-
ben. Bei der Kommunikation mit der
Oﬁ%nthcbkez‘t stand das Bemiihen um
die verstandliche Erkldrung der Geldpo-
litik und die Information iiber die Sicher-
heit der Zahlungsmittel im Vorder-
grund. Besonderen Einsatz und Effi-

zienz hat die Bank bei der Sicherung
der Finanzsystemstabilitdt im Zusam-
menhang mit der Liquiditdatsversorgung
einer groffen oOsterreichischen Bank be-
wiesen.

Ausgehend von ihren Kernauf-
gaben wurden mittelfristige Unterneh-
mensziele mit Schwerpunkten in den
zentralen Bereichen Stabilitatspolitik,
Risikomanagement, Zahlungsmedien
und der Analyse der Lander Zentral-,
Ost- und Siidosteuropas festgelegt.
Hervorzuheben ist, dass die Bank bei
der Erfiillung ihrer Aufgaben in den
letzten Jahren groBen Wert auf Effi-
zienzsteigerungen gelegt und bei der
Zusammenarbeit im Rahmen des
Eurosystems und mit den Zentral-
banken der EU-Erweiterungslinder
Synergien genutzt hat. Der sparsame
Einsatz von Ressourcen wird fortgesetzt
werden, wobei die nachhaltige Reduktion
der Ausgaben ebenso wie die Verringe-
rung der Mitarbeiterressourcen wesent-
liche Ziele sind.

Im Hinblick auf die Beteiligungs-
unternehmen wurden in den letzten
Jahren vor dem Hintergrund der
Marktentwicklungen Restrukturie-
rungen eingeleitet. Die Oesterrei-
chische Banknoten- und Sicherheitsdruck
GmbH wurde strategisch neu ausgerich-
tet und hat Effizienzsteigerungspoten-
ziale erfolgreich realisiert. Dartiber hin-
aus werden in einer Reihe von Berei-
chen — wie etwa Vertrieb und Ein-
kauf — Synergien mit der Miinze
Osterreich AG genutzt. Fir die Aus-
tria Card GmbH wurde die Suche eines
strategischen Partners eingeleitet.

Vor dem Hintergrund der inter-
nationalen Entwicklungen und unter
Berticksichtigung der Besonderheiten
einer Zentralbank wurde besonderes
Augenmerk auf die Stdrkung der Unter-
nehmenskontrolle gelegt. In diesem
Zusammenhang ist vor allem die
Einrichtung eines Unterausschusses des

10
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Grafik 16

Vertrauen und Effizienzeinschiatzung

der osterreichischen Bevolkerung in die OeNB
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Generalrats fiir Rechnungsleqgung und
interne Kontrollsysteme hervorzuheben.

Insgesamt haben die Mitarbeite-
rinnen 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
grof3em Engagement erfiillt. Die grofle
Wertschatzung und das anhaltend hohe
Vertrauen der Bevolkerung in die OeNB
als Institution ist Anerkennung fir die
ausgezeichneten Leistungen und eine
gute Grundlage fiir die Fortsetzung der
erfolgreichen Arbeit im Eurosystem (Gra-
fik 16).

Den Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern der OeNB danke ich fiir
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.

Dartiber hinaus danke ich den
Mitgliedern des Generalrats herzlich
fir ihre wertvolle Arbeit im General-
rat und seinen Unterausschiissen.
Ganz besonders danke ich dafiir, dass
sie die wichtigen Weichenstellungen
und umfangreichen Projekte mitge-
tragen haben und dass die Aufgaben
in einem sachlichen Gesprachsklima
erfullt werden konnten.

Ich darf nun Herrn Gouverneur
Dr. Liebscher um seine Ausfiihrungen
bitten.
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Rede des Gouverneurs
Dr. Klaus Liebscher

Beschleunigtes
Weltwirtschaftswachstum

Das reale Wachstum der Weltwirt-
schaft hat sich im Jahr 2006 auf etwas
tiber 5% beschleunigt. Wesentliche
Impulse gingen vom niedrigen Niveau
der langfristigen Zinsen und vom an-
haltend kraftigen Wachstum im asia-
tischen Raum aus. Die bis August
2006 anhaltende Olpreishausse fiihrte
allerdings zu einem Inflationsdruck,
der erst in der letzten Phase 2006 mit
dem Sinken der Olpreise wieder
schwacher wurde.

In den cinzelnen Regionen blieb
die Konjunktur tber weite Strecken
dynamisch. Unter den aufstrebenden
Volkswirtschaften stechen neuerlich
China und Indien mit besonders ex-
pansiven Wachstumsraten hervor. Aber
auch die Staaten Zentral-, Ost- und
Stidosteuropas entwickelten sich wei-
terhin sehr dynamisch. Auch die USA
konnten den Wachstumspfad aus dem
Jahr 2005 halten, obwohl der im Ver-
lauf des Jahres 2006 sich beschleuni-
gende Riickgang bei den Wohnbau-
investitionen die Konjunktur bremste.
Mit einem Wachstum von 3,3% im
Jahr 2006 wurde der langfristige
Trend aber dennoch tberschritten.

Die japanische Wirtschaft blieb wei-
ter auf einem soliden Wachstums-
kurs: Mit etwas Uber 2 % konnte die
Volkswirtschaft im siebenten Jahr in
Folge zulegen.

Die IWF-Prognosen vom April
2007 lassen ein Anhalten der welt-
weit robusten Konjunktur erwarten.
Dies gilt — mit Einschrainkung in den
USA — auch fiir die einzelnen Regi-
onen. In den Jahren 2007 und 2008
dirfte die Weltwirtschaft mit jeweils
rund 5% wiederum kraftig expan-

dieren (Grafik 17).

Wirtschaftswachstum
im Euroraum im Jahr 2006
fast verdoppelt

Im Jahr 2006 setzte im Euroraum ein
kréftiger Aufschwung ein. Ein solides
Exportwachstum, ein durch den ver-
besserten Arbeitsmarkt in Schwung
gekommener privater Konsum sowie
— durch die anhaltend guten Finan-
zierungsbedingungen beglinstigt —
rege Investitionsaktivitaten waren die
Antriebskrafte. Das Wirtschaftswachs-
tum fiel im Euroraum mit 2,7 % bei-
nahe doppelt so hoch aus wie 2005
(Grafik 17). Auch die mittelfristigen
Aussichten sind weiter giinstig. Die

Grafik 17

Weiterhin dynamisches Weltwirtschaftswachstum

Verdnderung des realen BIP zum Vorjahr in %
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Exporte sollten vom weiterhin star-
ken und global besser ausgewogenen
Wirtschaftswachstum der Handels-
partner gestutzt werden. Die Binnen-
nachfrage diirfte ihre relativ starke
Dynamik beibehalten. Gute Gewinn-
lage, verbesserte Bilanzpositionen so-
wie die gesteigerte Effizienz der
Unternehmen stimulieren die Inves-
titionen.

Die anhaltend gute Beschifti-
gungslage stiitzt den privaten Kon-
sum durch ein verstarktes Wachstum
der verfiigbaren Einkommen. Die ak-
tuellen makrodkonomischen Projek-
tionen der Experten der EZB vom
Marz 2007 erwarten ein Wachstum
zwischen 2,1% und 2,9% im Jahr
2007 und 1,9% und 2,9% im Jahr
2008. Die Europidische Kommission
erwartet in der Friithjahrsprognose
2007 2,6% fir 2007 und 2,5% fur
2008. Der IWF prognostiziert je-
weils 2,3 % fir heuer und das nachste
Jahr. Konjunkturelle Abwirtsrisiken
bestehen vor allem aufgrund cines
moglichen erneuten Anstiegs des Ol-
preises, internationaler Ungleichge-
wichte sowie eines verstarkten Pro-
tektionismus.

Inflationsrate im
Euroraum im Jahr 2006
mit 2,2 % gegeniiber 2005
unverandert

Die HVPI-Inflationsraten waren im
Jahr 2006 im Euroraum volatil, wo-
bei die unterjihrige Entwicklung
zweigeteilt war. Wahrend in der
ersten Jahreshalfte vor allem auf-
grund der hohen Rohdlpreise, aber
auch wegen Erhéhungen bei adminis-
trierten Preisen und indirekten Steu-
ern die HVPI-Anstiege iber 2%
lagen, mit einem Hohepunkt von
2,5% im Sommer 2006, nahmen sie
im September 2006 deutlich ab und
lagen fiir den Rest des Jahres unter
2 %. Die durchschnittliche Inflations-
rate betrug im Jahr 2006 2,2 % und
war auf gleichem Niveau wie im Vor-
jahr. Unter Ausklammerung von En-
ergie und unbearbeiteten Lebensmit-
teln lag sie bei 1,5%. In den ersten
vier Monaten 2007 blieb die Teue-
rung im Euroraum durchwegs unter
2%. Bedingt"durch den neuerlichen
Anstieg der Olpreise schwankte die
Inflationsrate von Janner bis April
2007 zwischen 1,8 % und 1,9% (Gra-
fik 18).

Grafik 18

HVPI-Inflationsrate im Euroraum im Jahr 2006

mit 2,2% gegeniiber 2005 unverindert
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Uber die fir die Geldpolitik
relevante mittlere Frist bleiben die
Aussichten fiir die Preisentwicklung
mit Aufwartsrisiken behaftet. Wei-
tere Olpreissteigerungen sowie zu-
satzliche Erhohungen administrierter
Preise und indirekter Steuern sind
wesentliche Risikofaktoren. Dazu
kommt, dass die glinstige Dynamik
der Arbeitsmarkte Druck auf erhohte
Lohnanpassungen ausiiben kénnte
und damit ein weiteres Aufwarts-
risiko fir die Preisstabilitat darstellt.
Die aktuellen Projektionen der Ex-
perten der EZB vom Marz 2007 schen
die Inflationsrate im Jahr 2007 zwi-
schen 1,5% und 2,1%. Fur das Jahr
2008 wird von einer Inflationsrate
zwischen 1,4% und 2,6 % ausgegan-
gen.

Durch mehrmalige
Zinsanhebungen im Jahr 2006
und Anfang 2007 sichert
Geldpolitik Preisstabilitdat im
Wirtschaftsaufschwung

Im Lauf des Jahres 2006 hat der EZB-
Rat den Mindestbietungssatz fiir die
Hauptrefinanzierungsgeschafte  fir
den Euroraum in insgesamt fiinf
Schritten zu je 25 Basispunkten von
2,25% im Janner auf 3,50% im
Dezember 2006 angehoben.

Damit reagierte er auf Aufwarts-
risiken fur die Preisstabilitat, die so-
wohl von der wirtschaftlichen als
auch der monetédren Analyse der geld-
politischen Strategie angezeigt wur-
den, und nahm eine schrittweise
Straffung der Geldpolitik vor.

Im Hinblick auf die auf mittlere
Sicht ausgerichtete Geldpolitik wurde
die Gefahr gesehen, dass sich erhohte
Inflationserwartungen verfestigen und
moglicherweise hohere Lohnforderun-
gen auch zukiinftige Preisentwick-
lungen negativ beeinflussen kénnten.
Auch die Geldmengenaggregate und
Kredite wuchsen kraftig, vor allem
aufgrund des niedrigen Zinsniveaus
und des Wirtschaftswachstums. Die-
ser Aufwartstrend bei den monetaren
Aggregaten besteht seit Mitte 2004
und hat sich im Jahr 2006 fortgesetzt.
Das dynamische Wachstum der Geld-
menge M3 weitete die ohnehin schon
reichliche Liquidititsausstattung aus
und stellt ein Risiko fur die mittel-
bis langfristige Preisstabilitit dar
(Grafik 19). Im ersten Quartal 2007
signalisierten die fir die mittelfris-
tige Preisstabilitat relevanten Ein-
flussfaktoren weiterhin Aufwartsrisi-
ken. Im Marz 2007 hob der EZB-
Rat die Zinsen daher neuerlich um
25 Basispunkte an. Der Mindestbie-

Grafik 19

Kriftiges Wachstum der Geldmenge M3 im Euroraum

Veranderung zum Vorjahr in %
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Quelle: EZB.
14 @ONB 31. MA1 2007



Grafik 20

EZB-Rat hebt Leitzinsen an, um Preisstabilitit im Wirtschaftsaufschwung

zu sichern
in %
6.5

55

4,5

35 -

25 _ -

15

05

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

=== Spitzenrefinanzierungsfazilitit ® Zuteilungssatz (Mengentender) bzw. Mindestbietungssatz (Zinstender)
e Finlagefazilitit der Hauptrefinanzierungsgeschéfte
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tungssatz fir die Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte liegt seither bei 3,75 %,
der Zinssatz fur die Spitzenrefinan-
zierungsfazilitat bei 4,75 % und jener
fir die Einlagefazilitit bei 2,75%
(Grafik 20). Die schrittweise Straf-
fung der Geldpolitik hat dazu bei-
getragen, dass die mittel- bis langer-
fristigen Inflationserwartungen im
Euro-Wihrungsgebiet fest auf einem
Niveau verankert bleiben, das mit
Preisstabilitat im Einklang steht.
Diese Verankerung ist Voraussetzung
dafiir, dass die Geldpolitik ihren Bei-
trag zur Unterstiitzung eines nach-
haltigen Wirtschaftswachstums und
zur Schaffung neuer Arbeitsplitze
leisten kann. Seit Beginn der Wah-
rungsunion wurden im Euroraum
rund 13 Millonen neue Arbeitsplitze
geschaffen.

Konjunkturelle Spielrdaume
zum weiteren Abbau der
Budgetdefizite nutzen

Das gesamtstaatliche Budgetdefizit
und die Schuldenquoten in den Euro-
Landern sind im vergangenen Jahr
wesentlich giinstiger ausgefallen als
erwartet. Es kam zu einem deutlichen

Riickgang des durchschnittlichen

Budgetdefizits im Euroraum von
2,5% (2005) auf 1,6% (2006)
(Grafik 21). Finnland wies 2006 im
Euroraum mit +3,9% den hochs-
ten offentlichen Haushaltstiberschuss,
Italien mit —4,4 % das hochste Defizit
auf. In der EU-27 verzeichnete Dane-
mark mit +4,2 % den héchsten Uber-
schuss, Ungarn mit —9,2% des BIP
das hochste Defizit. Die aggregierte
Schuldenquote ging im Euroraum (in-
klusive Slowenien) von 70,5 % (2005)
auf 69,0% (2006) zuriick. Diese
deutlich verbesserten Ergebnisse — ins-
gesamt verzeichneten 22 EU-Mit-
gliedstaaten giinstigere Budgetsalden
— sind jedoch zum GroBteil auf hohe
Steuereinnahmen vor dem Hinter-
grund einer positiven gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung zuriickzu-
fihren.

Die Erfolge im Abbau der Budget-
defizite geben Motivation fiir das lau-
fende Jahr und dariiber hinaus, au-
Berordentliche Mehreinnahmen zur
Ganze fur die Defizit- und Schulden-
riickfithrung zu verwenden. Aller-
dings ist in den aktualisierten mittel-
fristigen Stabilititsprogrammen nur
ein moderater weiterer Konsolidie-
rungsfortschritt vorgesehen.
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Grafik 21

Gesamtstaatliche Budgetsalden in der EU:

Gute Konjunktur unterstiitzt Defizitabbau

in % des BIP
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Die Konsolidierungsziele einiger
Lander sind nicht vollstindig mit den
Erfordernissen des im Jahr 2005 revi-
dierten Stabilitats- und Wachstums-
pakts in Einklang. Um — wie beab-
sichtigt — im Euroraum bis 2010 einen
ausgeglichenen Budgetsaldo zu errei-
chen, werden weitere Konsolidie-
rungsmalBnahmen erforderlich sein.

Eine solide Gebarung der offent-
lichen Haushalte schafft die Grundla-
gen fiir Preisstabilitit und damit fiir
Wachstum und neue Arbeitsplatze.
Dartuber hinaus eroffnet sie die not-
wendigen Spielrdume, um Schwan-
kungen der Wirtschaftsleistung iiber
den Verlauf des Konjunkturzyklus
hinweg auszugleichen. Eine Haus-
haltskonsolidierung, die Teil einer
mittelfristig ausgerichteten, glaub-
haften und ausgabenseitig orientierten
Reformstrategie ist, hilft langerfristig
das Produktions- und Beschaftigungs-
wachstum zu stiitzen und ist gleich-
zeitig Vorbereitung auf die finanz-
politischen Auswirkungen der Bevol-
kerungsalterung.

Strukturreformen sind
Schliisselfaktor fiir Stabilitit
der Wihrungsunion

Neben nachhaltig gesunden o6ffent-
lichen Finanzen sind Strukturrefor-
men ein Schliisselfaktor zum reibungs-
losen Funktionieren der Wahrungsu-
nion. Sie tragen zur Erhéhung des
Wachstumspotenzials bei und for-
dern den Beschaftigungsaufbau sowie
die Wettbewerbsfahigkeit. Nur flexi-
ble und anpassungsfihige Volkswirt-
schaften sind in der Lage, die Vorteile
einer gemeinsamen Wahrung und des
Binnenmarktes vollstandig zu nutzen.
Die Lissabon-Strategie der EU ist das
probate wirtschaftspolitische MaB-
nahmenpaket, um die EU fir die
Herausforderungen von Globalisie-
rung, erhdhtem Wettbewerb, schnel-
lem technologischen Wandel und
Bevolkerungsalterung zu riisten. Seit
der Neuausrichtung im Jahr 2005 mit
Vorgabe von Zielindikatoren und de-
ren laufender Evaluierung ist dieser
Prozess auf gutem Weg. Den natio-
nalen Reformprogrammen fir den
Zeitraum 2005 bis 2008 zu den
Schwerpunkten ~Wettbewerbsfahig-
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keit, Innovationen, Forschung und
Entwicklung sowie Biirokratiecabbau
und Deregulierung, die auch zum
gegenseitigen Lernen und zur Ver-
breiterung von Best-Practice-Model-
len inspirieren sollen, folgten im Jahr
2006 nationale Fortschrittsberichte.
Diese wurden von der Europiischen
Kommission evaluiert.

Sie attestierte, dass in den einzel-
nen Strukturfeldern viele konkrete
Reformen bereits umgesetzt wurden
oder sich in Umsetzung befinden.
Fortschritte im Forschungsbereich,
bei der Stirkung von Klein- und Mit-
telbetrieben sowie Reformen beim

Arbeitsmarkt haben positive Effekte
gezeigt (Grafik 22).

Eine Reihe von Reformen wie
z. B. die Steuerreformen, Pensions-
reform, Verwaltungsreform und die
substanzielle Erhohung der Ausgaben
fur Forschun . und Entwicklung ha-
ben auch in Osterreich maBgebliche
Veranderungen gebracht und sind von
IWF und OECD gut beurteilt wor-
den.

Beispielsweise steigt die ésterrei-
chische Forschungsquote kontinuier-
lich. Sie konnte im Verlauf der letzten
10 Jahren den EU-Durchschnitt tiber-
schreiten und bewegt sich in Rich-

Grafik 22

Strukturreform der Lissabonagenda bringt erste Erfolge
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tung 3% des BIP (Schitzung 2007:
2,54%,1998:1,77%, 1990: 1,36 %).
Die Steuerquote wurde seit 1998
(44,1%) auf 42,1% (2006) riickge-
fihrt. Beschaftigungs- und Wachs-
tumspakete haben dazu beigetragen,
dass die Beschaftigung bei kriftiger
Zunahme des Arbeitskrifteangebots
stark ausgeweitet werden konnte und
die Arbeitslosigkeit riicklaufig ist.

Die beiden zentralen Herausfor-
derungen fiir die Wirtschaftspolitik
— die fortschreitende internationale
Integration und die Alterung unserer
Gesellschaften — erlaubt aber keinen
Reformstillstand. Osterreich muss
vielmehr im Rahmen der Lissabon-
Agenda seine Struktur- und Stand-
ortpolitik dynamisch und wettbe-
werbsfihig weiterentwickeln. Die
neue Osterreichische Bundesregie-
rung hat ein klares Bekenntnis fiir
diesen Weg abgegeben.

Seit 2007 Euro in 13 Landern,
EU umfasst 27 Lander

2006 war ein wichtiges Jahr fiir die
europdische Idee einer verstirkten
Zusammenarbeit mit den Zielen poli-
tischer Stabilitat und wirtschaftlicher
Prosperitat. Die europaische Integra-
tion machte in ihren beiden Dimensi-
onen — Erweiterung und Vertiefung
— weit reichende Fortschritte. Am
1. Janner 2007 traten Bulgarien und
Rumanien der EU bei. Damit wurde
die finfte Erweiterungsrunde abge-
schlossen, die im Mai 2004 mit der
Aufnahme von zehn zentral-, sid-
und osteuropdischen Landern in die
EU begonnen hatte. Die neuen Lan-
der haben sich in den mittlerweile
drei Jahren der EU-Zugehorigkeit
durch Strukturreformen wirtschaft-
lich gut entwickelt, ihr Wachstum
bleibt weiterhin kraftig. Slowenien
fihrte mit 1. Janner 2007 als 13. Land
den Euro als offizielle Wihrung ein.

Diese Erweiterungsschritte belegen
die unverandert hohe Anziehungs-
kraft des europdischen Integrations-
modells. Die Aussicht auf wirtschaft-
lichen Wohlstand und politische
Kooperation haben das Zusammen-
wachsen des Kontinents entscheidend
beschleunigt.

Die Konvergenzbemiihungen eini-
ger neuer Mitgliedstaaten fiir die Euro-
Einfiihrung sind allerdings etwas ins
Stocken geraten, und die beabsichtig-
ten Termine der Euro-Einfithrung
sind damit nach hinten verschoben
worden. Eine Teilnahme im Euro-
raum erfordert, dass die Vorausset-
zungen fir die realwirtschaftliche
und rechtliche Konvergenz gegeben
sind, die Konvergenzberichte von
Europdischer Kommission und EZB
erstellt sind und das positive Votum
des Europaischen Rates vorliegt. Der
vollzogene Beitritt Sloweniens zum
Euroraum ist Folge des erfolgreichen
Konvergenzprozesses der vergange-
nen Jahre. Diese Konvergenz wurde
durch eine stabilitatsorientierte Wirt-
schaftspolitik und strukturelle Re-
formen geférdert. Mitte Mai 2007
wurden die Konvergenzberichte von
Malta und Zypern erstellt. Nach posi-
tiver Bewertung durch EZB und
Europaischer Kommision fallt die
Entscheidung tiber die Euro-Einfiih-
rung — voraussichtlich Anfang 2008
—in den kommenden Wochen.

Wirtschaft§wachstum
betrdagt in Osterreich
mehr als 3%

Osterreichs  Volkswirtschaft profi-
tierte im Jahr 2006 von der robus-
ten internationalen Konjunktur. Das
reale BIP-Wachstum lag mit 3,2%
deutlich Uiber dem Wert von 2005
und erreichte annahernd den Wert des
Hochkonjunkturjahres 2000 (+3,4 %).
Auch blieb das Wirtschaftswachstum
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REDE DES GOUVERNEURS

Craflk 23 In den Jahren 2007

Breit basiertes Wachstum des realen BIP und 2008 bleibt die Kon-

in Osterreich im Jahr 2006
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junktur kréftig. Erste Da-
ten, vorauseilende Indika-
toren und die aktuellen
Prognosen signalisieren,
dass in Osterreich heuer
wiederum ein reales BIP-
Wachstum um die 3 %
oder dariber zu erwarten
ist.

2005 2006 Inflationsrate bleibt

in Osterreich unter
2%
Mit einer HVPI-Inflati-

kraftiger als bei Osterreichs groBten
Handelspartnern Deutschland und
Italien. Der Wachstumsvorsprung
gegeniiber dem Euroraum betrug
wie schon in den Jahren davor rund
"2 Prozentpunkt. Wachstumstriger
waren in erster Linie der Export und
die Investitionen. Die Warenausfuhren
uberschritten erstmals die 100 Mrd
EUR-Grenze, ihr Anteil am BIP stieg
auf 43 % — zusammen mit den Dienst-
leistungsexporten sogar auf 56%.
Die Investitionen trugen erstmals seit
2003 wieder stark zur Wachstums-
beschleunigung bei. Der private Kon-
sum steuerte rund ein Drittel des

Wachstums bei (Grafik 23).

onsrate von 1,7% unter-
schritt Osterreich — wie schon durch-
gangig seit 1999 — abermals den
Durchschnitt des Euroraums (Gra-
fik 24). Innerhalb der EU gehorte
Osterreich im Jahr 2006 ebenfalls zu
den preisstabilsten Lindern und wies
gemeinsam mit den Niederlanden die
viertgeringste Inflationsrate hinter
Polen, Finnland und Schweden auf.
Klammert man den durch die Roh-
olpreishausse aufgetretenen Kosten-
schub im Energie"sektor aus, ware der
Preisauftrieb in Osterreich mit 1,3 %
noch um fast %2 Prozentpunkt gerin-
ger ausgefallen. Ein dhnliches Bild er-
gibt sich seit der Euro-Bargeldeinfiih-
rung im Jahr 2002. Die durchschnitt-

Grafik 24

Weiterhin niedrige Inflation in Osterreich und im Euroraum
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liche jahrliche Inflationsrate lag eben-
falls bei nur 1,7 % und damit deutlich
unter dem Euroraum-Durchschnitt.

Innerhalb der Warengruppen zeigt
sich fiir die Periode seit 2002 das
erwartete Bild: Preistreiber waren
in erster Linie Produkte aus dem Be-
reich Energie, tberdurchschnittlich
blieben seit 2002 auch die Preisan-
hebungen bei Dienstleistungen. Die
Preise fiir tglich oder wochentlich
konsumierte Produkte entwickelten
sich — wie speziell errechnete Waren-
kérbe zeigen — etwas iberdurch-
schnittlich. Die Euro-Bargeldumstel-
lung hatte damit keine nennenswerten
Auswirkungen auf das allgemeine
Preisniveau.

Von Janner bis April 2007 blieb
die Teuerung in Osterreich unter
2%, was auch fiir das Gesamtjahr er-
wartet wird.

Deutlich riicklaufige
Arbeitslosigkeit bei kraftigem
Beschiftigungswachstum

Im Sog der Konjunkturerholung ver-
besserte sich _die Lage auf dem Arbeits-
markt in Osterreich deutlich, die
Arbeitslosenquote sank von 5,2%
(2005) auf 4,8 % (2006) (Grafik 25).
Die Beschiftigungszuwiachse fielen
kraftig aus, insgesamt konnten laut
Statistik Austria im Jahr 2006 fast
80.000 zusatzliche Arbeitsplatze ge-
schaffen werden, wovon knapp die

Grafik 25

Starker Riickgang der Arbeitslosigkeit in Osterreich bei kriftigem

Beschiftigungswachstum
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Grafik 26
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kommenden Jahren

Die hohen Steuermehrein-

Halfte auf Vollzeitjobs entfiel (Gra-
fik 26). Temporire Faktoren, wie der
milde Winter fir den Bausektor oder
die gute Saison im Wintertourismus,
verstarkten gegen Ende 2006/Anfang
2007 die Dynamik auf dem Arbeits-
markt. Das Beschiftigungswachstum
— in den ersten vier Monaten 2007
nahm die Zahl der unselbststindig

nahmen aufgrund der giins-
tigen konj'unkturellen Entwicklung
trugen in Osterreich maBgeblich zum
Riickgang (2005: —1,6 %) des gesamt-
staatlichen Budgetsaldos auf —1,1%
des BIP im Jahr 2006 bei (Grafik 27).
Damit blieb die Defizitquote nied-
riger als in vielen Landern bzw. als im
Durchschnitt des Euroraums, inner-
halb der EU-27 liegt Osterreich im

Grafik 27

Osterreich auf dem Weg zu einem ausgeglichenen Budget

Budgetsaldo soll 2010 einen Uberschuss ausweisen
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Mittelfeld. Angesichts der robusten
konjunkturellen Verfassung hitte der
Budgetsaldo noch besser ausfallen
konnen, wie auch der IWF in seiner
Artikel IV-Konsultation Ende des
Jahres 2006 festhielt. Der Defizit-
abbau fiel mit 0,5 Prozentpunkten
wesentlich geringer aus als im Euro-
raum (0,9 Prozentpunkte). Umso
mehr sollte die gute wirtschaftliche
Situation genutzt werden, um Mal-
nahmen zu setzen, die das Erreichen
eines leichten Budgetiiberschusses im
Jahr 2010 in Hohe von 0,4 % des BIP
sichern.

Entsprechend seiner Zusagen im
Rahmen des reformierten Stabilitats-
und Wachstumspakts sollte Oster-
reich in der aktuellen Konjunkturlage
zumindest eine jahrliche Verbesse-
rung seines strukturellen Budgetsal-
dos im Ausmal von 0,5 % des BIP an-
streben. Die im Jahr 2005 zwischen
Bund, Lander und Gemeinden akkor-
dierte Verwaltungsreform sollte da-
her so rasch wie méglich umgesetzt
werden. Die bereits lang vorberei-
tete, mittelfristig orientierte Haus-
haltsrechtsreform sollte im Parlament
beschlossen und umgesetzt werden.

Weitere Schritte sind notig, um das
Gesundheitssystem auf eine langfris-
tig solide Basis zu stellen. Die Reform
der Invaliditatspension sollte darauf
Bedacht nehmen, eine Umgehung der
verscharften Friithpensionsregelungen
zu vermeiden.

Per Ende 2006 betrug die gesamt-
staatliche Schuldenquote 62,2% des
BIP. Der seit 2002 in Osterreich ab-
warts gerichtete Pfad der Schulden-
quote unterschreitet laut Stabilitats-
programm im Jahr 2008 die 60-Pro-
zent-Marke. Bis 2010 soll sie auf
56,8 % abnehmen.

Rekordiiberschuss
in der Leistungsbilanz

Osterreichs Leistungsbilanz schloss
das Jahr 2006 mit einem noch nie da
gewesenen Uberschuss von 8,2 Mrd
EUR. Damit setzte sich der seit
einigen Jahren beobachtbare Trend
steigender Leistungsbilanzaktiva fort.
Gemessen am BIP erreichte der
Leistungsbilanziiberschuss 3,2 %; zu
Beginn der Wéihrungsunion im Jahre
1999 hatte Osterreich noch ein Defi-
zit im selben Ausmal} (Grafik 28).

Grafik 28

Osterreichischer Leistungsbilanziiberschuss weitet sich aus
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Die weitere Verbesserung der
Leistungsbilanz um 3 Mrd EUR
(2005: 5,2 Mrd EUR oder 2,1 % des
BIP) war vor allem auf den dyna-
mischen AuBenhandel zurickzufih-
ren. Den groBten Uberschuss erzielte
die osterreichische Volkswirtschaft
jedoch im Handel mit Dienstleistun-
gen (10 Mrd EUR). An erster Stelle
lag der traditionell starke Devi-
senbringer ,Tourismus®, der knapp
6 Mrd EUR beitrug.

Mit wachsenden Leistungsbﬂilanz—
uberschiissen entwickelt sich Oster-
reich parallel dazu zum Kapitalexpor-
teur (7 Mrd EUR): Die o6sterrei-
chische Volkswirtschaft hat 2006
Direktinvestitionen im Ausland — in
Form von strategischen Unternch-
mensbeteiligungen — in Hoéhe von
3 Mrd EUR getitigt. Im Bereich der
Portfolioinvestitionen wurden zwar
netto 10 Mrd EUR importiert, dem
stand aber im Einlagen- und Kredit-
geschift der Banken ein auBerge-
wohnlich hoher Kapitalexport von
13 Mrd EUR gegeniiber.

REDE DES GOUVERNEURS

Finanzsektor

in guter Verfassung

Der osterreichische Bankensektor
entwickelte sich 2006 weiter recht
dynamisch. Die unkonsolidierte Bi-
lanzsumme erhohte sich um rund
10% auf knapp 800 Mrd EUR. Das
unkonsolidierte Betriebsergebnis des
Bankensektors stieg im Jahr 2006 um
3,1%auf'5,8 Mrd EUR. Die Betriebs-
ertrage wuchsen schwacher als die
Betriebsaufwendungen und fiihrten
2006 zu einem leichten Anstieg der
Aufwand-Ertrag-Relation auf knapp
65 %; dennoch hat sich diese Relation
bei laingerfristiger Betrachtung deut-
lich verbessert (Grafik 29). Das Wachs-
tum wurde mafBgeblich vom Auslands-
geschift getrieben, wobei insbeson-
dere die Tochtergesellschaften in Zen-
tral-, Ost- und Stdosteuropa wie-
derum einen bedeutenden Beitrag zur
Rentabilitat des osterreichischen Ban-
kensektors lieferten. Osterreich ist
in dieser Region mittlerweile zum
groBten Investor aufgestiegen und halt
einen Marktanteil von durchschnitt-
lich 25 %.

Grafik 29

Osterreichischer Bankensektor in guter Verfassung

in Mrd EUR
18

16

14

Betriebs-
ergebnis=
4,41 Mrd
EUR

Betriebs-
12 ergebnis=
4,22 Mrd
EUR

10

2002 2003

Bl Betriebsertrdge (linke Achse)
Bl Betriebsaufwendungen (linke Achse)
e Aufwand-Ertrag-Relation (rechte Achse)

Quelle: OeNB (Quartalsbericht).

in %

70

69

Betriebs-
ergebnis=
5,82 Mrd 68
EUR

Betriebs-
ergebnis=
5,65 Mrd
EUR

Betriebs-

67

66

65

64

63

62

61

2004 2005 2006

31. MA1 2007

ONB

23



REDE DES GOUVERNEURS

Grafik 30

Fremdwahrungskredite an private Haushalte haben Plafonds erreicht
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Grafik 31

Fremdwahrungskredite an Unternehmen riicklaufig
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Das Betriebsergebnis der oster-
reichischen Bankentochter in Zen-
tral-, Ost- und Siidosteuropa hat sich
in der Zeit von 2002 bis 2006 mehr
als verdoppelt, und einige Osterrei-
chische Banken erwirtschaften be-
reits die Halfte ihres jahrlichen Kon-
zernergebnisses in diesen Regionen.

Andere Finanzintermediare, wie
Investmentfonds und Pensionskassen,
kniipften an die gute Entwicklung der
vergangenen Jahre an und erreichten
neue Hochststinde beim Vermogens-
bestand.

Auch der 6sterreichische Kapital-
markt gewinnt immer mehr an Be-
deutung. Der Aktienindex ATX der
Wiener Borse beendete das Jahr 2006
mit einem Rekordstand von 4.463
Punkten. Bis Ende April 2007 er-
hohte sich der ATX weiter um fast
6 %. Die Marktkapitalisierung inlan-
discher Aktien erreichte Ende 2006
bereits mehr als 56 % des BIP.

Obwohl der IWF dem osterrei-
chischen Finanzsektor grundsitzlich
ein positives Zeugnis ausstellt, sieht
er durch dessen starkes Engagement
in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa
auch hohere Risiken. Eine effektive
Zusammenarbeit zwischen Heim- und
Gastlandaufsicht grenziiberschreitend
tatiger Bankengruppen wird daher
zunehmend wichtiger. Laut IWF sol-
len auch die Entwicklungen bei den
Fremdwiéhrungskrediten genau beob-
achtet werden. Diesbeziiglich ist im
Jahr 2006 eine geinderte Haltung
der osterreichischen Bevolkerung zu
konstatieren. Der Anteil der Fremd-
wahrungskredite, die vom Schweizer
Franken klar dominiert werden, am
Volumen aller Kredite ist in Oster-
reich von 20,2% (2005) auf 18,9%
(2006) gefallen. Vor allem Unterneh-
men ziehen sich aus dieser Finanzie-
rungsform zuriick, wahrend die von
den privaten Haushalten aufgenom-

menen Fremdwéihrungskredite auf
hohem Niveau stagnieren. Intensive
Informationsaktivitaten von OeNB
und FMA dber diese Kreditform
haben zu dieser vorsichtigeren Haltung

beigetragen (Grafiken 30 und 31).

Osterreich profitiert von EU,
Waihrungsunion und
EU-Erweiterung erheblich

Die Mitgliedschaften in der EU und
Wihrungsunion haben bet"réichtliche
Wohlfahrtsgewinne fiir Osterreich
generiert. Insbesondere seit Beginn
der Wahrungsunion nimmt Oster-
reich bei Wettbewerbsfahigkeit und
Standortqualitit eine Spitzenposition
ein. Ahnliches gilt fir das Wohl-
standsniveau der Bevélkerung. Beim
BIP pro Kopf zu Kaufkraftparitaten
nimmt Osterreich im Jahr 2006 mit
rund 30.000 EUR innerhalb der EU
Rang 5 ein.

Osterreichs Wirtschaft wuchs im
Durchschnitt seit dem EU-Beitritt
um 2,3% p.a. und seit Beginn der
Waihrungsunion um jahrlich 2,1%.
Die ersten elf Jahre der EU-Mitglied-
schaft waren mit einer durchschnitt-
lichen jahrlichen HVPI-Inflationsrate
von 1,6 % cine Ara der Preisstabilitit.
Seit der Einfithrung des Euro im Jahr
1999 war die Teuerung mit jahrlich
durchschnittlich 1,7% — trotz wie-
derholter Angebotsschocks (Erddl,
Nahrungsmittelsektor) — ebenfalls
sehr niedrig.

_ Die AuBenwirtschaftsverflechtung
Osterreichs hat weiter zugenommen:
Die Exportquote (Waren- und Dienst-
leistungsexporte in Prozent des BIP)
erhohte sich seit dem EU-Beitritt von
tber 35 % bis zum Jahr 2006 auf rund
56% (Grafik 32). Sehr dynamisch
war die Entwicklung auch bei den
Direktinvestitionen, die mittlerweile
aktiv- und passivseitig jeweils tber

20% des BIP ausmachen (1995: pas-
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Grafik 32

Osterreich profitiert von EU,Wihrungsunion und Osterweiterung
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sivseitig 8 %, aktivseitig 6%). Die
Finanzverflechtung mit dem Ausland
erreichte Ende 2005 einen neuen
Hohepunkt: Aktiva und Passiva belie-
fen sich erstmals auf mehr als 1.000
Mrd EUR. 2006 wuchsen sie weiter
und machten bereits das Viereinhalb-
fache der osterreichischen Wirtschafts-
leistung (2006: 256 Mrd EUR) aus.

Als Drehscheibe zwischen Ost
und West ist Osterreich auch Haupt-
nutznieBeli der EU-Erweiterung. Die
Exporte Osterreichs nach Zentral-
und Osteuropa beliefen sich im Jahr
2006 auf rund 17%. Diese Region
war im Jahr 2005 mit einem Anteil
von 46 % auch das bedeutendste Ziel-
gebiet fiir osterreichische Direktin-
vestitionen.

Zahlreiche OeNB-Projekte
im Dienste der Kunden

Die OeNB genief3t in der Offentlich-
keit seit langem eine hohe Reputa-
tion. Unterstiitzt wird dies durch
unsere Leitwerte Stabilitat, Sicherheit
und Vertrauen, die auch im Eurosys-
tem tragende Elemente sind. Auch in
den kommenden Jahren ist es vorran-

giges Ziel der OeNB, der Osterrei-
chischen Bevolkerung, Wirtschaft
und Politik in einer zunehmend glo-
balisierten Wirtschafts- und Finanz-
welt diese Leitwerte glaubwiirdig zu
vermitteln. Um fur die Herausforde-
rungen der kommenden Jahre geriis-
tet zu sein und ihre Position als
wissensbasierte Dienstleisterin wei-
ter auszubauen, hat sich die OeNB
chrgeizige Ziele gesetzt.

Die organisatorische Weiterent-
wicklung der OeNB im Sinn einer
modernen, effizienten und schlanken
Zentralbank mit hoher Kundenorien-
tierung bleibt dabei eine hohe Priori-
tat.

Einige Beispiele sollen das ver-
deutlichen:

— 2006 war die OeNB bei der Be-
wiltigung der beiden Problem-
falle BAWAG P.S.K. und Hypo
Alpe-Adria-Bank International AG
u. a. durch umfassende Analyse-
tatigkeiten und Vor-Ort-Priifun-
gen aktiv in die Aufklirung, im
Fall der BAWAG P.S.K. auch
maBgeblich in die Erstellung von
Losungskonzepten eingebunden.
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Dabei konnte die OeNB die posi-
tiven Effekte und Synergien, die
aus der Verkniipfung ihrer Exper-
tisen — aus ihrem Auftrag zur Si-
cherung der Finanzsystemstabili-
tat (makroprudenzielle Aufsichts-
tatigkeit) und aus ihrer Mitwir-
kung an der Bankenaufsicht
(mikroprudenzielle Aufsichtstatig-
keit) — resultieren, sehr gut ein-
bringen. Die OeNB hat somit
wesentlich zur Losung dieser bei-
den singuliren Bankenprobleme
und zur Aufrechterhaltung der
Finanzsystemstabilitit in Oster-
reich beigetragen. )

Mit 1. Janner 2007 trat in Oster-
reich die BWG-Novelle zur Basel
I[I-Umsetzung in Kraft. Oster-
reich war einer der ersten EU-
Mitgliedstaaten, der die rechtliche
Umsetzung der Basel II-Bestim-
mungen in nationales Recht abge-
schlossen hatte, was fiir alle Ak-
teure frithzeitig Rechtssicherheit
gewahrleistete. In umfassenden
Gesprachen von Experten des
Bundesministeriums fir Finan-
zen, der FMA und der OeNB mit
der oOsterreichischen Kreditwirt-
schaft wurden sach- und praxis-
gerechte Losungen zu rechtlichen
Umsetzungsfragen ausgearbeitet.
Dartiber hinaus hatte die OeNB
bereits friihzeitig und {iber meh-
rere Jahre hinweg eine Informati-
onskampagne zu Basel II lanciert,
die u. a. eine intensive Informa-
tion der osterreichischen EU-Par-
lamentarier, die Durchfiihrung
einer osterreichweiten Roadshow
gemeinsam mit der Wirtschafts-
kammer Osterreich, die Informa-
tionsbereitstellung in  Tageszei-
tungen, die quartalsweise Heraus-
gabe cines Basel II-Newsletters
und die Bereitstellung von Best-
Practice-Leitfaden (z. B. zu den

Themen  Gesamtbanksteuerung
und operationales Risiko) um-
fasste. Das Informationsangebot
wurde 2006 um branchenspezi-
fische Produkte erginzt, und
letzte  Implementierungsschritte
von Basel II wurden vorgenom-
men.

Bei der Realisierung von SEPA ab
1. Janner 2008 spielt die OeNB
nicht nur fir den osterreichischen
Finanzplatz, sondern auch dari-
ber hinaus bereits seit mehreren
Jahren eine bedeutende operative
Rolle. 2006 wurden die Arbeiten
zu den wesentlichen rechtlichen
Rahmenwerken erstellt. Bis Jan-
ner 2008 soll es den Biirgern und
Unternchmen moglich gemacht
werden, pan-europiische Zah-
lungsinstrumente, namlich Uber-
weisungen, Lastschriften und Kar-
tenzahlungen, zu denselben Kon-
ditionen wie Inlandstransaktionen
7zu nutzen.

Seit 2006 erfolgt die neue Erhe-
bung der Zahlungsbilanzstatistik
durch die OeNB in enger Ko-
operation mit Statistik Austria.
Durch Spezialisierung auf die je-
weilige Expertise — Statistik Aus-
tria auf Realwirtschaft, die OeNB
auf Finanzwirtschaft — konnen
Synergien bestméglich  genutzt
und qualitativ hochwertige Statis-
tiken mit moglichst geringer Be-
lastung der Melder erstellt wer-
den. Das neue Erhebungssystem
ist gut angelaufen, nicht zuletzt
durch die gute Kooperation der
Meldepflichtigen. In Teilberei-
chen werden weitere Qualitats-
sicherungsmafBnahmen technischer
und inhaltlicher Natur erfolgen,
um das umfassende Informations-
potenzial des neuen Systems voll
ausschopfen zu koénnen. Auch

werden bis Herbst 2007 zuriick-
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gerechnete Daten bis 1995 in der
neuen Detaillierung und Qualitat
zur Verfiigung stehen.

Im Jahr 2006 wurde auch die
Neukonzeption der Aufsichtssta-
tistik in Richtung eines risiko-
orientierten Meldewesens vorge-
nommen. Neu entstandene, grenz-
uberschreitende Konzernstruktu-
ren erfordern detaillierte Risiko-
analysen, um die gewohnte Stabi-
litat des heimischen Finanzmark-
tes aufrecht zu erhalten.
Aufgrund der geografischen Lage
Osterreichs, der Expertise der
OeNB in der Bargeldlogistik und
des regelmafigen Informationsaus-
tausches mit der Banka Slovenije
konnte die OeNB einen wesent-
lichen Beitrag bei den Vorberei-
tungen fir die Euro-Einfiihrung
in Slowenien und zur reibungs-
losen Umstellung Anfang 2007
leisten. Die Lieferung der Erst-
ausstattung des Landes mit Euro-
Banknoten erfolgte im Auftrag
des Eurosystems tiber die OeNB.
Zu diesem Zweck wurden insge-
samt rund 94 Millionen Bank-
noten im Gegenwert von iiber
2 Mrd EUR von Wien nach
Ljubljana transportiert.

Die OeNB hat um die Jahres-
wende 2006/07 ,Fiunf Jahre
Euro-Bargeld® zum Anlass ge-
nommen, um die bisherigen Er-
fahrungen mit dem Euro-Bargeld
aus verschiedenen, fir die Bevol-
kerung, Wirtschaft und Politik
interessanten Blickwinkeln zu
analysieren.

Diese Bestandsaufnahme ist in der
Reihe ,,Geldpolitik & Wirtschaft®,
Ausgabe Q1/07 erschienen. Da-
bei zeigte sich beispielsweise, dass
62 % der osterreichischen Bevol-
kerung von den Vorteilen des

Euro iiberzeugt sind, die ,, Alltags-
probleme® mit dem Euro deut-
lich geringer geworden sind und
das Geldwertgefiihl stetig besser
wird. Beinahe drei Viertel der
Osterreicher beurteilen den Euro
als stabile Wahrung. Eine nied-
rige Inflationsrate ist fiir 94 %
der osterreichischen Bevolkerung
wichtig (Grafik 33).

Im Rahmen der EU-Prasident-
schaft Osterreichs im ersten Halb-
jahr 2006 brachte sich die OeNB
bei zahlreichen Veranstaltungen
zu geld- und wahrungspolitischen
Themen ein.

Nach Portugal, Polen und Ungarn
stand vom 18. Oktober bis zum
14. November 2006 Osterreich in
Frankfurt vier Wochen lang im
Mittelpunkt der von der EZB im
Jahr 2003 ins Leben gerufenen
Veranstaltungsreihe ,, Europa-Kul-
turtage. Der Zyklus 2006 wurde
von der OeNB und der EZB orga-
nisiert. 10.000 Besucher nahmen
an den diversen Veranstaltungen
teil.

Die OeNB setzt — obwohl sie
keine borsennotierte Aktienge-
sellschaft ist— anerkannte Corpo-
rate-Governance-Regeln auf frei-
williger Basis schon lange um.
2006 wurden diesbeziiglich wei-
tere Schritte gesetzt.

Im Personalbereich wurde mit der
Einfiihrung neuer Dienstbestim-
mungen — wirksam seit 1. Janner
2007 — und einer damit in Zu-
sammenhang stehenden modifi-
zierten beitragsorientierten Pen-
sionskassenregelung ein zukunft-
weisender Reformschritt gesetzt.
Ich mochte abschlieBend allen

unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern, meinen Kollegen im Direk-
torium, den Mitgliedern des Betriebs-
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Grafik 33

Osterreicher kommen mit dem Euro-Bargeld gut zurecht
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rats, dem Prasidium sowie allen
Mitgliedern des Generalrats schr
herzlich fir ihr hohes Engagement
danken, welches sich in den Leis-
tungen unseres Hauses und im nach
wie vor sehr hohen Vertrauen der
Offentlichkeit in die OeNB wider-
spiegelt.

Die Oesterreichische National-
bank wird auch kiinftig ihren inten-
siven Dialog mit der Bevolkerung,
der Wirtschaft und der Politik wei-
terfithren und ihre Expertise in Form
vielfaltiger Dignstleistungen effizient
einer breiten Offentlichkeit zur Ver-
figung stellen.
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