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GOUVERNEUR

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK

Tagungser('jffnung

Ich begriile Sie zur 33. Volks-
wirtschaftlichen Tagung der Oester-
reichischen Nationalbank (OeNB) und
heiB3e Sie alle hier in Wien sehr herz-
lich willkommen.

Ich freue mich, dass Sie so zahl-
reich gekommen sind, um am Mei-
nungsaustausch  mit den vielen
namhaften internationalen und oster-
reichischen Experten, die wir fiir diese
Tagung gewinnen konnten, mitzu-
wirken. Wir alle konnen von ihrer
Expertise und ihren Erfahrungen im
Bereich des diesjahrigen Tagungsthemas
»Geldpolitik und Finanzmarktstabilitat
lernen, und daher sehe ich einer ange-
regten Diskussion dieses wichtigen
Themas wahrend der nachsten bei-
den Tage mit groBem Interesse ent-
gegen und bedanke mich bei allen
Vortragenden und Teilnehmern der
Podiumsdiskussionen sehr herzlich fiir
ihre Mitwirkung im Voraus.

Der Herr Bundeskanzler, der tra-
ditionell in den letzten Jahren unse-
re Tagung erdffnet hat, musste sich
heuer leider kurzfristig aufgrund
von politischen parlamentarischen
Verpflichtungen fiir die Eréffnung ent-
schuldigen. Ich bitte um Verstandnis
dafiir. Er hat mir aber eine kurze
GruBbotschaft Ubermittelt, die ich
sehr gerne vortrage.




GruBworte des Herrn Bundeskanzlers

Die alljghrlich stattfindende Volkswirtschaftliche Tagung der Oesterreichischen Nationalbank hat sich zu
einer sehr beachteten und duBerst wertvollen Diskussionsveranstaltung unter Teilnahme von international
anerkannten und renommierten Wissenschaftern, Nationalokonomen und Bankern entwickelt.

Die heurige 33. Tagung, die unter dem Titel ,,Geldpolitik und Finanzmarktstabilitit“ steht, verspricht
ebenfalls anregende Diskussionen, ist das Thema doch von enormer wirtschaftspolitischer Relevanz.
Beide Faktoren — Geldpolitik und Finanzmarktstabilitdt — bilden eine fundamentale Voraussetzung fiir
eine gesunde und effiziente gesamtwirtschdftliche Entwicklung und ein nachhaltiges Wirtschafts- und

Beschdftigungswachstum.

Zu meinem auBerordentlichen Bedauern ist es mir aufgrund eines kurzfristig angesetzten Termins nicht
moglich, personlich hier anwesend zu sein. Ich wiinsche aber den Veranstaltern und allen Teilnehmern eine

anregende Diskussion und ein gutes Gelingen.

Es ist mir eine besondere Freude,
Herrn Takatoshi Kato, stellvertretender
Managing Director des Internationalen
Wihrungsfonds, Herrn Svein Gjedrem,
Gouverneur der Norges Bank, sowie
Herrn Jaime Caruana, Gouverneur der
Banco de Espafia und Vorsitzender des
Basler Ausschusses, der morgen die
Keynote Speech iibernehmen wird,
ganz besonders herzlich zu begriif3en.
Vielen Dank, dass Sie nach Wien

ekommen sind, und ein herzliches
Willkommen.

Mein herzlicher GruB3 gilt auch
den zahlreichen Medienvertretern, die
unserer Einladung gefolgt sind. Und
last, but not least erlauben Sie mir in
eigener Sache, allen Damen und Herren
der OeNB, die an der Organisation die-
ser Veranstaltung sowohl inhaltlicher
als auch ablauforganisatorischer Natur
mitgewirkt haben, einen herzlichen
Dank auszusprechen.

Das diesjihrige Tagungsthema
»Geldpolitik und Finanzmarktstabilitét*
bertihrt zwei zentrale Notenbank-
themen.

Die zahlreichen, oft sehr kom-
plexen Zusammenhinge zwischen
diesen beiden Bereichen haben viele
okonomische Debatten angeregt und
manchmal auch den verantwort-
lichen Entscheidungstragern in den
Notenbanken das
schwer gemacht. Ich glaube daher,

Leben ziemlich

dass das diesjahrige Thema sehr gut
in die Tradition der Volkswirtschaft-
lichen Tagung der OeNB passt.

War es doch stets unser Ziel, aktu-
elle Themen aufzugreifen, die sowohl
fir akademische Experten als auch
fir Praktiker und wirtschaftspoliti-
sche Entscheidungstrager wichtig und
relevant sind.

Das Programm der Tagung
nihert sich den Zusammenhangen
zwischen Geldpolitik und Finanz-
marktstabilitat von mehreren Seiten.
Der erste Abschnitt widmet sich den
Zusammenhingen zwischen Geld-
politik, Fiskalpolitik und Finanz-
marktstabilitit und untersucht das
Financial Sector Assessement Program
des Internationalen Wihrungsfonds,
das in der Finanzmarktstabilitatsanalyse
internationale Standards gesetzt hat.

Im zweiten Abschnitt unserer
Tagung wenden wir uns regulierungs-
politischen Fragen zu, die sich in
einem internationalen Umfeld mit
einem globalen Finanzsystem stellen.
Hier beriihren wir sowohl die Frage
der Pravention von internationalen
Finanzkrisen als auch das wichtige
Thema der internationalen Kooperation
von Finanzmarktaufsichtsbehorden.

SchlieBlich werden wir uns im
dritten Teil der Tagung mit den
Konsequenzen des institutionellen
Wandels in der Bankenaufsicht und
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dem neuen regulatorischen Rahmen
fiir Banken, Basel II, befassen.

Das primire Ziel der Geldpolitik ist
die Gewihrleistung von Preisstabilitat.
Die fundamentale Rolle der Preis-
stabilitit rihrt daher, dass diese in
mehrfacher Hinsicht eine zentrale
Voraussetzung fiir langfristiges, nach-
haltiges Wachstum ist. Preisstabilitit
erhoht die Effizienz der Allokation
von knappen Ressourcen, unterstiitzt
das Konsumentenvertrauen, reduziert
Unsicherheit und erzeugt damit ein
giinstiges Umfeld fiir Investitionen
und Wachstum. SchlieBlich stellen
stabile Preise fur die Arbeitsmarkte
einen wichtigen nominellen Anker
zur Verfigung, der hilft, Lohnan-
passungen mit dem allgemeinen
Produktivitatswachstum konsistent
zu halten.

Die Geldpolitik des Eurosystems
hat sich bislang unbeirrt und in vor-
ausschauender Weise am Ziel der
Preisstabilitat orientiert. Dieses sieht
mittelfristig eine Preissteigerungsrate
von unter, aber nahe 2% vor. Seit
dem Beginn der dritten Stufe der
Wirtschafts- und Wahrungsunion
war das Eurosystem in seiner Politik
— wie ich meine — durchaus erfolg-
reich und hat sich in einem schwie-
rigen weltwirtschaftlichen Umfeld
bewihrt und damit Glaubwiirdigkeit
in der Bevolkerung wie auch auf den
Finanzmarkten erarbeitet.

Die Unabhingigkeit des Euro-
systems, seine dezentrale Struktur
und die damit verbundene Effizienz
sowie seine bewihrte geldpoliti-
sche Strategie sind dabei wesentliche
Erfolgsfaktoren, die die Politik der
Europiischen Zentralbank (EZB) auch
in Zukunft leiten werden.

Wahrend Preisstabilitat
stets im Zentrum der einheitlichen
Geldpolitik stand und steht, war es
auch immer klar, dass die erfolgreiche

also

Umsetzung dieses Ziels auf ein Umfeld
der Finanzmarktstabilitit angewiesen
ist. Die Erfahrung lehrt uns, dass beide
Ziele im Zusammenhang gesehen wer-
den missen.

Finanzmarktinstabilitat konnte zu
schwerwiegenden = Stérungen der
Finanzintermediation fihren, die
Fahigkeit des Finanzsystems beein-
trachtigen, den Zahlungsverkehr rei-
bungslos abzuwickeln, und eine ada-
quate Bewertung und Allokation fi-
nanzieller Risiken wesentlich erschwe-

Sie konnte damit auch die

ren.
Preisstabilitit untergraben. Daher hat
das Eurosystem Fragen der Finanz-
marktstabilitit auch immer entspre-
chende Beachtung geschenkt.
Dass den Fragen der
marktstabilitt in jiingerer Zeit gréfe-
res Augenmerk geschenkt wurde als
in der Vergangenheit, liegt aber neben
den bereits angefithrten prinzipiellen
Grunden auch an den wesentlich ver-
anderten Rahmenbedingungen der
letzten Jahrzehnte. Denn das Umfeld
streng regulierter, national abgeschot-
teter und wenig wettbewerbsintensiver
Finanzsysteme — ohne nennenswerte
Wahrungs- und Zinsrisiken und begleitet
von strikten Kapitalverkehrskontrollen —
veranderte sich mit dem Zusammenbruch
des Bretton Woods-Systems relativ rasch
zu einem globalen, hoch kompetitiven
Finanzsystem. Dieses ist gekennzeichnet
durch enge Intermediationsmargen und

Finanz-

hohere Wiahrungs- und Zinsrisiken, die
neue Techniken des Risikomanagements
erforderten.
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Der Prozess der weltweiten Finanz-
marktliberalisierung schuf zusatzlich
zahlreiche neue Finanzierungsmaog-
lichkeiten fiur Unternehmen und
eréffnete neue Méoglichkeiten zur
Risikoallokation und Diversifizierung,
Es wurden auch viele strukturelle
Ineffizienzen, die mit einem Regime
von Kapitalverkehrskontrollen ein-
hergehen, beseitigt. Gleichzeitig
wurden durch die Dynamik dieses
Strukturwandels Bankenaufseher und
Zentralbanken haufiger als in der

unmittelbaren Nachkriegsperiode mit
Situationen von Finanzmarktinstabi-
litat und bisweilen sogar mit Banken-
krisen konfrontiert.

In langfristiger historischer Per-
spektive sehen wir, dass die Zeit von
1945 bis 1970 eher der Ausnahme
als der Regel entsprach. Umso wich-
tiger ist daher die Diskussion der
Themen, die im Rahmen dieser
Volkswirtschaftlichen Tagung behan-
delt werden.

Ein tieferes Verstandnis kann uns
eine wichtige Hilfestellung bei der
Frage bieten, wie wir die aufeinan-
der verweisenden und zusammen-
hingenden Ziele von Preisstabilitat
und Finanzmarktstabilitit in einem
globalen und wettbewerbsintensi-
ven Umfeld auf eine optimale Weise
erreichen konnen.

Die EZB und das Eurosystem
haben von Beginn an der Entwicklung
der Finanzmarktstabilititsanalyse brei-
tes Augenmerk geschenkt. Nach Art.
105 Abs. 5 des Vertrags zur Griindung

der Europaischen Gemeinschaft hat
das Eurosystem die Aufgabe, ,zur rei-
bungslosen Durchfiihrung der von den
zustandigen Behorden auf dem Gebiet
der Aufsicht iber die Kreditinstitute
und der Stabilitit des Finanzsystems
ergriffenen Mainahmen® beizutragen.

Das Eurosystem hat dariiber hin-
aus eine beratende Rolle im Entwurf
von Gesetzen, die das Finanzsystem
betreffen, und ist verpflichtet, die
Kooperation zwischen Notenbanken
und Aufsichtsbehorden in der EU zu
fordern. Es nimmt diese Aufgaben
durch Entscheidungen des EZB-Rats
wabhr.

Die Aufgaben der EZB und des
Eurosystems im Hinblick auf Finanz-
marktstabilitit umfassen sowohl Kri-
senpravention als auch gegebenenfalls
Krisenmanagement. Das Eurosystem
wird dabei durch das Banking Super-
vision Committee (BSC) unterstutzt,
das sich aus Vertretern der Noten-
banken und Bankenaufsichtsbehorden
aus den nunmehr 25 EU-Mitglied-
staaten zusammensetzt.

Die EZB und das Eurosystem
beobachten systematisch zyklische
und strukturelle Entwicklungen im
Bankensystem und in anderen Bereic
hen des Finanzsektors im Euroraum
bzw. in der EU. Diese Aktivitaten wer-
den gemeinsam mit den Notenbanken
der EU und den Aufsichtsbehorden,
die im BSC vertreten sind, durch-
gefiihrt. Ziel dieser Aktivititen ist
es, problematische Entwicklungen im
Finanzsystem friihzeitig zu erkennen
und die Schockabsorptionsfihigkeit
des Finanzsystems regelmaBig zu beur-
teilen.

Sowohl bei der Formulierung von
Gesetzen, die das Finanzsystem betref-
fen, als auch in aufsichtsrechtlichen
Fragen wird die EZB oft um Rat und
technische Unterstiitzung gebeten.
Dies erfolgt meist durch formelle
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Konsultationen zu Gemeinschafts- und
nationalem Recht in den Bereichen
Finanzmarktstabilitat und Aufsicht
oder durch Partizipation in den
relevanten internationalen und euro-
paischen Foren (z. B. Basler Ausschuss
fiur Bankenaufsicht, European Bank-
ing Committee, European Securities
Committee, Committee of European
Banking Supervisors).

Die EZB fordert gemeinsam mit
dem Eurosystem die Kooperation
zwischen Zentralbanken und Finanz-
marktaufsichtsbehorden in der EU.
Eine gut funktionierende Kooperation
und der haufige Informationsaustausch
sind eine wesentliche Voraussetzung
fir die Aufrechterhaltung von Finanz-
marktstabilitat.

Dies geschieht hauptsachlich durch
das BSC des Europdischen Systems der
Zentralbanken (ESZB). Aus diesem
Informationsaustausch resultieren bei-
spielsweise gemeinsame Absichtser-
klarungen. Diese Erklirungen werden
regelmdBig im Lichte von Markt-
entwicklungen und institutionellen
Entwicklungen neu iiberpriift.

Die Erfahrung hat gezeigt, dass
Finanzmarktstabilitat zwar keine hin-
reichende, sehr wohl aber eine not-

wendige Bedingung fiir Preisstabilitat
ist. Dass in der fruchtbaren Integration
beider Bereiche in der Vergangenheit
groBe Erfolge erzielt wurden, soll-
te uns aber nicht dazu verfihren,
uns auf den Lorbeeren auszuruhen.
Die ungeheure Dynamik der globalen
Wirtschaft und des internationalen
Finanzsystems macht es notwendig,
dass wir uns der Frage der optima-
len Integration von Geldpolitik und
Finanzmarktstabilititsanalyse stets
aufs Neue widmen und die Konse-

quenzen moderner Entwicklungen fiir
Regulierung und Finanzmarktaufsicht
im Lichte des Bewahrten stets neu
reflektieren.

Ich hoffe, dass uns die diesjahrige
33. Volkswirtschaftliche Tagung der
OeNB dabei unterstutzt, und winsche
Thnen und uns allen eine erfolgreiche
Konferenz. o
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