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Bericht u‹ ber das Gescha‹ ftsjahr 2003

mit Jahresabschluss 2003

Vorlage an die am 13. Mai 2004 stattfindende Generalversammlung



Fu‹nf Jahre nach dem Beginn der dritten Stufe
der Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion ist der
Euro eine anerkannte Wa‹hrung. Obwohl die
damit verbundenen Herausforderungen sehr
gro§ waren, hat die Oesterreichische National-
bank (OeNB) die erforderlichen Anpassungen
hervorragend bewa‹ltigt. Dies besta‹tigen auch
die hohe Glaubwu‹rdigkeit und das gro§e Ver-
trauen, das die OeNB als Wa‹hrungsinstitution
in der Bevo‹lkerung genie§t.

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
waren im Gescha‹ftsjahr 2003 fu‹r die nationalen
Zentralbanken des Eurosystems nicht einfach.
Der Ru‹ckgang der Zinsen auf ein historisch
niedriges Niveau und der starke Wertgewinn
des Euro gegenu‹ber dem US-Dollar begrenzten
den Spielraum fu‹r Zins- und Fremdwa‹hrungs-
ertra‹ge. Trotz dieses schwierigen Marktumfelds
konnte die OeNB nach den Rekordgewinnen
der letzten Jahre ein gescha‹ftliches Ergebnis
erzielen, das im langfristigen Durchschnitt liegt
und gerade auch vor dem Hintergrund der mar-
kanten Ertragseinbru‹che anderer nationaler
Zentralbanken des Eurosystems beachtlich ist.
Dazu haben die Anlagepolitik der OeNB und
das aktive Management der Wa‹hrungsreserven
ma§geblich beigetragen.

Dennoch zeigen gerade die Entwicklungen
der letzten Jahre deutlich, dass ungu‹nstige ge-
samtwirtschaftliche Rahmenbedingungen rasch
dazu fu‹hren ko‹nnen, dass die nationalen Zen-
tralbanken in hohem Ausma§ Reserven in An-
spruch nehmen mu‹ssen. Daher muss auch die
OeNB in ausreichender Ho‹he Ru‹cklagen zur
Risikoabsicherung halten.

Als Partner im Eurosystem steht fu‹r die
OeNB die Erfu‹llung des Leistungsauftrags des
Europa‹ischen Systems der Zentralbanken im
Mittelpunkt, wozu vorrangig die Sicherung
der Preisstabilita‹t und die Gewa‹hrleistung der
Finanzmarktstabilita‹t za‹hlen. Der Orientierung
am Kundennutzen und der Effizienz der Leis-
tungserstellung werden bei der Durchfu‹hrung
der Aufgaben zentrale Bedeutung beigemessen.
Dementsprechend wird in den einzelnen Ge-
scha‹ftsfeldern der Sta‹rkung der Kundenorien-
tierung und der Optimierung der Gescha‹fts-
abla‹ufe kontinuierlich gro§es Augenmerk zu
widmen sein.

Auch in den kommenden Jahren wird die
OeNB nicht zuletzt angesichts der EU-Erweite-
rung gro§e Herausforderungen zu bewa‹ltigen
haben. Dabei wird die OeNB ihre jahrzehnte-
lange Erfahrung und ihr gro§es Engagement

in der Zusammenarbeit mit den La‹ndern Zen-
tral- und Osteuropas auch fu‹r das Eurosystem
nutzen ko‹nnen. Aber betriebswirtschaftliche
Effizienz und offene Kommunikationspolitik
werden letztlich gerade fu‹r eine kleine natio-
nale Zentralbank die Voraussetzungen sein,
die die Akzeptanz der Wa‹hrung und das Ver-
trauen der Bevo‹lkerung in die Institution auch
in Zukunft gewa‹hrleisten.

Pra‹sident
Herbert Schimetschek

Geleit
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Die weltweite Konjunkturlage hat sich im Jahr
2003 deutlich aufgehellt. Dennoch ist Euphorie
unangebracht. Das US-Zwillingsdefizit und die
abrupten und starken Wechselkursschwankun-
gen zeugen von internationalen makroo‹kono-
mischen Ungleichgewichten und ko‹nnen die
Nachhaltigkeit des Aufschwungs beeintra‹chti-
gen. Auch fu‹r den Euroraum haben sich seit
Mitte 2003 die Zeichen fu‹r eine Konjunktur-
erholung verdichtet. Die gro‹§ten europa‹ischen
Volkswirtschaften sind jedoch nach wie vor in
einer schwachen Verfassung.

Das Eurosystem hat vor dem Hintergrund
abnehmenden Inflationsdrucks die Leitzinsen
in der ersten Jahresha‹lfte 2003 in zwei Schritten
auf ein historisch sehr niedriges Niveau abge-
senkt. Die Finanzierungsbedingungen im Euro-
raum sind damit sehr gu‹nstig. Im Fru‹hjahr 2003
hat der EZB-Rat seine geldpolitische Strategie
besta‹tigt; einige Aspekte wurden im Lichte
der bisherigen Erfahrungen angepasst. Die
Geldpolitik des Eurosystems hat ihr Ziel, die
HVPI-Inflation des Euroraums mittelfristig
unter, aber nahe 2% zu halten, im Durchschnitt
der Jahre 1999 bis 2003 eingehalten. Niedrige
Inflationserwartungen signalisieren die Glaub-
wu‹rdigkeit dieses Ziels auch fu‹r die Zukunft.
Die Geldpolitik leistet damit ihren besten Bei-
trag fu‹r nachhaltiges Wachstum.

Vertrauen und geeignete Anreize fu‹r eine
dynamische Wirtschaftsentwicklung mu‹ssen
jedoch vor allem auch von anderen Bereichen
der Wirtschaftspolitik generiert werden. Im
Jahr 2003 haben mehrere La‹nder des Euro-
raums die Vereinbarungen des Stabilita‹ts- und
Wachstumspakts verfehlt. Die rasche Ru‹ckkehr
aller Mitgliedstaaten auf einen Pfad nachhaltig
stabiler Staatshaushalte ist dringend notwendig,
um das Vertrauen in das wirtschaftspolitische
Regelwerk der EU zu sta‹rken. Die EU-Mit-
gliedstaaten sollten Hochkonjunkturphasen
sta‹rker als in der Vergangenheit dazu nutzen,
die Basis fu‹r dauerhafte Haushaltsdisziplin zu
legen. Zudem sollten die im Jahr 2000 in
Lissabon vereinbarten Strukturreformen in
den Mitgliedstaaten zu‹gig umgesetzt werden,
um bislang nicht genutztes Wachstumspotenzial
auszuscho‹pfen.

O‹ sterreich als kleine, offene Volkswirt-
schaft ist von der internationalen Wirtschafts-
entwicklung stark beeinflusst. Immerhin lag
O‹ sterreichs reales BIP-Wachstum, auch unter-
stu‹tzt durch die Konjunktur- und Standort-
pakete der Bundesregierung, im Jahr 2003

etwas u‹ber jenem seiner Haupthandelspartner
und des Euroraums. Bei der Preisstabilita‹t
nimmt O‹ sterreich einen Spitzenplatz innerhalb
des Euroraums ein. Die Pru‹fung des o‹ster-
reichischen Finanzmarktes im Rahmen des
Financial Sector Assessment Program des IWF
stellte dem o‹sterreichischen Finanzmarkt ein
sehr gutes Zeugnis aus.

Die beiden Etappen der Steuerreform
sta‹rken die Standortattraktivita‹t O‹ sterreichs.
Das Ziel eines ausgeglichenen Haushalts sollte
daru‹ber jedoch nicht aus den Augen verloren
werden und durch Ausgabenreformen wieder
erreicht werden. Eine Reihe wichtiger Struk-
turreformen, wie etwa die Pensionsreform,
die Ru‹ckfu‹hrung der Staatsaufgaben, die Ver-
waltungsreform oder die Fo‹rderung von For-
schung und Entwicklung sowie von Unter-
nehmertum, wurden auch von internationalen
Institutionen positiv zur Kenntnis genommen.
Eine zu‹gige Fortsetzung des Reformkurses ist
fu‹r die Wettbewerbsfa‹higkeit und den Wohl-
stand O‹ sterreichs von hoher Bedeutung.

Mit der Erweiterung der Europa‹ischen
Union um zehn neue Mitgliedstaaten per
1. Mai 2004 ist ein weiterer wichtiger Inte-
grationsschritt erfolgt. O‹ sterreich kann auch
ku‹nftig von dem Entwicklungspotenzial seiner
o‹stlichen Nachbarla‹nder und seiner neuen,
zentralen Lage im erweiterten Europa profitie-
ren. Es gilt nun, auf allen Ebenen diese histo-
rische Chance noch intensiver als bisher zu
nutzen.

Die Zusammenarbeit der OeNB mit der
neuen Finanzmarktaufsichtsbeho‹rde hat sich
im Jahr 2003 gut entwickelt. Mit dem OeNB-
Konjunkturindikator, der Umfrage u‹ber das
Kreditgescha‹ft und einer neuen Zinsstatistik
hat die OeNB ihr Analyse- und Statistikangebot
an die O‹ ffentlichkeit ausgebaut und daru‹ber
hinaus ihre Osteuropaspezialisierung weiter
vertieft. Die OeNB wird ihre vielfa‹ltigen Auf-
gaben im Rahmen des Europa‹ischen Systems
der Zentralbanken als wirtschaftspolitischer
Expertenpool und als spezialisierter Dienst-
leister auch ku‹nftig im Dienste der Bevo‹lkerung
weiterentwickeln.

Gouverneur
Dr. Klaus Liebscher

Geleit
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Zeichenerkla‹ rung
— = Zahlenwert ist null
. . = Angabe liegt zur Zeit der Berichterstattung nicht vor
x = Eintragung kann aus sachlichen Gru‹nden nicht gemacht werden
0 = Eine Gro‹§e, die kleiner als die Ha‹lfte der ausgewiesenen Einheit ist
fl = Durchschnitt
Rundungen ko‹nnen Rechendifferenzen ergeben.

Abku‹ rzungsverzeichnis

ACH Automated Clearing House
APSS Austrian Payment Systems Services GmbH
ARTIS Austrian Real Time Interbank Settlement
ASVG Allgemeines Sozialversicherungsgesetz
A-SIT Zentrum fu‹r sichere Informationstechnologie —

Austria
BIC Bank Identifier Code
BIP Bruttoinlandsprodukt
BIZ Bank fu‹r Internationalen Zahlungsausgleich
BMF Bundesministerium fu‹r Finanzen
BMVG Betriebliches Mitarbeitervorsorgegesetz
BWG Bankwesengesetz
CDG Christian Doppler Forschungsgesellschaft
CEBS Committee of European Banking Supervisors
CESR Committee of European Securities Regulators
EBA European Banking Association
EBC European Banking Committee
EBK Elektronische Banken-Kommunikation
ECOFIN-Rat Rat der Wirtschafts- und Finanzminister der EU

(Council of Economics and Finance Ministers)
EG Europa‹ische Gemeinschaft
EMAS Eco-Management and Audit Scheme
ESVG Europa‹isches System Volkswirtschaftlicher

Gesamtrechnungen
ESZB Europa‹isches System der Zentralbanken
EU Europa‹ische Union
EUR Euro
Eurostat Statistisches Amt der Europa‹ischen Gemeinschaft
EZB Europa‹ische Zentralbank
F&E Forschung und Entwicklung
FATF Financial Action Task Force
FFF Forschungsfo‹rderungsfonds

fu‹r die gewerbliche Wirtschaft
FMA Finanzmarktaufsichtsbeho‹rde
FSAP Financial Sector Assessment Program
FTE-
Nationalstiftung Nationalstiftung fu‹r Forschung, Technologie

und Entwicklung
FWF Fonds zur Fo‹rderung

der wissenschaftlichen Forschung
GmbH Gesellschaft mit beschra‹nkter Haftung
GSA GELDSERVICE AUSTRIA

Logistik fu‹r Wertgestionierung
und Transportkoordination G.m.b.H.

HRG Hauptrefinanzierungsgescha‹ft
HVPI Harmonisierter Verbraucherpreisindex
IAIS International Association of Insurance

Supervisors

IBAN International Bank Account Number
IHS Institut fu‹r Ho‹here Studien

und Wissenschaftliche Forschung
IMBA Institut fu‹r Molekulare Biotechnologie GmbH
IOSCO International Organization of Securities

Commissions
IRB Internal Ratings Based
ISDA International Swaps and Derivatives Association
IT Informations- und Kommunikationstechnologie
IWF Internationaler Wa‹hrungsfonds
JVI Joint Vienna Institute
KV Krankenversicherung
LKW Lastkraftwagen
NBG Nationalbankgesetz
O‹ AW O‹ sterreichische Akademie der Wissenschaften
O‹ BB O‹ sterreichische Bundesbahnen
OECD Organisation for Economic Co-operation

and Development
OeKB Oesterreichische Kontrollbank
OeNB Oesterreichische Nationalbank
ORF O‹ sterreichischer Rundfunk
PE-ACH Pan-European Automated Clearing House
PISA Programme for International Student Assessment
QIS Quantitative Impact Study
RTGS Real Time Gross Settlement
STEP Straight Through Euro Processing
STUZZA Studiengesellschaft fu‹r Zusammenarbeit

im Zahlungsverkehr G.m.b.H.
SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial

Telecommunication
SWP Stabilita‹ts- und Wachstumspakt
TACIS Technical Assistance

to the Commonwealth of Independent States
TARGET Trans-European Automated

Real-time Gross settlement Express Transfer
VGR Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
VIP Verwaltungsinnovationsprogramm
USD US-Dollar
WFA Wirtschafts- und Finanzausschuss
WIFO O‹ sterreichisches Institut fu‹r Wirtschafts-

forschung
WIIW Wiener Institut fu‹r Internationale

Wirtschaftsvergleiche
WKM Wechselkursmechanismus
WKO Wirtschaftskammer O‹ sterreich
WWU Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion
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Generalrat, Staatskommissa‹r,

Direktorium

und personelle Vera‹nderungen,

Organisation der Bank



Generalrat, Staatskommissa‹ r

Stand per 31. Dezember 2003

Herbert Schimetschek
Pra‹sident

Vorsitzender des Vorstandes des Austria

Versicherungsvereines auf Gegenseitigkeit

Dr. Manfred Frey
Vizepra‹sident

Pra‹sident i. R.

der Finanzlandesdirektion fu‹r Wien,

Niedero‹sterreich und Burgenland

Dipl.-Ing. August Astl
Generalsekreta‹r der Pra‹sidentenkonferenz

der Landwirtschaftskammern O‹ sterreichs

Univ.-Prof. Dr. Bernhard Felderer
Direktor des Instituts fu‹r Ho‹here Studien

und Wissenschaftliche Forschung (IHS)

Dkfm. Lorenz R. Fritz
Generalsekreta‹r

der Vereinigung der O‹ sterreichischen Industrie

Univ.-Prof.
Mag. Dr. Herbert Kofler
Wirtschaftstreuha‹nder/Steuerberater

Vorstand der Abteilung

Betriebliches Finanz- und Steuerwesen

am Institut fu‹r Wirtschaftswissenschaften

Universita‹t Klagenfurt

Dr. Richard Leutner
Leitender Sekreta‹r

des O‹ sterreichischen Gewerkschaftsbundes

Dipl.-Ing. Johann Marihart
Generaldirektor

der Agrana Beteiligungs-AG

Mag. Werner Muhm
Direktor der Kammer

fu‹r Arbeiter und Angestellte fu‹r Wien

Dkfm. Gerhard Randa
Vorsitzender des Aufsichtsrates

der Bank Austria Creditanstalt AG

und Mitglied des Vorstandes der Bayerischen

Hypo- und Vereinsbank AG

Mag. Dr. Walter Rothensteiner
Generaldirektor

der Raiffeisen Zentralbank O‹ sterreich AG

Dipl.-Ing. Karl Werner Ru‹sch
Landesrat a. D.

2. Vizepra‹sident der OeNB a. D.

Dkfm. R. Engelbert Wenckheim
Vorstand

der Getra‹nkeindustrie Holding AG

Dkfm. Johann Zwettler
Generaldirektor

der Bank fu‹r Arbeit und Wirtschaft AG

Gema‹§ ⁄ 22 Abs. 5 des Nationalbankgesetzes 1984 vom Zentralbetriebsrat

bei Verhandlungen u‹ber Personal-, Sozial- und Wohlfahrtsangelegenheiten entsendet:

Mag. Thomas Reindl
Vorsitzender des Zentralbetriebsrats

Dr. Martina Gerharter
Stellvertretende Vorsitzende

des Zentralbetriebsrats

Staatskommissa‹r
Sektionschef Mag. Thomas Wieser
Leiter der Sektion fu‹r Wirtschaftspolitik

und Finanzma‹rkte im Bundesministerium

fu‹r Finanzen

Staatskommissa‹r-Stellvertreter
Univ.-Doz. Dr. Heinz Handler
O‹ sterreichisches Institut

fu‹r Wirtschaftsforschung (WIFO)
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Direktorium

Stand per 31. Dezember 2003

Dr. Klaus Liebscher
Gouverneur

Mag. Dr. Wolfgang Duchatczek
Vize-Gouverneur

Mag. Dr. Peter Zo‹llner Univ.-Doz. Mag. Dr. Josef Christl
Direktor Direktor

Personelle Vera‹ nderungen
vom 10. April 2003 bis 19. April 2004

Mit der regelma‹§igen Generalversammlung vom 15. Mai 2003 endete die Funktionsperiode
von Generalrat Univ-Prof. DDr. Helmut Frisch. An seiner Stelle wurde der Vorsitzende des Auf-
sichtsrates der Bank Austria Creditanstalt AG, Dkfm. Gerhard Randa, zum Mitglied des Generalrats
gewa‹hlt. Ferner hat die Generalversammlung den Generaldirektor der Bank fu‹r Arbeit und Wirt-
schaft AG, Dkfm. Johann Zwettler, anstelle von Helmut Elsner, der sein Generalratsmandat mit
der regelma‹§igen Generalversammlung zuru‹ckgelegt hat, zum Mitglied des Generalrats gewa‹hlt.

Die Bundesregierung hat in ihrer Sitzung am 1. Juli 2003 beschlossen, Herbert Schimetschek,
zuletzt Vizepra‹sident der Oesterreichischen Nationalbank, mit Wirkung vom 1. September 2003
zum Pra‹sidenten der Oesterreichischen Nationalbank zu ernennen. Er folgte damit Adolf Wala
nach, dessen Funktionsperiode am 31. August 2003 endete.

Weiters hat die Bundesregierung in ihrer Sitzung vom 1. Juli 2003 beschlossen, Dr. Manfred
Frey, zuletzt Staatskommissa‹r der Oesterreichischen Nationalbank, mit Wirkung vom 1. Septem-
ber 2003 zum Vizepra‹sidenten der Oesterreichischen Nationalbank zu ernennen sowie Dipl.-Ing.
August Astl mit Wirkung vom 8. September 2003 zum Mitglied des Generalrats wieder zu
ernennen.

Die Funktionsperioden des Pra‹sidenten und Vizepra‹sidenten sowie der Mitglieder des
Generalrats haben eine Laufzeit von fu‹nf Jahren.

Mit Wirkung vom 1. September 2003 wurde Sektionschef Mag. Thomas Wieser vom Bundes-
minister fu‹r Finanzen anstelle von Dr. Manfred Frey zum Staatskommissa‹r bestellt.

Dr. Gertrude Tumpel-Gugerell, zuletzt Vize-Gouverneurin der Oesterreichischen National-
bank, wurde am 23. Mai 2003 mit Wirkung vom 1. Juni 2003 zum Mitglied des EZB-Direktoriums
bestellt.

Der Bundespra‹sident hat mit Entschlie§ung vom 11. Juli 2003 Dr. Klaus Liebscher mit
Wirkung vom 1. September 2003 zum Gouverneur, Dr.Wolfgang Duchatczek mit sofortiger
Wirkung zum Vize-Gouverneur, Dr. Peter Zo‹llner mit Wirkung vom 15. Juli 2003 zum Mitglied
des Direktoriums sowie Univ.-Doz. Dr. Josef Christl mit Wirkung vom 1. September 2003 zum
Mitglied des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank — jeweils fu‹r die Dauer von fu‹nf
Jahren — ernannt.

Dr. Klaus Liebscher leitet das Ressort ªNotenbankpolitik�. Dr. Wolfgang Duchatczek ist mit der
Leitung des Ressorts ªGeld- und Rechnungswesen, Informationsverarbeitung und Zahlungs-
verkehr�, Dr. Peter Zo‹llner mit der Leitung des Ressorts ªInvestitionspolitik, Interne Dienste
und Statistik� und Univ.-Doz. Dr. Josef Christl mit der Leitung des Ressorts ªVolkswirtschaft
und Finanzma‹rkte� betraut.
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Pra‹sident
Herbert Schimetschek

Referat des Generalrats
AL DDr. Richard Mader

Vizepra‹sident
Dr. Manfred Frey

Direktorium
Ressort Notenbankpolitik
Gouverneur Dr. Klaus Liebscher

Referat des Gouverneurs
AL Mag. Dr. Wolfgang Ippisch

Innenrevision
AL DRRWolfgang Winter

Sekretariat des Direktoriums/O‹ ffentlichkeitsarbeit
AL Mag. Gu‹nther Thonabauer

Abteilung fu‹r Planung und Controlling
AL Mag. Gerhard Hoha‹user

Jubila‹umsfonds
AL Dr. Wolfgang Ho‹ritsch

Personalabteilung
AL DRR Dkfm. Maria Zojer

Hauptreferat
Zukunftsfragen und Zentralbankentwicklung
DHR Mag. Peter Achleitner

AL Abteilungsleiter
DHA Direktor der Hauptabteilung
DHR Direktor des Hauptreferats
DRR Direktionsrat
DZA Direktor und Leiter der Zweiganstalt
HAL Hauptabteilungsleiter
LZA Leiter der Zweiganstalt
TL Technischer Leiter

Ressort Geld- und Rechnungswesen,
Informationsverarbeitung und Zahlungsverkehr
Vize-Gouverneur Mag. Dr. Wolfgang Duchatczek

Hauptreferat
Rechtsangelegenheiten
DHR Dr. Bruno Gruber

Rechtsabteilung
AL Dr. Hubert Mo‹ lzer

Hauptabteilung
Informationsverarbeitung und Zahlungsverkehr
DHAWolfgang Pernkopf

Abteilung fu‹r IT- und Zahlungsverkehrsstrategie
AL Dr. Walter Hoffenberg

IT-Development
AL DRR Dr. Reinhard Auer

IT-Operations
AL Dipl.-Ing. Erich Schu‹tz

Zahlungsverkehrsabteilung
AL Mag. Andreas Dostal

Hauptabteilung
Hauptkasse und Zweiganstalten
HAL Dr. Stefan Augustin

Banknoten- und Mu‹nzenkasse
N. N.

Hausdruckerei
TL Gerhard Habitzl

St. Po‹ lten
LZA Dipl.-Ing. Mag. Dr. Roland Mu‹llner

Bregenz
DZA Armin Schneider

Eisenstadt
DZA Mag. Friedrich Fasching

Graz
DZA Mag. Dr. Gerhard Schulz

Innsbruck
DZA Dr. Gu‹nther Federer

Klagenfurt
DZA Gu‹nter Willegger

Linz
DZA Mag. Dr. Axel Aspetsberger

Salzburg
DZA DRR Elisabeth Kollarz

Hauptabteilung
Rechnungswesen
DHA Michael Wolf

Abteilung Bilanzierung
AL DRR Friedrich Karrer

Abteilung Zentralbuchhaltung
AL Herbert Domes

Organisationsplan
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Ressort Volkswirtschaft und Finanzma‹rkte
Direktor Univ.-Doz. Mag. Dr. Josef Christl

Hauptabteilung
Volkswirtschaft
DHA Mag. Dr. Peter Mooslechner

Abteilung fu‹r volkswirtschaftliche Analysen
AL Mag. Dr. Ernest Gnan

Abteilung fu‹r volkswirtschaftliche Studien
AL DRR Mag. Dr. Eduard Hochreiter

Abteilung fu‹r Integrationsangelegenheiten
und Internationale Finanzorganisationen
AL Mag. Franz Nauschnigg

Abteilung fu‹r die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen
im Ausland
AL Dr. Doris Ritzberger-Gru‹nwald

Repra‹sentanz Bru‹ssel
Mag. Dr. Reinhard Petschnigg

Repra‹sentanz Paris
Mag. Andreas Breitenfellner

Hauptabteilung
Analyse und Revision
DHA Mag. Andreas Ittner

Abteilung fu‹r Finanzmarktanalyse
AL Dr. Michael Wu‹rz

Abteilung fu‹r Bankenanalyse und -revision
AL Mag. Helmut Ettl

Kreditabteilung
AL DRR Mag. Dr. Franz Richter

Ressort Investitionspolitik, Interne Dienste und Statistik
Direktor Mag. Dr. Peter Zo‹ llner

Beteiligungsverwaltung
AL Mag. Franz Partsch

Hauptabteilung
Treasury
DHA Mag. Dr. Rudolf Trink

Abteilung fu‹r Veranlagungsstrategie und -risiko
AL Mag. Walter Sevcik

Treasury — Front Office
AL DRR Mag. Rudolf Kreuz

Treasury — Back Office
AL DRR Dr. Gerhard Bertagnoli

Repra‹sentanz London
Doris Kutalek

Repra‹sentanz New York
Mag. Gerald Fiala

Hauptabteilung
Organisation und Interne Dienste
DHA Mag. Albert Slavik

Organisationsabteilung1

AL Ing. Mag. Wolfgang Ruland

Administrationsabteilung
AL DRR Dipl.-Ing. Roland Kontrus

Abteilung fu‹r Sicherheitsangelegenheiten
AL Gerhard Valenta

Dokumentationsmanagement und Kommunikationsservice
AL Alfred Tomek

Hauptabteilung
Statistik
DHA Mag. Dr. Aurel Schubert

Abteilung fu‹r Bankenstatistik und Mindestreserve
AL Gerhard Kaltenbeck

Abteilung fu‹r Zahlungsbilanzangelegenheiten
AL Eva-Maria Nesvadba

1 Umweltbeauftragter SE Johann Jachs.

Stand per 1. Mai 2004

Gescha‹ ftsbericht 2003 13�





ˆ

Bericht des Direktoriums

u‹ber das Gescha‹ftsjahr 2003





Niedrige Inflation durch
vorausschauende
Geldpolitik

Inflation im Euroraum
weiter ru‹ ckla‹ufig

Die Geldpolitik des Eurosystems hat
ihr vorrangiges Ziel in der Erhaltung
der Preisstabilita‹t. Damit leistet das
Eurosystem einen wesentlichen Bei-
trag fu‹r nachhaltiges Wirtschafts-
wachstum im Euroraum. Die voraus-
schauende Geldpolitik hat im Jahr
2003 zu einer weiteren Verringerung
der am Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) gemessenen Infla-
tionsrate auf 2,1% nach 2,3% im
Jahr 2002 beigetragen. Zu Beginn
des Jahres 2003 fu‹hrte die Energie-
komponente im HVPI zu einem kurz-
fristigen Anstieg der Inflation. Auch
wenn die ausgepra‹gte Hitzewelle in
Su‹deuropa im Sommer 2003 ein vor-
u‹bergehendes Ansteigen der Preise
fu‹r unbearbeitete Nahrungsmittel
bewirkte, zeigt sich in einer la‹nger-
fristigen Betrachtung, dass die Infla-
tionsrate im Euroraum fu‹r die Jahre
1998 bis 2003 durchschnittlich bei
1,8% lag und dass damit das Ziel
der Preisstabilita‹t u‹ber diesen Zeit-
raum erreicht wurde.

Der Anstieg des HVPI ohne die
volatilen Komponenten Energie und
Unbearbeitete Nahrungsmittel lag im
Jahr 2003 bei 2%, und damit deut-
lich unter dem Wert des Jahres 2002
(2,5%). Vor allem die Inflation bei
den Dienstleistungspreisen hat in
der zweiten Jahresha‹lfte 2003 deut-
lich nachgelassen.

Glaubwu‹ rdige Geldpolitik
stabilisiert Inflations-
erwartungen
Den Entscheidungen von Konsumen-
ten und Investoren liegen nicht nur
Informationen u‹ber das gegenwa‹rtige
Preisniveau zugrunde, sondern auch
Einscha‹tzungen u‹ber die ku‹nftige In-
flationsentwicklung. Haben sich In-
flationserwartungen einmal gefestigt,
beeinflussen sie auch die tatsa‹ch-
lichen Preisa‹nderungen. Eine voraus-
schauende Geldpolitik beru‹cksichtigt
und beeinflusst daher die Inflations-
erwartungen der Wirtschaftsakteure.

Zur Messung der Erwartungen
u‹ber die ku‹nftige Inflationsrate fu‹hrt
die Europa‹ische Zentralbank (EZB)
mit dem Survey of Professional Fore-
casters eine quartalsma‹§ige Erhebung
unter Experten aus dem Euroraum
durch. Nach dieser Erhebung lagen
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Eurosystem sichert
Preisstabilita‹t
im Euroraum

Stabile niedrige
Inflationserwartungen
im Euroraum �

� signalisieren
Nachhaltigkeit
der Preisstabilita‹t
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die langfristigen Inflationserwartun-
gen im Jahr 2003 stabil bei 1,9%
und standen damit in Einklang mit
dem Ziel der Preisstabilita‹t des Euro-
systems. Die Anku‹ndigung des EZB-
Rats, die Inflationsrate unter, aber
nahe 2% halten zu wollen, wurde
demnach von den Marktteilnehmern
als glaubwu‹rdig erachtet.

Inflationsunterschiede
im Euroraum nehmen ab
Neben der HVPI-Inflationsrate fu‹r
den Euroraum nahmen auch die Infla-
tionsunterschiede zwischen den La‹n-
dern ab. Im Verlauf des Jahres 2003
gingen sowohl die Differenz zwischen
der ho‹chsten und der niedrigsten In-
flationsrate in den einzelnen La‹ndern
des Euroraums als auch die Standard-
abweichung kontinuierlich zuru‹ck.
Grundsa‹tzlich ko‹nnen Inflationsdiffe-
renzen verschiedene Ursachen haben.
Dazu za‹hlen abweichende Konjunk-
turzyklen, unterschiedliche Pra‹feren-
zen der Konsumenten, unterschied-
liche Auswirkungen externer Schocks,
wie Erdo‹lpreis- oder Wechselkurs-
a‹nderungen, oder A‹ nderungen bei
indirekten Steuern und Abgaben.

Fu‹r die geldpolitischen Entschei-
dungen des Eurosystems ist nur die
HVPI-Inflationsrate des gesamten
Euroraums ma§gebend, Inflationsdif-
ferenzen einzelner La‹nder spielen al-
lerdings eine untergeordnete Rolle.

Hohes M3-Wachstum
stellt keine Gefahr
fu‹ r Preisstabilita‹ t dar
Das Wachstum der Geldmenge M3,
das eine wichtige Rolle bei der Beur-
teilung der mittel- bis langfristigen
Risiken fu‹r die Preisstabilita‹t spielt,
lag im Jahr 2003 bei 8,0%. Beson-
ders in der ersten Jahresha‹lfte 2003
zeichnete sich ein starker Anstieg des
Geldmengenwachstums ab, der vor
allem auf die Unsicherheit auf den
Finanzma‹rkten u‹ber den Beginn und
die Dauer des Irak-Kriegs zuru‹ck-
zufu‹hren war. Diese Unsicherheit
fu‹hrte zu Umschichtungen von
Finanzvermo‹gen in Titel mit ho‹herer
Liquidita‹t, wie etwa Geldmarkt-
fondsanteile, die in M3 enthalten
sind. Das Wachstum dieser Kom-
ponenten von M3 ist seit Mai 2003
schwa‹cher geworden. Gegen Ende
des Jahres 2003 erho‹hte sich die
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Ru‹ckla‹ufige Inflation
trotz Ausweitung
der Geldmenge
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Nachfrage nach la‹ngerfristigen
Anlagetiteln, was eine Sta‹rkung des
Investorenvertrauens widerspiegelte.
Das hohe Wachstum von M1 ist vor
allem auf das niedrige Zinsniveau
und die damit verbundenen niedrigen
Opportunita‹tskosten der Geldhal-
tung zuru‹ckzufu‹hren. Der mit dem
hohen Geldmengenwachstum ein-
hergehende Liquidita‹tsu‹berhang im
Euroraum stellte angesichts dieser
Sonderfaktoren im betrachteten
Zeitraum keine Gefahr fu‹r die Preis-
stabilita‹t dar — nicht zuletzt deshalb,
da sich die konjunkturelle Verbes-
serung nur allma‹hlich abzuzeichnen
begann.

Das Wachstum der Kredite im
Euroraum hat sich im Jahr 2003 auf
5,1% beschleunigt (2002: 4,4%).
Dieser Anstieg ist auf die Zunahme
der Kredite an o‹ffentliche Haushalte
zuru‹ckzufu‹hren, die mit den ho‹he-
ren Budgetdefiziten einherging. Das
Wachstum der Kredite an den pri-
vaten Sektor lag im Jahr 2003 mit
5% unter dem Wert des Vorjahres
(2002: 5,3%), allerdings la‹sst sich
auch hier seit Jahresmitte 2003 eine
Trendwende feststellen. Das kann
als Anzeichen fu‹r ein langsames An-
ziehen der Konjunktur im Euroraum
gewertet werden. Neben den verbes-
serten Gewinnaussichten der Unter-

Komponenten der Geldmenge M3

2002 2003 Sep. 03 Okt. 03 Nov. 03 Dez. 03 Ja‹n. 04 Feb. 04

ja‹hrliche Wachstumsrate in %

Gleitender Drei-Monats-
Durchschnitt (zentriert) x x 8,0 7,7 7,5 7,0 6,6 . .
M3 7,2 8,0 7,6 8,1 7,4 7,0 6,5 6,3
Bargeldumlauf —7,2 31,9 27,4 26,7 26,4 25,0 24,9 23,5
Ta‹glich fa‹llige Einlagen 10,7 8,2 8,8 9,6 8,9 8,0 9,6 9,2
M1 7,7 11,1 14,4 15,0 10,7 11,6 8,9 7,8
Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von bis zu zwei Jahren 2,1 —1,1 5,2 4,6 4,5 4,7 3,6 3,1
Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von bis zu drei Monaten 8,5 10,0 —2,5 —3,4 —3,1 —2,4 —4,1 —4,7
Repogescha‹fte 2,7 1,5 11,4 11,1 10,6 10,1 9,6 9,0
Geldmarktfondsanteile
und Geldmarktpapiere 23,5 15,7 4,5 7,7 6,1 4,2 1,5 2,9
Schuldverschreibungen
von bis zu zwei Jahren —7,2 —8,5 —6,7 0,3 1,7 —4,4 —7,3 —1,3

Quelle: EZB.
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nehmen spielt hier auch das niedrige
Zinsumfeld im Euroraum eine Rolle.

EZB-Rat senkt im Jahr 2003
die Leitzinsen um 75 Basis-
punkte
Der EZB-Rat beschloss im Jahr
2003 zweimal eine Zinssenkung. Am
6. Ma‹rz 2003 wurden der Mindest-
bietungssatz fu‹r das Hauptrefinanzie-
rungsgescha‹ft und die Zinssa‹tze fu‹r
die Spitzenrefinanzierungsfazilita‹t
sowie die Einlagefazilita‹t um jeweils
25 Basispunkte auf 2,5%, 3,5% bzw.
1,5% gesenkt. Der EZB-Rat stellte
fest, dass sich die Aussichten fu‹r die
mittelfristige Preisstabilita‹t insbeson-
dere aufgrund des schwachen Wirt-
schaftswachstums und der nominell-
effektiven Aufwertung des Euro in
den Monaten zuvor verbessert ha‹t-
ten. Das u‹ber dem Referenzwert
von 4�% liegende Wachstum der
Geldmenge M3 wurde vom EZB-
Rat nicht als Risiko fu‹r die mittel-
fristige Preisstabilita‹t betrachtet.

Am 5. Juni 2003 nahm der EZB-
Rat den Mindestbietungssatz fu‹r das
Hauptrefinanzierungsgescha‹ft und die
Zinssa‹tze fu‹r die Spitzenrefinanzie-
rungsfazilita‹t sowie die Einlagefazili-
ta‹t jeweils um weitere 50 Basispunkte
auf 2,0%, 3,0% bzw. 1,0% zuru‹ck.

In seiner Erla‹uterung zu diesem
Beschluss betonte der EZB-Rat, dass
sich die Aussichten fu‹r die mittelfris-
tige Preisstabilita‹t seit dem letzten
Zinsschritt weiter verbessert ha‹tten.
Die Inflation wurde fu‹r den Rest
des Jahres 2003 nahe 2% gesehen —
mit nachfolgender, deutlicher Ab-
wa‹rtstendenz. Gru‹nde dafu‹r waren
vorteilhaftere Importpreise durch
den ho‹heren Wechselkurs des Euro
gegenu‹ber dem US-Dollar, den nied-
rigeren Erdo‹lpreis und das schwache
Wirtschaftswachstum. Die Informa-
tionen im Rahmen der wirtschaftli-
chen Analyse, insbesondere jene der
ju‹ngsten makroo‹konomischen Pro-
jektionen zum damaligen Zeitpunkt,
legten eine Abwa‹rtsrevision der
Wachstumserwartungen fu‹r den Rest
des Jahres 2003 sowie fu‹r 2004 nahe.
Bestehende Ungleichgewichte au§er-
halb des Euroraums sowie ein Anstieg
der Arbeitslosigkeit bildeten weitere
Risiken fu‹r das Wachstum.

Im Rahmen der moneta‹ren Ana-
lyse stellte der EZB-Rat fest, dass
das hohe Wachstum von M3 weiter-
hin auf das niedrige Zinsniveau
sowie die hohe Unsicherheit auf den
Aktienma‹rkten zuru‹ckzufu‹hren sei
und daher kein Risiko fu‹r die Preis-
stabilita‹t darstelle.
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U‹ berpru‹ fung der geldpolitischen Strategie

Die geldpolitische Strategie des Eurosystems wurde zu Beginn des Jahres 2003 durch den EZB-Rat einer U‹ berpru‹fung unterzogen.
Unabha‹ngig vom aktuellen Erfolg einer Strategie ist es sinnvoll, diese periodisch einer kritischen Revision zu unterziehen und dabei
neue wissenschaftliche Erkenntnisse und Analysen zu beru‹cksichtigen. Die im Jahr 1998 vero‹ffentlichte Strategie — bestehend aus
einer quantitativen Definition von Preisstabilita‹t, einer besonderen Rolle der Geldmenge zur Beurteilung von Risiken fu‹r die Preis-
stabilita‹t und einer breit angelegten Beurteilung der Aussichten fu‹r die Preisstabilita‹t — wurde besta‹tigt und ihre Umsetzung als
zufrieden stellend bezeichnet.

Preisstabilita‹t wurde bereits 1998 als Anstieg des HVPI fu‹r den Euroraum von unter 2% im Vergleich zum Vorjahr definiert und
muss mittelfristig gewa‹hrleistet werden. Im Rahmen der U‹ berpru‹fung im Jahr 2003 wurde pra‹zisiert, dass die HVPI-Inflationsrate
mittelfristig unter, aber nahe 2% liegen soll. Darin kommt die Bedeutung eines hinreichenden Sicherheitsabstands gegen Deflation
zum Ausdruck. Weiters wird dadurch der Mo‹glichkeit von Messfehlern bei der Bestimmung der Inflationsrate sowie gro‹§eren
Inflationsdifferenzen im Euroraum Rechnung getragen. Eine positive Inflationsrate erleichtert vor dem Hintergrund bestehender
nomineller Rigidita‹ten auch den Anpassungsprozess im Fall von Schocks.

Die Einscha‹tzung der Risiken fu‹r die Preisstabilita‹t erfolgt weiterhin anhand zweier, einander erga‹nzender Analyseansa‹tze.
Die beiden Sa‹ulen der geldpolitischen Strategie bilden einerseits den Rahmen fu‹r die Aufbereitung und Beurteilung volkswirtschaft-
licher Daten durch den EZB-Rat, andererseits bilden sie eine feste Struktur fu‹r eine transparente Kommunikation mit der O‹ ffent-
lichkeit. In der wirtschaftlichen Analyse werden die kurz- bis mittelfristigen Risiken fu‹r die Preisstabilita‹t ermittelt. Dabei werden
Informationen u‹ber die Entwicklung des BIP sowie der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und ihrer Komponenten, u‹ber die Bedin-
gungen auf Kapital- und Arbeitsma‹rkten und Informationen zum Wechselkurs verarbeitet. Auch die Auswirkungen unvorherseh-
barer Entwicklungen (z. B. Erdo‹lpreisschocks) werden in diesem Zusammenhang untersucht. Von besonderer Bedeutung fu‹r die
wirtschaftliche Analyse sind die makroo‹konomischen Projektionen des Eurosystems, an deren Erstellung auch Experten der OeNB mit-
arbeiten. Sie geben die Einscha‹tzung der kurz- bis mittelfristigen Aussichten fu‹r das Wirtschaftswachstum und die Inflation wieder.

In der moneta‹ren Analyse werden mittel- bis langfristige A‹nderungen der Inflation untersucht, wobei hier der Zusammenhang
zwischen Geldmenge und Inflationsrate u‹ber la‹ngere Zeitra‹ume im Vordergrund steht. In diesem Rahmen werden Indikatoren wie
das Wachstum der Geldmenge M3, ihrer Komponenten und Gegenposten, besonders der Kreditvergabe, sowie der U‹ berschuss-
liquidita‹t analysiert. Um die mittel- bis langfristige Bedeutung des Referenzwertes fu‹r das Geldmengenwachstum hervorzuheben,
hat der EZB-Rat im Zuge der U‹ berpru‹fung der geldpolitischen Strategie beschlossen, die Revision des Referenzwertes nicht mehr
ja‹hrlich vorzunehmen.

Geda‹mpfte Konjunktur
im Euroraum — Erholung
gegen Jahresende 2003

Globaler
Wirtschaftsaufschwung
In den USA nahm im Jahr 2003 der
Konjunkturaufschwung deutlich Ge-
stalt an. Nach einem eher moderaten
BIP-Wachstum zu Beginn des Jahres,
das noch von der Unsicherheit auf-
grund des bevorstehenden Irak-
Kriegs gepra‹gt war, expandierte das
reale BIP im zweiten Quartal 2003
unerwartet um 3,1% (im Vergleich
zum Vorquartal, annualisiert). Diese
Beschleunigung des Wachstums war
vor allem auf eine Sta‹rkung des pri-
vaten Konsums und auf eine massive
Ausweitung der Ru‹stungsausgaben
zuru‹ckzufu‹hren. Im dritten Quartal
konnten die USA dann mit einer

annualisierten BIP-Wachstumsrate
von 8,2% die sta‹rkste wirtschaftliche
Expansion seit fast zwei Jahrzehnten
verzeichnen. Die Konjunkturdyna-
mik wurde vor allem von den kra‹fti-
gen fiskalischen Impulsen und einer
a‹u§erst expansiven Geldpolitik aus-
gelo‹st. Im vierten Quartal 2003 fiel
das BIP-Wachstum wegen einer Ab-
schwa‹chung des privaten Konsums
geringer als erwartet aus (+4,1%
im Vergleich zum Vorquartal, annua-
lisiert). Die erhebliche Ausweitung
des Budgetdefizits und das weiter ge-
stiegene Leistungsbilanzdefizit lassen
die Nachhaltigkeit des Aufschwungs
in den USA unsicher erscheinen.

In Japan setzte sich die Anfang
2002 eingeleitete Konjunkturerho-
lung auch im Jahr 2003 fort. Die sich
im ersten Halbjahr 2003 abschwa‹-
chende Industrieproduktion konnte

Kra‹ftiger Aufschwung
in den USA

Erholung
auch in Japan
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ab September 2003 wieder zulegen,
was u.a. auf eine exportgestu‹tzte
Erholung hindeutet. Japans Aktien-
markt hat sich dank zuflie§endem
Auslandskapital von seinem 20-Jah-
res-Tief im April 2003 erholt. Die
Bank of Japan ha‹lt weiter an der seit
dem Jahr 2001 bestehenden Geld-
politik mit Zinsen nahe null fest.
Trotz wiederholter Interventionen
der Bank of Japan wertete der japa-
nische Yen gegenu‹ber dem US-Dollar
in der zweiten Jahresha‹lfte 2003 um
mehr als 12% auf und erreichte da-
mit den ho‹chsten Wechselkurs seit
September 2000. Das Budgetdefizit
Japans lag im Jahr 2003 bei einem
Rekordwert von 7,4% des BIP. Ob-
wohl geplant ist, das Prima‹rdefizit
bis zum Jahr 2010 abzutragen, wird
die Staatsschuldenquote weiter auf
180% des BIP ansteigen.

Schwache Binnennachfrage
da‹mpfte Wachstum im Euro-
raum
Das BIP-Wachstum des Euroraums
blieb im Jahr 2003 mit 0,4% hinter
dem Vorjahreswert zuru‹ck. Die
Wachstumsdynamik wurde zu Beginn

des Jahres 2003 von den da‹mpfenden
Effekten des Irak-Kriegs beeintra‹ch-
tigt. Dazu za‹hlen vor allem der im
ersten Quartal 2003 stark gestiegene
Erdo‹lpreis und die Unsicherheit der
Marktteilnehmer u‹ber die zeitliche
Dimension des Irak-Kriegs. Das
geringe Vertrauen in die wirtschaft-
liche Entwicklung zeichnete sich
auch im Gescha‹ftsklima-Indikator
der Europa‹ischen Kommission ab,
der im Ma‹rz den niedrigsten Wert
des Jahres 2003 aufwies. Im ersten
Halbjahr 2003 stagnierte das BIP-
Wachstum im Euroraum, wobei der
private Konsum zusammen mit dem
o‹ffentlichen Konsum positive Bei-
tra‹ge leistete. Der private Konsum
zog im zweiten Quartal 2003 etwas
schwa‹cher an, was mit dem modera-
ten Wachstum der verfu‹gbaren Ein-
kommen und einem geringeren Ver-
brauchervertrauen erkla‹rt werden
kann. Der o‹ffentliche Konsum im
Euroraum entwickelte sich im
zweiten Quartal 2003 relativ dyna-
misch. Die Bruttoanlageinvestitionen
schrumpften auch im ersten Halbjahr,
der Au§enbeitrag zum Wirtschafts-
wachstum war weiter negativ.
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In der zweiten Jahresha‹lfte be-
schleunigte sich das BIP-Wachstum;
im Vergleich zu den Vorquartalen
wirkte sich vor allem im dritten
Quartal 2003 ein kra‹ftiger Beitrag
des Au§enhandels positiv aus. Der
stagnierende private Konsum und
die ru‹ckla‹ufigen Investitionen fu‹hr-
ten auch in der zweiten Jahresha‹lfte
zu einem negativen Beitrag der Bin-
nennachfrage. Der private Konsum
wurde von dem moderaten Wachs-
tum der verfu‹gbaren Einkommen
und der anhaltend hohen Arbeits-
losigkeit geda‹mpft. Die saisonberei-
nigte Arbeitslosenquote im Euro-
raum betrug von Ma‹rz 2003 bis Fe-
bruar 2004 unvera‹ndert 8,8%. Die
Investitionen im Euroraum nahmen
im Jahr 2003 trotz des im histori-
schen Vergleich sehr niedrigen Zins-
niveaus ab, die Kapazita‹tsauslastung
stagnierte auf niedrigem Niveau.

Die verringerte Unsicherheit hat
eine Erholung der Aktienkurse unter-
stu‹tzt. Wa‹hrend im ersten Quartal
2003 noch ein Kursru‹ckgang an den
internationalen Bo‹rsen zu beobach-
ten war, sind seit dem Ende des
Irak-Kriegs wieder mehrheitlich stei-
gende Kurse zu verzeichnen. Dieser
Trend spiegelt auch eine zunehmend
optimistischere Einscha‹tzung der
ku‹nftigen Unternehmensgewinne
wider. Die Verbesserung der Ge-

winnaussichten der Unternehmen ist
nicht nur auf die gu‹nstigere Konjunk-
tur zuru‹ckzufu‹hren, sondern auch auf
betriebliche Umstrukturierungsma§-
nahmen der letzten Jahre.

Anstieg des Euro-Wechsel-
kurses hielt 2003 an
Der Wechselkurs des Euro stieg im
Jahr 2003 stark an, wobei die Auf-
wertung gegenu‹ber dem US-Dollar
besonders ausgepra‹gt war (+20,4%).
Der nominell-effektive Wechselkurs
des Euro (d. h. der mit Handelsantei-
len gewichtete Wechselkurs gegen-
u‹ber dem Rest der Welt), stieg im
selben Zeitraum jedoch nur um
8,3%. Wa‹hrend in der ersten Jahres-
ha‹lfte die Abwertung des US-Dollar
noch mit den Unsicherheiten infolge
des Irak-Kriegs sowie der Verschlech-
terung der budgeta‹ren Position der
USA begru‹ndet wurde, erholte sich
der US-Dollar in den Sommermona-
ten 2003 angesichts der gu‹nstigeren
Wachstumsaussichten der USA
etwas. Auch die langfristigen Zinsen
in den USA lagen in diesem Zeitraum
zeitweise u‹ber jenen im Euroraum.
Gegen Jahresende 2003 wertete der
Euro gegenu‹ber dem US-Dollar wie-
der deutlich auf, wofu‹r Zweifel an
der Nachhaltigkeit des Aufschwungs
in den USA aufgrund des Zwillings-
defizits bei Budget und Leistungs-
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bilanz verantwortlich gemacht wer-
den. Am 17. Februar 2004 verzeich-
nete der Wechselkurs des US-Dollar
gegenu‹ber dem Euro mit 1,29 USD/
EUR einen Ho‹chststand seit Beginn
der Wa‹hrungsunion. Der Zugewinn
im Au§enwert des Euro wirkt da‹mp-
fend auf die Exportnachfrage nach

Gu‹tern aus dem Euroraum, aber auch
auf die Preisentwicklung im Euro-
raum. Allerdings betrugen die ge-
samten Exporte des Euroraums im
Jahr 2002 nur 15,3% des BIP, von
diesen entfielen nur 17% auf die
USA.

Auswirkungen der Euro-Aufwertung auf den Euroraum und O‹ sterreich

Eine Aufwertung des Euro wirkt sich einerseits durch niedrigere Importpreise da‹mpfend auf die Inflationsrate aus, andererseits
verringert sich aufgrund der verschlechterten preislichen Wettbewerbsfa‹higkeit die Nachfrage nach Gu‹tern aus dem Euroraum.
Die U‹ bertragung von Wechselkursa‹nderungen auf die Preise erfolgt direkt und indirekt. Von direkten Effekten wird gesprochen,
wenn importierte Gu‹ter, die in dem zur Berechnung des Verbraucherpreisindex herangezogenen Warenkorb enthalten sind, durch
die Aufwertung der heimischen Wa‹hrung billiger werden. Preisreaktionen inla‹ndischer Produzenten werden als indirekte Effekte
bezeichnet. Diese treten auf, wenn importierte Vorleistungsgu‹ter fu‹r die inla‹ndische Produktion durch die Aufwertung gu‹nstiger
werden und diese Kostensenkung an die Konsumenten weitergegeben wird oder wenn die Preise heimischer Gu‹ter aufgrund
der Konkurrenz der gu‹nstigeren Importe ebenfalls gesenkt werden.

Berechnungen des Internationalen Wa‹hrungsfonds (IWF)1 haben ergeben, dass eine 10-prozentige Aufwertung des nominell-
effektiven Wechselkurses des Euro gegenu‹ber den zwo‹lf wichtigsten Handelspartnern2 auch nach 18 Monaten die Verbraucher-
preise im Euroraum lediglich um 0,2% da‹mpft, obwohl die Importpreise um etwas mehr als die urspru‹nglichen 10% der Aufwer-
tung zuru‹ckgehen.

Eine Studie der OECD3 geht von der Annahme aus, dass der US-Dollar nicht nur gegenu‹ber dem Euro, sondern auch gegen-
u‹ber allen anderenWa‹hrungen um 10% abwertet. Dabei zeigt sich, dass die da‹mpfenden Effekte auf das BIP im Euroraum bereits
nach drei Jahren weitgehend auslaufen, jene auf die Verbraucherpreise hingegen weiter zunehmen.

Eine Simulation mit dem OeNB-Makromodell fu‹r O‹ sterreich kommt zu dem Ergebnis, dass die nominell-effektive Aufwertung
des Euro im Jahr 2003 von 3,3% das o‹sterreichische BIP-Wachstum um 0,2 Prozentpunkte verringerte; fu‹r das Jahr 2004 betra‹gt
der da‹mpfende Effekt 0,4 Prozentpunkte. Die Auswirkungen auf die HVPI-Inflationsrate werden fu‹r 2003 mit 0,1 Prozentpunkten
und fu‹r 2004 mit 0,2 Prozentpunkten quantifiziert. Im Vergleich zum Euroraum fallen die Effekte einer Aufwertung auf die Preise
in O‹ sterreich relativ schwach aus. Wie in den Berechnungen der OECD fu‹r den Euroraum nehmen die Effekte auf die Inflation im
Zeitverlauf zu. Besonders ausgepra‹gt werden die Investitionen geda‹mpft. Die infolge der Aufwertung schwa‹chere Exportnachfrage
fu‹hrt zu einer Verschlechterung der Handelsbilanz u‹ber den gesamten Zeitraum der Simulation.
1 IWF. 2003. Euro Area Policies: Selected Issues. IMF Country Report 03/298. September.
2 Dazu za‹hlen die USA, Japan, das Vereinigte Ko‹nigreich, die Schweiz, Schweden, Da‹nemark, Norwegen, Kanada, Australien, Hong Kong, Su‹dkorea und Singapur.
3 Dalsgaard, T., C. Andre« und P. Richardson. 2001. Standard Shocks in the OECD Interlink Model. OECD Economics Department Working Paper 306. September.

Auswirkungen der Euro-Aufwertung im Jahr 2003 auf O‹ sterreich

2003 2004 2005 2006

Abweichungen von der Basislo‹sung in %

Reales BIP —0,23 —0,42 —0,52 —0,57
Privater Konsum —0,02 —0,01 —0,03 —0,08
Investitionen —0,28 —0,70 —1,23 —1,67
HVPI —0,09 —0,30 —0,52 —0,82
Handelsbilanz —0,14 —0,21 —0,19 —0,12

Quelle: Statistik Austria, OeNB.
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Europa‹ ische Budget-
und Strukturpolitik
vor weiteren Heraus-
forderungen

Budgetdefizit erho‹ht sich
im Euroraum im Jahr 2003
auf 2,7%
Durch den Stabilita‹ts- und Wachs-
tumspakt (SWP) sind die Mitglied-
staaten der EU verpflichtet, mittel-
fristig ausgeglichene Budgets oder
Budgetu‹berschu‹sse zu erreichen.

Infolge der schwachen Konjunk-
tur verschlechterte sich die Lage
der o‹ffentlichen Finanzen im Euro-
raum deutlich. Das aggregierte Bud-
getdefizit aller Staaten ist im Jahr
2003 auf 2,7% des BIP angestiegen
(2002: 2,3%). Vielfach war das BIP-
Wachstum schwa‹cher ausgefallen als
bei der Budgeterstellung angenom-
men. Geringere Steuereinnahmen
und ho‹here Ausgaben fu‹r Arbeits-
losenunterstu‹tzung sowie diverse So-
zialleistungen waren die Folge. Die
Fiskalpolitik war, gemessen an der
Vera‹nderung des zyklisch bereinigten
Prima‹rsaldos, weitgehend neutral,
d. h., im Durchschnitt des Euro-
raums wirkten uneingeschra‹nkt die
automatischen Stabilisatoren. Die ge-
samtstaatliche Schuldenquote stieg
weiter an, die Ha‹lfte der Staaten im
Euroraum verzeichnete einen Schul-
denstand u‹ber dem im EG-Vertrag
vereinbarten Referenzwert von 60%
des BIP.

In Deutschland und Frankreich
fu‹hrten die Defizitausweitungen zu
einem neuerlichen U‹ berschreiten
der Grenze von 3% des BIP: Im Jahr
2003 betrug das Budgetdefizit in
Deutschland 3,9% und in Frankreich
4,1%. Italien, Portugal und die Nie-
derlande kamen der Defizitgrenze im
Jahr 2003 relativ nahe. Der ECOFIN-
Rat entschied in seiner Sitzung vom
25. November 2003, den Empfehlun-

gen der Europa‹ischen Kommission
nicht zu folgen, die vorgesehen hatte,
Deutschland und Frankreich in Ver-
zug zu setzen und zusa‹tzliche Kon-
solidierungsma§nahmen zu fordern.
Die beiden Staaten verpflichteten
sich im Gegenzug, ihre Budgetdefi-
zite bis 2005 unter 3% zu bringen.
Die Europa‹ische Kommission hat im
Ja‹nner 2004 beschlossen, die recht-
liche Gu‹ltigkeit dieser Aussetzung
vom Europa‹ischen Gerichtshof pru‹-
fen zu lassen. Damit soll Klarheit
u‹ber die fiskalpolitischen Regeln in
der Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion
(WWU) hergestellt werden.

Die OeNB unterstreicht, dass die
Bestimmungen des SWP zur Ga‹nze
respektiert werden sollen und kein
Anlass zu einer A‹ nderung des Pakts
bestehe. Gesunde Staatshaushalte
und ein glaubwu‹rdiges Regelwerk
sind ein wesentliches Element fu‹r
die stabilita‹tspolitische Absicherung
der Wa‹hrungsunion. Gerade vor
dem Hintergrund der absehbaren Be-
lastungen durch die zunehmende Be-
vo‹lkerungsalterung sollte die Nach-
haltigkeit gesunder o‹ffentlicher Haus-
halte gewa‹hrleistet werden. Die EU-
Mitgliedstaaten sollten insbesondere
auch konjunkturell gute Zeiten dazu
nutzen, die Basis fu‹r eine dauerhafte
Einhaltung der Haushaltsdisziplin zu
legen.

Strukturreformen fo‹ rdern
Wachstum langfristig
Beim Europa‹ischen Gipfel in Lissabon
wurde im Ma‹rz 2000 das Ziel fest-
gelegt, die EU bis zum Jahr 2010
zur weltweit dynamischsten und
wettbewerbsfa‹higsten Wirtschaft zu
entwickeln. Die zur Erreichung die-
ses Ziels formulierte Lissabon-Strate-
gie setzt dabei vor allem auf den
Abbau von Regulierungen und die
Hebung der Innovationsfa‹higkeit
durch sta‹rkere Fo‹rderung von Bil-

Klarheit u‹ber
fiskalische Regeln
wesentlich

Stabilita‹ts- und
Wachstumspakt
teilweise nicht
eingehalten

Erreichen der
Lissabon-Ziele
in einigen Staaten
fraglich
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dung und Forschung. Im Jahr 2003
wurden bei der Umsetzung dieser
Strategie in den meisten La‹ndern
des Euroraums Fortschritte erzielt.
Allerdings wa‹re zum Erreichen der
ambitionierten Ziele von Lissabon
ein ho‹heres Reformtempo erforder-
lich. Der Europa‹ische Rat stellte auf
seiner Fru‹hjahrstagung am 25. und
26. Ma‹rz 2004 in Bru‹ssel fest, dass
die Umsetzung der Lissabon-Strate-
gie noch verbessert werden mu‹sse.
Als wesentliche Faktoren fu‹r das volle
Ausscho‹pfen des Wachstumspotenzi-
als in der EU nannte der Europa‹ische
Rat eine solide makroo‹konomische
Politik, mehr und bessere Arbeits-
pla‹tze sowie mehr Investitionen fu‹r
Forschung und Entwicklung (F&E),
vor allem im Unternehmenssektor.
Die bereits vorliegenden konkreten
Reformvorschla‹ge sollten zu‹gig im-
plementiert und die Umsetzung der
Lissabon-Reformen mit jedem ein-
zelnen Mitgliedstaat verbindlich ver-
einbart werden. Ferner sind bin-
dende Vereinbarungen und Abkom-
men mit den Mitgliedstaaten u‹ber
die einzelnen Reformschritte zu tref-
fen. Um die Akzeptanz der Reformen
zu erho‹hen, sollte die Bevo‹lkerung
aktiv u‹ber den Reformprozess infor-
miert werden. In diesem Zusammen-
hang forderte der Europa‹ische Rat
die Mitgliedstaaten auch auf, Re-
formpartnerschaften mit den Sozial-
partnern und der Zivilgesellschaft
zu initiieren.

Auf dem Arbeitsmarkt zielten die
Reformschritte auf eine Erho‹hung
des Arbeitsangebots. Zu diesem
Zweck wurde in einigen La‹ndern
die Anreizwirkung des Lohnsystems
gesta‹rkt, indem etwa Sozialleistungen
verringert wurden. Weiters kam es in
einigen La‹ndern zu einer Flexibilisie-
rung der Arbeitsorganisation. Auch
in der Wettbewerbspolitik wurden
durch die Ausweitung der Befugnisse

unabha‹ngiger Wettbewerbsbeho‹rden
Fortschritte erzielt. Die O‹ ffnung von
Netzwerkindustrien z. B. auf dem
Gas- oder Elektrizita‹tsmarkt wurde
vorangetrieben. Das Erreichen des
Ziels, bis zum Jahr 2010 das Volumen
der gesamtwirtschaftlichen Ausgaben
fu‹r Forschung und Entwicklung
(F&E) auf 3% des BIP zu steigern,
wird durch die in einigen La‹ndern
des Euroraums ru‹ckla‹ufigen F&E-
Aufwendungen nicht erleichtert.

Institutionelle
A‹ nderungen im
ESZB/Eurosystem

Wechsel an der Spitze
der EZB
Mit Jean-Claude Trichet trat der ehe-
malige Pra‹sident der Banque de
France am 1. November 2003 sein
Amt als Pra‹sident der EZB an und
lo‹ste Willem F. Duisenberg ab. Er
wurde fu‹r eine Amtszeit von acht Jah-
ren ernannt.

Nach einvernehmlicher Ernen-
nung durch die EU-Staats- und Re-
gierungschefs zog Gertrude Tumpel-
Gugerell Anfang Juni 2003 in das
EZB-Direktorium ein. Die fru‹here
Vize-Gouverneurin der OeNB trat
an die Stelle der Finnin Sirkka
Ha‹ma‹la‹inen, die aus dem EZB-Direk-
torium Ende Mai 2003 turnusma‹§ig
ausschied. In der EZB ist Gertrude
Tumpel-Gugerell fu‹r die General-
direktionen Zahlungsverkehrssyste-
me und Finanzmarktsteuerung ver-
antwortlich; sie wurde ebenfalls fu‹r
acht Jahre ernannt.

Nach der Unterzeichung des EU-
Beitrittsvertrags auf dem Europa‹-
ischen Rat in Athen am 16. April
2003 erhielten die Pra‹sidenten und
Gouverneure der Zentralbanken der
zehn neuen Mitgliedstaaten Beobach-
terstatus in den Sitzungen des Erwei-
terten Rats der EZB. Daru‹ber hinaus

Trichet
neuer Pra‹sident

der EZB

Tumpel-Gugerell
neues Mitglied

des EZB-
Direktoriums
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konnten Vertreter der zehn neuen
Mitgliedstaaten ab diesem Zeitpunkt
an den Komiteesitzungen als Beob-
achter teilnehmen.

Anpassung
der Eigenkapitalquoten
Mit 1. Ja‹nner 2004 wurde turnus-
ma‹§ig der Kapitalzeichnungsschlu‹ssel
der EZB an die aktuelle Bevo‹lke-
rungszahl sowie das BIP angepasst.
Dabei ergab sich eine Verringerung
des Anteils der OeNB am Kapital
der EZB von 2,3594% auf 2,3019%.
Durch den Beitritt der neuen Mit-
gliedstaaten am 1. Mai 2004 ist eine
weitere Anpassung des Kapitalzeich-
nungsschlu‹ssels der EZB erforder-
lich.

Auf dem Weg zu einer
europa‹ ischen Verfassung
Gema‹§ dem Mandat des Europa‹i-
schen Rates von Nizza im Dezember
2000 und der Erkla‹rung von Laeken
im Dezember 2001 sollte der Euro-
pa‹ische Konvent zur Zukunft Europas
den Weg zu einer europa‹ischen Ver-
fassung bereiten. Der Pra‹sident des
Europa‹ischen Konvents legte dem
Europa‹ischen Rat von Thessaloniki
am 19. und 20. Juni 2003 den Ent-
wurf einer Verfassung der Europa‹i-
schen Union vor.

Die Bestimmungen u‹ber die
Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion
finden sich im Teil III des Verfas-
sungsentwurfs. Die U‹ bernahme der
Regelungen betreffend die EZB und
das Europa‹ische System der Zentral-
banken (ESZB) aus dem EG-Vertrag
in die Verfassung war nicht mit in-
haltlichen A‹ nderungen verbunden.
Der Auftrag, Status und der recht-
liche Rahmen der EZB und des ESZB
blieben im Wesentlichen unvera‹n-
dert.

Die Regierungskonferenz 2004
nahm ihre Ta‹tigkeit Mitte Oktober

2003 auf; der vom Konvent erstellte
Verfassungsentwurf wurde als gute
Ausgangsbasis fu‹r den Beginn der
Regierungskonferenz angenommen.
Die EU-Staats- und Regierungschefs
konnten auf dem Europa‹ischen Rat
in Bru‹ssel am 12. und 13. Dezember
2003 noch keine Einigung u‹ber die
ku‹nftige Unionsverfassung erzielen.
Als strittig erwies sich die Frage der
Stimmgewichtung im Europa‹ischen
Rat.

Was die Bestimmungen zur WWU
betrifft, so hatten die EZB und das
ESZB eine Arbeitsgruppe zum EU-
Verfassungsvertrag eingerichtet und
wurden gema‹§ Art. 48 Vertrag u‹ber
die Europa‹ische Union zu institutio-
nellen A‹ nderungen im Wa‹hrungs-
bereich geho‹rt. Die offizielle Stellung-
nahme der EZB erging am 22. Sep-
tember 2003 an die italienische EU-
Pra‹sidentschaft. Die EZB schlug vor,
einen Hinweis auf nicht inflationa‹res
Wachstum oder Preisstabilita‹t in die
Verfassung aufzunehmen, um die beste-
hende hervorgehobene Stellung stabiler
Preise am Anfang des EG-Vertrags als
richtungsweisenden Grundsatz fu‹r die
EU beizubehalten. Des Weiteren schlug
die EZB vor, eindeutig klarzustellen,
dass die EZB Teil des institutionellen
Rahmens der EU ist, auch wenn sie
nicht in der Liste der Organe der EU
aufgefu‹hrt ist. Weiters forderte sie
einen Hinweis auf das ESZB und das
Eurosystem, da gegenwa‹rtig ausschlie§-
lich auf die EZB Bezug genommen
wird. Es sei auch anzuerkennen, dass
die nationalen Zentralbanken unabha‹n-
gig sind und weiterhin unabha‹ngig blei-
ben. Ferner urgierte die EZB, den
allgemein anerkannten Begriff Euro-
system in den Verfassungsentwurf auf-
zunehmen und einen Hinweis auf die
Zusta‹ndigkeitsbereiche des ESZB hin-
zuzufu‹gen.

Verfassungsentwurf
beim Europa‹ischen
Rat von Thessaloniki

Beitrag des
Eurosystems zum
Verfassungsentwurf
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Inlandsnachfrage tra‹ gt
beginnenden
Konjunkturaufschwung
bei Preisstabilita‹ t

Die OeNB fungiert als wirtschafts-
und finanzpolitisches Kompetenz-
zentrum sowie als Informationsdreh-
scheibe zwischen dem Eurosystem
und der o‹sterreichischen Wirtschafts-
politik. Sie greift geldpolitisch rele-
vante Themen auf, stellt dazu ihre
Expertise zur Verfu‹gung und weist
auf wirtschaftspolitische Reform-
erfordernisse hin. Eine wesentliche
Aufgabe besteht auch darin, Wirt-
schafts- und Inflationsprognosen u‹ber
O‹ sterreich als Beitrag fu‹r die Projek-
tionen des Eurosystems fu‹r den Euro-
raum zu erstellen sowie laufend Ein-
scha‹tzungen u‹ber die Konjunkturlage
und die ku‹nftige Preisentwicklung
vorzunehmen. Die OeNB verfu‹gt
auch u‹ber eine gro§e Osteuropa-Ex-
pertise (siehe dazu das Kapitel ªEU-
Erweiterung wird beschlossen�).

Fu‹r den Dialog mit der O‹ ffent-
lichkeit verfu‹gt die OeNB u‹ber eine
breite Palette von Publikationen. Im
Jahr 2004 werden das Statistische
Monatsheft sowie Berichte und Studien
(englische Ausgabe Focus on Austria)
einer umfassenden Reform unterzo-
gen. Das Statistische Monatsheft wird
ab Mitte 2004 quartalsweise unter
dem Titel Statistiken — Daten und
Analysen erscheinen, Berichte und
Studien sowie Focus on Austria werden
von Geldpolitik & Wirtschaft — Quar-
talshefte zur Geld- und Wirtschaftspoli-
tik bzw. von der englischen Ausgabe
Monetary Policy & the Economy —
Quarterly Review of Economic Policy
abgelo‹st.

In der ersten Jahresha‹lfte 2003
verlangsamte sich der Preisauftrieb
deutlich. Zur Jahresmitte waren,

gemessen am HVPI, nur noch Inflati-
onsraten von 1,0% zu beobachten.
Erst in den letzten vier Monaten
des Jahres 2003 beschleunigte sich
der Preisauftrieb wieder leicht. Im
Dezember lag die Inflation bei 1,3%
und damit genau auf dem Jahres-
durchschnitt 2003 (2002: 1,7%).
O‹ sterreich za‹hlte somit erneut zu
den preisstabilsten La‹ndern des Euro-
raums. Die in Konsumentenumfragen
erhobene, subjektiv wahrgenommene
Inflation, die seit der Euro-Bargeld-
einfu‹hrung deutlich ho‹her war als
die statistisch gemessene Inflations-
rate, ging im Verlauf des Jahres 2003
ebenfalls leicht zuru‹ck; die Kluft zur
tatsa‹chlichen Inflation blieb jedoch
bestehen.1

Preisanstiege gab es im Jahr 2003
vor allem bei den Nahrungsmitteln
(einschlie§lich alkoholischer Getra‹nke
und Tabak) sowie bei den Dienstleis-
tungen. Unterdurchschnittliche Infla-
tionsraten wurden bei industriellen
Gu‹tern und Energie verzeichnet. Die
moderate Lohnentwicklung — die
Tariflo‹hne stiegen im Jahresdurch-
schnitt 2003 um 2,2% — trug wesent-
lich zur Sicherung der Preisstabilita‹t
bei. Zu Jahresbeginn 2004 (Ja‹nner:
+1,2%; Februar: +1,5%) sorgten
staatliche Ma§nahmen, wie die Erho‹-
hung der Energiesteuer oder die Ein-
fu‹hrung der LKW-Maut, fu‹r zusa‹tz-
lichen Preisauftrieb. Die Energie-
steuer wird im Jahr 2004 allein rund
0,2 Prozentpunkte zur Inflationsrate
beitragen, die 2004 voraussichtlich
etwas ho‹her als im Jahr 2003, aber
weiterhin deutlich unter 2% liegen
wird.

Wie in den beiden Vorjahren ver-
zeichnete O‹ sterreich auch im Jahr
2003 ein moderates Wirtschafts-
wachstum. Nach vorla‹ufigen Berech-
nungen lag das BIP-Wachstum laut

1 Siehe dazu ausfu‹hrlicher: OeNB. 2003. Gescha‹ftsbericht 2002. Seite 40f.

OeNB als
o‹konomisches

Kompetenzzentrum

Inflationsrate
stabil niedrig
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WIFO-Konjunkturprognose bei 0,7%.
Es war damit ho‹her als jenes der
beiden wichtigsten Handelspartner,
Deutschland und Italien, und lag
auch u‹ber dem Durchschnitt des
Euroraums (+0,4%).

Getragen wurde das Wachstum
von der Inlandsnachfrage, die trotz
getru‹bter Arbeitsmarktlage und nur
geringer Einkommenszuwa‹chse fu‹r
Wachstumsimpulse sorgte. Stabilisie-
rend wirkte auf den Konsum vor
allem die — auch durch die Euro-Auf-
wertung bedingt — niedrige Inflati-
onsrate, die die Kaufkraft der pri-
vaten Haushalte sta‹rkte. Der Einzel-
handel, der sich im ersten Halbjahr

2003 noch relativ gut entwickelte,
hatte ab Jahresmitte 2003 Umsatz-
ru‹ckga‹nge zu verzeichnen. Allerdings
verbesserte sich das Vertrauen in die-
sem Sektor gegen Ende des Jahres
wieder deutlich und la‹sst fu‹r den wei-
teren Verlauf im Jahr 2004 Zuver-
sicht aufkommen.

Die Bruttoanlageinvestitionen ha-
ben — gestu‹tzt auf einen hohen Bedarf
an Ersatzinvestitionen und gu‹nstigen
Finanzierungsbedingungen — nach
zwei Jahren mit negativen Wachs-
tumsraten wieder zugenommen. Die
Wirtschaftspolitik hat durch die In-
vestitionszuwachspra‹mie und durch
ho‹here Infrastrukturausgaben Im-
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Reales BIP und Verwendung fu‹ r O‹ sterreich

2001 2002 2003 2002 2003

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Vera‹nderung zum Vorjahr in % Vera‹nderung zum Vorquartal in % (saisonbereinigt)

Reales BIP +0,8 +1,4 +0,7 —0,4 +0,3 +0,5 +0,0 +0,1 +0,1

Beitrag zum BIP-Wachstum in Prozentpunkten

Privater Konsum +0,77 +0,45 +0,71 +0,40 +0,69 +0,04 +0,25 —0,18 —0,08
O‹ ffentlicher Konsum —0,26 +0,01 +0,13 +0,02 +0,13 +0,00 +0,01 +0,02 +0,05
Bruttoinvestitionen —0,62 —0,79 +1,04 —0,29 —0,45 +1,47 +0,06 +0,01 —0,02
Nettoexporte +0,90 +1,36 —1,02 —1,09 +0,77 —1,13 —0,71 +1,15 +0,29
Statistische Differenz —0,05 +0,33 —0,11 +0,61 —0,89 +0,13 +0,41 —0,85 —0,15

Quelle: OeNB, Statistik Austria (Jahreswerte), WIFO (Quartalswerte).

Wirtschaftswachstum
u‹ber dem
Durchschnitt
des Euroraums
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pulse gesetzt und auch die Erholung
der Bauwirtschaft begu‹nstigt.

Die Exporte, die sich in der
ersten Jahresha‹lfte 2003 noch sehr
verhalten entwickelten, erholten sich
trotz der Verschlechterung der preis-
lichen Wettbewerbsfa‹higkeit im Zuge
der Euro-Aufwertung zusehends. Im
Jahr 2003 konnte insgesamt aber

nur ein bescheidener Zuwachs der
realen Exporte von Gu‹tern und
Dienstleistungen um knapp 1% er-
reicht werden. Die Importe wuchsen
als Folge der sich belebenden Inlands-
konjunktur mit +3,0% sta‹rker als die
Exporte, wodurch der Wachstums-
beitrag der Nettoexporte zum BIP-
Wachstum negativ war.

Der neue OeNB-Konjunkturindikator

Die OeNB vero‹ffentlicht seit dem ersten Quartal 2003 den neuen OeNB-Konjunkturindikator.
Damit soll ein Ausblick auf die kurzfristigen Wachstumsaussichten der o‹sterreichischen Wirt-
schaft in Form einer Prognose des realen BIP bereitgestellt werden. Da die vorla‹ufigen Ergebnisse
der viertelja‹hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) erst drei Monate nach Ablauf
eines Quartals vero‹ffentlicht werden, muss zusa‹tzlich zum kommenden auch das laufende Quar-
tal prognostiziert werden. Die Ergebnisse sollen Entscheidungstra‹gern in Wirtschaft, Politik und
o‹ffentlicher Verwaltung einen Anhaltspunkt zur Einscha‹tzung des unmittelbaren Konjunkturver-
laufs liefern. Der OeNB-Konjunkturindikator basiert auf den Ergebnissen zweier sich erga‹nzender
o‹konometrischer Modelle: einem Zustandsraummodell und einem dynamischen Faktormodell.

Das Zustandsraummodell der OeNB verwendet Monatsindikatoren, um eine unbeobacht-
bare BIP-Monatsreihe zu scha‹tzen, die dann anschlie§end auf Quartale aggregiert wird. In diesem
Modell werden derzeit — neben einem autoregressiven Teil — vier ausgewa‹hlte Monatsindikatoren
(ifo Gescha‹ftsklima-Index, Kreditvolumen, Anzahl der offenen Stellen, effektiver Wechselkurs) als
exogene Variable miteinbezogen. Der ifo Gescha‹ftsklima-Index fu‹r Deutschland stellt eine gute
Na‹herungsgro‹§e fu‹r das Vertrauen in O‹ sterreich dar und spiegelt zusa‹tzlich die Lage auf dem
wichtigsten o‹sterreichischen Exportmarkt wider. Das Wachstum der Kredite an inla‹ndische Nicht-
banken erfasst die Finanzierungs- und Kreditvergabebedingungen des Bankensektors. Die Anzahl
der offenen Stellen ist ein zuverla‹ssiger Indikator fu‹r die Entwicklungen auf dem Arbeitsmarkt und
la‹sst damit Ru‹ckschlu‹sse auf die Einkommensentwicklung und den privaten Konsum zu.
Schlie§lich spielt die Entwicklung der internationalen preislichen Wettbewerbsfa‹higkeit, gemessen
mittels effektivem Wechselkurs, eine zentrale Rolle in einer kleinen offenen Volkswirtschaft wie
O‹ sterreich.
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Faktormodelle stellen eine Methode dar, um sehr gro§e Datenmengen verarbeiten zu ko‹nnen.
Dabei werden die Daten zu einigen wenigen Faktoren verdichtet. Die Idee, die der Anwendung
von Faktormodellen zugrunde liegt, ist jene, dass sich die wesentlichen Merkmale des Konjunktur-
zyklus durch einige wenige Faktoren beschreiben lassen. Das verwendete Datenset besteht aus
143 Variablen aus den Bereichen VGR, WIFO-Quartalskonjunkturtest, Monatliche Umfragedaten,
Preise, Au§enhandel, Arbeitsmarkt und Finanzvariablen. Da die kurzfristige Wirtschaftsentwick-
lung immer wieder von Faktoren beeinflusst wird, die von o‹konometrischen Modellen aufgrund
ihrer Konstruktion nicht erfasst werden ko‹nnen (Strukturbru‹che, institutionelle Faktoren), flie§t
zusa‹tzlich Expertenmeinung in das Ergebnis ein.

Im Rahmen der aktuellsten Vero‹ffentlichung des OeNB-Konjunkturindikators (Anfang April
2004) wurde ein Wachstum des realen BIP von jeweils 0,4% im ersten und im zweiten Quartal
2004 (saisonbereinigt, jeweils im Vergleich zum Vorquartal) prognostiziert. Gegenu‹ber den
entsprechenden Vorjahresquartalen impliziert dies ein Wachstum von 0,6% bzw. 1,0%.

Der Anstieg der Bescha‹ftigung laut
Hauptverband der o‹sterreichischen
Sozialversicherungstra‹ger lag 2003
in O‹ sterreich bei 0,9%. Die Aktiv-
bescha‹ftigung, d. h. die um die Ef-
fekte des Karenz- und Kindergelds,
des Pra‹senzdienstes und der Schu-
lungsma§nahmen des Arbeitsmarkt-
service O‹ sterreich korrigierte Zahl
der Bescha‹ftigten, stieg um 0,3%.
Nach einer Erholung zu Beginn der
zweiten Jahresha‹lfte verringerte sich
das Wachstum der Aktivbescha‹ftig-
ten im Dezember 2003 im Vergleich
zum Vorjahresmonat wieder und war
im Ja‹nner 2004 negativ. Aufgrund
der fu‹r eine Phase geringen Wirt-
schaftswachstums starken Zunahme
des Arbeitskra‹fteangebots reichte
der Bescha‹ftigungsanstieg 2003 nicht
aus, um die Arbeitslosigkeit zu redu-
zieren. Die Arbeitslosenquote laut

EU-Definition lag mit 4,4% knapp
ho‹her als 2002.

Leichtes Minus
in der Leistungsbilanz
O‹ sterreichs Leistungsbilanz schloss
im Jahr 2003 mit einem Defizit von
2 Mrd EUR, das sind 0,9% des BIP.
In der Definition der OeNB bewegt
sie sich damit im ªausgeglichenen�
Bereich von –1% des BIP.

Ausschlaggebend fu‹r die Drehung
ins Minus war die Gu‹terbilanz, deren
U‹ berschuss um 2 Mrd EUR auf
1,7 Mrd EUR sank. Mit +1,0%
haben die Exporte das geringste
Wachstum seit dem Jahr 1995 ge-
zeigt. Die Konjunkturschwa‹che in
Deutschland und der Wertgewinn
des Euro gegenu‹ber dem US-Dollar
hatten die Exporte erschwert. Ande-
rerseits lo‹ste die Erwartung einer

Arbeitsmarkt in O‹ sterreich

2002 2003 2003 2004

Sep. Okt. Nov. Dez. Ja‹n. Feb.

in %

Arbeitslosenquote
EU-Definition 4,3 4,4 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,4
Nationale Definition 6,9 7,0 6,1 6,5 7,2 8,7 9,1 8,8

Vera‹nderung zum Vorjahr in %

Unselbststa‹ndig Bescha‹ftigte +0,2 +0,9 +1,0 +0,9 +0,9 +0,5 +0,1 +0,1
Arbeitslose +14,0 +3,3 +4,4 +4,7 +4,7 +5,0 +2,9 +2,5
Offene Stellen —21,8 —6,4 —5,9 —7,8 —7,9 —13,0 —7,2 +2,7

Quelle: Eurostat, Arbeitsmarktservice O‹ sterreich, Hauptverband der o‹sterreichischen Sozialversicherungstra‹ger, WIFO.

Steigende
Bescha‹ftigung
und Arbeitslosigkeit

Leistungsbilanzdefizit
betra‹gt 2003
rund 2 Mrd EUR
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anspringenden Konjunktur in O‹ ster-
reich eine versta‹rkte Nachfrage nach
Ausru‹stungsgu‹tern aus, was sich in
einem Importwachstum von 3,9%
niederschlug.

Die Bilanz der Dienstleistungen
schloss mit einem leicht verbesserten
Ergebnis von 820 Mio EUR. Ent-
gegen dem weltweiten Trend im
Tourismus war die Zahl der Anku‹nfte
von Ausla‹ndern in O‹ sterreich um
2,5% gestiegen, und die Reisever-
kehrseinnahmen erreichten mit
12,3 Mrd EUR ein Plus von 3,1%.
Angesichts von Reiseverkehrsaus-
gaben von 10,2 Mrd EUR ergab sich
eine nahezu unvera‹nderte Reisever-
kehrsbilanz.

Der bedeutendste Kapitalabfluss
in der o‹sterreichischen Leistungs-
bilanz war erneut mit —2,5 Mrd
EUR in der Einkommensbilanz zu
verzeichnen. Entscheidenden Einfluss
fu‹r die Entwicklung im Jahr 2003
hatten vor allem geringere Nettoein-
ku‹nfte des Bankensystems im Aus-
landsgescha‹ft als Folge des allgemei-
nen Ru‹ckgangs des Zinsniveaus und
der sukzessiven Abwertung des US-
Dollar.

Die Bilanz der Laufenden Trans-
fers zeigt im Jahr 2003 ein leicht

erho‹htes Defizit von 2,1 Mrd EUR,
vor allem als Folge geringerer Trans-
fereinga‹nge des Staats.

Die Kapitalbilanz drehte von
einem Kapitalexport in Ho‹he von
3,4 Mrd EUR im Jahr 2002 zu einem
anna‹hernd ebenso hohen Kapital-
import im Jahr 2003 (3,1 Mrd EUR).

Die Direktinvestitionen im Aus-
land u‹bertrafen mit 6,3 Mrd EUR
den bisherigen Rekordwert aus dem
Jahr 2000 knapp. Auch die Direkt-
investitionen des Auslands in O‹ ster-
reich haben sich nach dem Einbruch
im Jahr 2002 mit 6,1 Mrd EUR deut-
lich erholt.

Die Bilanz der Portfolioinvestitio-
nen schloss im Jahr 2003 mit einem
Kapitalimport von 5 Mrd EUR. Nach
wie vor bestimmten die Kapital-
marktpapiere das Bild: Aktivseitig
flossen unter diesem Titel 17,2 Mrd
EUR ab, passivseitig belief sich der
Kapitalimport auf 18,1 Mrd EUR.
Der grenzu‹berschreitende Handel in
Anteilsscheinen zeigte im Jahr 2003
in beiden Richtungen geringere Net-
toinvestitionen als 2002.

Bei den Sonstigen Investitionen,
das sind vor allem Kredite und Ein-
lagen, kam es 2003 im Gegensatz
zum Vorjahr zu einem Nettokapital-
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abfluss von 2,8 Mrd EUR. Ma§geb-
lich fu‹r diesen Bereich des internatio-
nalen Kapitalverkehrs ist die Ent-
wicklung des Auslandsgescha‹fts der
o‹sterreichischen Banken. Diese hat-
ten im Jahr 2003 ihre Kreditlinien
gegenu‹ber ausla‹ndischen Schuldnern
von 2� auf 11 Mrd EUR erho‹ht.
Auch Forderungen und Verpflichtun-
gen im Zwischenbankenverkehr, die
ein Jahr zuvor aufgelo‹st worden wa-
ren, sind im Jahr 2003 erneut auf-
gebaut worden.

Der Bestand der offiziellen o‹ster-
reichischen Wa‹hrungsreserven redu-
zierte sich im Jahr 2003 transaktions-
bedingt um 1,8 Mrd EUR.

Geda‹mpftes
Finanzierungsvolumen
trotz niedriger
Zinssa‹ tze —
Finanzvermo‹ gen
der privaten Haushalte
erreicht neuen
Ho‹ chststand

Kundenzinssa‹ tze der Banken
in O‹ sterreich
Seit Ja‹nner 2003 erhebt die OeNB
wie alle nationalen Zentralbanken
des Euroraums auf Basis einer Ver-
ordnung der EZB2 Daten fu‹r eine
neue harmonisierte Zinssatzstatistik.
Gegenstand dieser Statistik sind die
von Banken im Kundengescha‹ft mit
privaten Haushalten und nichtfinan-
ziellen Unternehmen angewandten
Zinssa‹tze fu‹r Einlagen und Kredite.
Damit verfu‹gen die EZB und die
nationalen Zentralbanken des Euro-
raums u‹ber eine methodisch kon-
sistente Datenbasis u‹ber Kundenzins-
sa‹tze.

Methodik der neuen, im Euroraum harmonisierten

Zinssatzstatistik fu‹ r O‹ sterreich

Fu‹r O‹ sterreich werden die Daten der neuen Zinssatzstatistik derzeit auf Basis einer Stichprobe
von 88 Kreditinstituten erhoben. Diese melden monatlich 53 kapitalgewichtete Durchschnittszins-
sa‹tze (49 davon betreffen Gescha‹fte in Euro), die jeweils u‹ber alle Gescha‹fte in den einzelnen Ka-
tegorien zu ermitteln sind. 39 Zinssa‹tze beziehen sich auf das im entsprechenden Monat
abgeschlossene Neugescha‹ft, 14 Zinssa‹tze auf den Gesamtbestand. Fu‹r das Neugescha‹ft sind zu-
sa‹tzlich auch die Volumina zu melden. Unter Neugescha‹ft fallen nicht nur neu abgeschlossene
Gescha‹fte, sondern auch mit den Kunden neu ausverhandelte Bestandteile bestehender Vertra‹ge
(z. B. Prolongationen, Zinssatza‹nderungen etc.). Der erhobene Zinssatz ist der annualisierte ver-
einbarte Jahreszinssatz. Dieser wird definiert als der individuell zwischen einer Bank und dem
Kunden vereinbarte, auf Jahresbasis umgerechnete und in Prozent pro Jahr angegebene Zinssatz
fu‹r eine Einlage oder einen Kredit. Er beru‹cksichtigt nur etwaige unterja‹hrige Zinskapitalisierun-
gen, aber keine sonstigen Kosten (Gebu‹hren, Provisionen). Neben dem annualisierten vereinbarten
Jahreszinssatz wird fu‹r Konsum- und Wohnbaukredite beim Neugescha‹ft auch der effektive Jah-
reszinssatz erhoben: Dieser spiegelt die Gesamtkosten aus Sicht eines Verbrauchers wider (und
entha‹lt somit auch alle Nebenkosten wie Provisionen, Gebu‹hren etc.).

2 Verordnung (EG) Nr. 63/2002 der Europa‹ischen Zentralbank vom 20. Dezember 2001 u‹ber die Statistik u‹ber
die von moneta‹ren Finanzinstituten angewandten Zinssa‹tze fu‹r Einlagen und Kredite gegenu‹ber privaten
Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (EZB/2001/18).
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Anhand der ersten Daten der neuen
Zinssatzstatistik fu‹r O‹ sterreich ist
festzustellen, dass die Entwicklung
der Kundenzinssa‹tze fu‹r Einlagen
und Kredite des Neugescha‹fts der
o‹sterreichischen Banken im Verlauf
des Jahres 2003 weitgehend parallel
zur Entwicklung der Leitzinssa‹tze
der EZB verlief.

Der Ru‹ckgang des durchschnitt-
lichen Mindestbietungssatzes (Zins-
tender) fu‹r Hauptrefinanzierungs-
gescha‹fte zwischen Ja‹nner und De-
zember 2003 (um 0,81 Prozent-
punkte auf 2,01%) wurde im Kre-
ditbereich an die Kunden weiter-
gegeben. U‹ ber alle Laufzeiten gese-
hen, reduzierte sich der kapital-
gewichtete Durchschnittszinssatz der
Kredite in Euro um 0,87 Prozent-
punkte (auf 3,49%). Dabei profitier-
ten die gro§en nichtfinanziellen
Unternehmen insbesondere von die-
sen Zinssatzsenkungen. Der Durch-
schnittszinssatz fu‹r Kredite mit einem
Volumen von u‹ber 1 Mio EUR sank
zwischen Ja‹nner und Dezember 2003
um durchschnittlich 0,89 Prozent-
punkte auf 3,09%. Weniger aus-

gepra‹gt waren die fallenden Zinsen
bei Unternehmen, die Kredite bis
1 Mio EUR aufnahmen (der Zinssatz
sank in dieser Kategorie lediglich
um 0,60 Prozentpunkte auf 3,97%),
und bei privaten Haushalten (bei
Wohnbau- und Konsumkrediten be-
trug der Ru‹ckgang des Durch-
schnittszinssatzes jeweils 0,69 Pro-
zentpunkte). Fu‹r Wohnbaukredite
wurde im Dezember 2003 ein Durch-
schnittszinssatz von 4,27% (effektiv
4,55%) verrechnet, fu‹r Konsum-
kredite 5,16% (effektiv 5,92%).

Die Attraktivita‹t des Fremdwa‹h-
rungskredits nahm im Lauf des Jahres
2003 insofern ab, als der Zinsvorteil
gegenu‹ber dem durchschnittlichen
Euro-Kredit kontinuierlich sank.
Wa‹hrend der Durchschnittszinssatz
fu‹r Kredite in Euro mit 4,36% im
Ja‹nner 2003 noch 3,16 Prozent-
punkte u‹ber dem Zinssatz fu‹r Kredite
in japanischen Yen bzw. 2,34 Pro-
zentpunkte u‹ber jenem fu‹r Kredite
in Schweizer Franken lag, betrug
der durchschnittliche Zinsvorteil fu‹r
Kredite in japanischen Yen im De-
zember 2003 nur noch 2,28 Prozent-
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punkte und jener fu‹r Kredite in
Schweizer Franken 1,94 Prozent-
punkte. Verglichen mit den Werten
des Euroraums lagen die Einlagen-
zinssa‹tze in O‹ sterreich aufgrund der
hohen Bedeutung der vergleichsweise
attraktiv verzinsten Spareinlagen
etwas u‹ber dem Durchschnitt des
Euroraums.

Bei Einlagen fielen die Ru‹ckga‹nge
der Zinssa‹tze wettbewerbsbedingt
etwas geringer als bei Krediten aus.
Der entsprechende Durchschnitts-
zinssatz fu‹r alle Produkte fiel zwi-
schen Ja‹nner und Dezember 2003

um 0,58 Prozentpunkte auf 2,07%,
wobei der Ru‹ckgang bei Einlagen
von nichtfinanziellen Unternehmen
(um 0,60 Prozentpunkte auf 2,04%)
und Spareinlagen von privaten Haus-
halten (um 0,55 Prozentpunkte auf
2,22%) sehr a‹hnlich ausfiel.

Sowohl die Einlagen- als auch die
Kreditzinssa‹tze gingen im ersten
Halbjahr 2003 zuru‹ck, wa‹hrend sie
sich im zweiten Halbjahr 2003 kaum
vera‹nderten bzw. parallel zu den
Zinssa‹tzen im Interbankenbereich so-
gar leicht anstiegen.
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Steigende finanzielle
Vermo‹ gen der privaten
Haushalte in O‹ sterreich
Der finanzielle Vermo‹gensaufbau3
(Geldvermo‹gensbildung) der priva-
ten Haushalte erreichte laut Gesamt-
wirtschaftlicher Finanzierungsrech-
nung (GFR) der OeNB im Jahr 2003
insgesamt 14 Mrd EUR. Damit
wuchsen die Finanzanlagen um 4,9%
seit Jahresbeginn 2003. Der Markt-
wert der finanziellen Vermo‹gens-
werte der privaten Haushalte betrug
zum Jahresultimo 2003 303,9 Mrd
EUR.

Ungeachtet der steigenden Akti-
enkurse im Jahr 2003 behielten die
privaten Anleger ihr Veranlagungs-
muster bei. Die Erho‹hung der Ein-
lagen und des gehaltenen Bargelds
hatte im Jahr 2003 einen Anteil von
58% an der Geldvermo‹gensbildung,
wa‹hrend auf Wertpapiere nur rund
7% entfielen.

Weiterhin sehr lebhaft war das
Interesse der privaten Haushalte an
Finanzprodukten der Vertragsver-
sicherungsunternehmen und Pen-
sionskassen, was durch das im Jahr
2003 neu angebotene Finanzprodukt
ªZukunftsvorsorge� versta‹rkt wurde.
Im Jahr 2003 stiegen die Anspru‹che
um 3,1 Mrd EUR und damit gleich
hoch wie im Jahr 2002. Die Sparte
der Lebensversicherungen verzeich-
nete dabei im Jahr 2003 Zuwa‹chse
in Ho‹he von 2,2 Mrd EUR.

Die Kreditaufnahmen der priva-
ten Haushalte erreichten wie im Jahr
2002 auch 2003 rund 4,3 Mrd EUR.
Die Verschuldung stieg damit im Jahr
2003 um 4,8% gegenu‹ber dem Jah-

resendstand von 2002. Zum aktuel-
len Stichtag am Ende Jahres 2003
betrug die Verschuldung 91,7 Mrd
EUR.

Die Unternehmen weiteten ihre
finanziellen Verpflichtungen (trans-
aktionsbedingt) im Verlauf des Jahres
2003 aus. Die Finanzierung im Jahr
2003 erreichte einen Wert von
18,2 Mrd EUR (+6,8% gegenu‹ber
dem Jahresendstand 2002). Zum Jah-
resultimo 2003 betrug der Markt-
wert der Verpflichtungen 289,5 Mrd
EUR.

3 In der Analyse werden die privaten Organisationen ohne Erwerbszweck (z. B. Gewerkschaften, politische
Parteien, Kirchen und private Stiftungen) auf Basis einer Konvention in den EU-Mitgliedstaaten derzeit
zu dem aggregierten Sektor Private Haushalte einschlie§lich Privater Organisationen ohne Erwerbszweck
geza‹hlt. Aussagen zu Finanzdaten der privaten Haushalte beziehen daher immer auch die Ergebnisse fu‹r die
privaten Organisationen ohne Erwerbszweck mit ein.
Redaktionsschluss fu‹r alle Daten aus der GFR ist der 31. Ma‹rz 2004.
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Geldvermo‹gens-
bildung im Jahr 2003

14 Mrd EUR

Finanzierungslu‹cke
bei den nicht-

finanziellen Kapital-
gesellschaften
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Vom Verpflichtungsaufbau im
Jahr 2003 entfiel mehr als ein Drittel
auf die Eigenkapitalfinanzierung, wo-
bei mit rund 4,4 Mrd EUR der
gro‹§te Anteil aus grenzu‹berschrei-
tenden Beteiligungen (Direktinvesti-
tionen) stammte. Die Wertpapier-
emissionen hatten ebenso wie die
Kreditfinanzierungen jeweils einen
Anteil von rund einem Viertel am
gesamten Verpflichtungsaufbau.

Gleichzeitig erho‹hten die Unter-
nehmen ihre finanziellen Aktiva im
Ausma§ von 10,2 Mrd EUR im Jahr
2003, wodurch fu‹r den gesamten
Sektor netto ein Finanzierungsbedarf
von 8 Mrd EUR entstand.

Der private Sektor (private Haus-
halte einschlie§lich der Unterneh-
men) hatte im Jahr 2003 einen positi-
ven Finanzierungssaldo in Ho‹he von
1,7 Mrd EUR, dem ein Finanzie-
rungsdefizit des Staates4 von 3,0 Mrd
EUR gegenu‹berstand. Die so berech-
nete Finanzierungslu‹cke wurde zum

u‹berwiegenden Teil vom Ausland ab-
gedeckt.

Budgetdefizit
O‹ sterreichs niedriger
als der Durchschnitt
des Euroraums
Nach einem nahezu ausgeglichenen
Budget fu‹r den gesamten o‹ffentlichen
Sektor in den Jahren 2001 und 2002
wurde 20035 unter Beru‹cksichtigung
des Nettoeffekts von Wa‹hrungsswaps
ein Abgang von 1,3% des BIP er-
reicht. Die Verschlechterung gegen-
u‹ber dem Jahr 2002 um 1,1 Prozent-
punkte war einerseits konjunkturell
bedingt, andererseits aber abgesehen
von den budgeta‹ren Belastungen
durch die Hochwasserkatastrophe
(im Jahr 2002) und den Auswirkun-
gen der Konjunkturprogramme auf
strukturelle Ma§nahmen im Bereich
der Familienfo‹rderung und Alters-
teilzeit zuru‹ckzufu‹hren. Insgesamt
sank im Jahr 2003 die Ausgabenquote

Fiskalische Konvergenzkriterien

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Erfolg Erfolg Budgeta‹re
Notifi-
kation1

Stabilita‹tspro-
gramm2

Stabilita‹tsprogramm2

in % des BIP

Einnahmen3 51,1 49,9 . . 50,0 48,5 48,3 48,0
Ausgaben3 51,3 51,2 . . 50,7 50,0 49,4 48,4
Budgetsaldo —0,2 —1,3 —1,1 —0,7 —1,5 —1,1 —0,4
Zinsaufwand 3,4 3,1 3,1 3,5 3,4 3,3 3,2
Prima‹rsaldo 3,1 1,9 2,0 2,8 1,9 2,2 2,8
Zyklisch bereinigter
Budgetsaldo —0,2 —1,0 . . —0,4 —1,3 —1,1 —0,5
Staatsschuld 66,6 65,0 64,5 65,8 64,1 62,3 59,9
Abgabenquote4 44,3 43,3 . . 43,4 42,3 42,1 41,9

Quelle: BMF, Statistik Austria.
1 Vom 27. Februar 2004.
2 Vom 18. November 2003.
3 Swaps in Nettodarstellung.
4 Direkte Steuern, indirekte Steuern, Sozialversicherungsbeitra‹ge ohne imputierte Beitra‹ge und Erbschaftsteuer.

4 Abweichend vom Finanzierungssaldo laut budgeta‹rer Notifikation sind im Finanzierungssaldo laut ESVG 95
Interest Rate Swaps als finanzielle Transaktion darzustellen und vera‹ndern daher den Finanzierungssaldo nicht.

5 Laut budgeta‹rer Notifikation vom 27. Februar 2004: 1,1% des BIP.

Finanzierungsu‹ber-
schuss im privaten
Sektor, Defizit beim
Staat

Vorla‹ufiges
Budgetdefizit 2003:
1,3% des BIP
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um 0,1 Prozentpunkte des BIP im
Vergleich zum Vorjahr. Der Anteil
der Einnahmen am BIP ging gegen-
u‹ber 2002 um 1,2 Prozentpunkte
zuru‹ck. Konjunkturbedingt bzw. auf-
grund der im Zuge der Hochwasser-
hilfe und der verabschiedeten Kon-
junkturprogramme gewa‹hrten Steu-
ererleichterungen verringerte sich
im Jahr 2003 die Abgabenquote im
Vorjahresvergleich um 1,0 Prozent-
punkte auf 43,3% des BIP.

Laut Bundesministerium fu‹r Fi-
nanzen (BMF) betrug das Volumen
der Budgetkonsolidierung (haupt-
sa‹chlich Pensionsreform 2000 und
Verwaltungsreform inklusive Perso-
nalreduktion) im Jahr 2003 2,6 Mrd
EUR bzw. 1,2% des BIP. Im Zeit-
raum von 2000 bis 2003 wurde ge-
ma‹§ BMF ein Konsolidierungsvolu-
men von insgesamt 6,4 Mrd EUR
bzw. 2,9% des BIP umgesetzt. Davon
entfallen u. a. auf die Verwaltungs-
reform einschlie§lich Ku‹rzung des
Personalaufwands 2,5 Mrd EUR, auf
Reformma§nahmen im Pensionsver-
sicherungsbereich 2,7 Mrd EUR und
auf die Ku‹rzung der Ermessensaus-
gaben 1,0 Mrd EUR.

Gema‹§ dem ju‹ngsten Update
des o‹sterreichischen Stabilita‹tspro-
gramms vom 18. November 2003 be-
wirkt die Steuerreform tempora‹r stei-
gende Defizitquoten (2004: 0,7%,6
2005: 1,5%, 2006: 1,1%). Fu‹r das
Jahr 2007 wird bei einem unter-
stellten Wirtschaftswachstum von
2,5% p. a. wieder ein Absinken die-
ser Quote auf 0,4% des BIP erwar-
tet. Die defiziterho‹henden Auswir-
kungen der Steuerreform werden
durch die Anhebung der Krankenver-
sicherungsbeitra‹ge und durch die ab
dem Jahr 2004 erwartete kon-
junkturelle Erholung gemildert. Die
Implementierung der Steuerreform

ohne ausreichende ausgabenseitige
Bedeckung bewirkt ein voru‹berge-
hendes Abgehen vom Ziel des Stabi-
lita‹ts- und Wachstumspakts eines
nahezu ausgeglichenen oder einen
U‹ berschuss aufweisenden Budgetsal-
dos. Die Einhaltung der Defizitober-
grenze von 3% des BIP gema‹§ dem
Vertrag von Maastricht ist nicht ge-
fa‹hrdet.

Die im Jahr 2003 beschlossene
erste Etappe der Steuerreform (Net-
tovolumen rund 500 Mio EUR bzw.
0,2% des BIP) soll vor allem ab
dem Jahr 2004 eine Entlastung im
Bereich unterer Einkommen, eine
Fo‹rderung der Eigenkapitalbildung
von Unternehmen (Personengesell-
schaften bzw. freiberuflich Ta‹tigen),
eine Versta‹rkung der o‹kologischen
Komponenten des Steuersystems
(Anhebung der Energie- bzw. Mine-
ralo‹lsteuer) und eine Entlastung im
Bereich der Lohnnebenkosten bewir-
ken.

Die vorgesehene zweite Etappe
der Steuerreform (Nettovolumen
rund 2,5 Mrd EUR bzw. 1,1% des
BIP), die zum gro‹§ten Teil 2005 in
Kraft treten soll, entha‹lt neben einer
Tarifreform der Einkommensteuer
vor allem eine deutliche Senkung
des Ko‹rperschaftsteuersatzes von
34% auf 25% und die Einfu‹hrung
einer Gruppenbesteuerung. Daneben
wurden u. a. mit Wirksamkeit 1. Ja‹n-
ner 2004 die Kinderzuschla‹ge (zum
Alleinverdiener- und Alleinerzieher-
absetzbetrag) und die Pendlerpau-
schale erho‹ht sowie die Zuverdienst-
grenzen zum Alleinverdienerabsetz-
betrag ausgeweitet. Neben den ver-
teilungspolitischen Aspekten erwar-
tet man sich von den Erleichterungen
fu‹r den Unternehmensbereich mit-
telfristig eine Erho‹hung der Stand-
ortattraktivita‹t bzw. Wachstums-

6 Laut budgeta‹rer Notifikation vom 27. Februar 2004: 1,1% des BIP.

O‹ sterreich wird trotz
Steuerreform

3-Prozent-
Defizitgrenze

weiter einhalten

Steuerreform erho‹ht
Defizit

voru‹bergehend
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impulse. Das volle Ausma§ der bud-
geta‹ren Effekte der Steuerreform ist
erst im Jahr 2006 zu erwarten; in die-
sem Jahr bela‹uft sich die dadurch ver-
ursachte Einnahmenreduktion gegen-
u‹ber einer Situation ohne Reform auf
1,3% des BIP.

Die Schuldenquote lag in O‹ ster-
reich7 im Jahr 2003 bei 65,0% des
BIP (2002: 66,6%). In den kommen-
den Jahren bleibt der fallende Trend
der Schuldenquote erhalten, was
durch die Tilgung von Rechtstra‹ger-
schulden versta‹rkt wird.8 Ende 2007
wird mit 59,9% des BIP ein Wert
knapp unter der 60-Prozent-Grenze
erwartet.

Wesentliche Struktur-
reformen lanciert
Ziel der Bundesregierung ist es,
O‹ sterreich durch Strukturreformen
bis zum Jahr 2010 unter die besten
drei Wirtschafts- und Arbeitsstand-
orte der erweiterten EU zu bringen.
Im Jahr 2003 wurde dazu eine Reihe
von Ma§nahmen gesetzt.

Die Nationalstiftung fu‹r For-
schung, Technologie und Entwick-
lung wurde errichtet. Sie wird aus
den Mitteln der OeNB und des
ERP-Fonds gespeist (siehe auch das
Kapitel ªEffiziente, kundenorien-
tierte Unternehmensfu‹hrung�). Die
Forschungsfo‹rderung wird dadurch
verstetigt, Forschungsprojekte ko‹n-
nen nunmehr la‹ngerfristig geplant
werden. Der Forschungsfreibetrag
fu‹r Ausgaben laut Frascati Manual
wurde von 15% auf 25%, die alter-
nativ gewa‹hrte Forschungspra‹mie

von 5% auf 8% erho‹ht. Der For-
schungsfreibetrag von 35% fu‹r volks-
wirtschaftlich wertvolle Erfindungen
bleibt unvera‹ndert. Diese Ma§nah-
men sollen dazu beitragen, die Quote
fu‹r Forschung und Entwicklung bis
2005 auf 2,5% des BIP zu heben
(2003: 1,96%).

Von den im Regierungsprogramm
angefu‹hrten Ma§nahmen (vor allem
Pensions- und Gesundheitsreform,
arbeitsmarktpolitische Ma§nahmen,
Umstrukturierung der O‹ sterrei-
chischen Bundesbahnen — O‹ BB, Ver-
waltungsreform) wurden im Jahr
2003 die Pensionsreform, die teil-
weise auch Ma§nahmen mit arbeits-
marktpolitischen Auswirkungen ent-
ha‹lt, die Harmonisierung der Kran-
kenversicherungsbeitra‹ge (KV-Bei-
tra‹ge) der Arbeiter und Angestell-
ten, eine Anhebung der KV-Beitra‹ge
fu‹r Pensionisten, eine Erho‹hung der
allgemeinen KV-Beitra‹ge zur Deck-
ung von Leistungen infolge von Frei-
zeitunfa‹llen sowie die Umstrukturie-
rung der O‹ BB beschlossen.

Die Privatisierung von Unter-
nehmen mit staatlicher Beteiligung
wurde mit dem Verkauf der Voest-
alpine AG und der Bo‹hler-Uddeholm
AG u‹ber die Bo‹rse im Herbst 2003
weitergefu‹hrt. Die Ladeno‹ffnungs-
zeiten wurden weiter liberalisiert,
allerdings nutzten die La‹nder ihren
Umsetzungsspielraum bislang kaum
aus. Das Verwaltungsinnovationspro-
gramm (VIP) wird in einer dritten
Stufe seit Sommer 2003 weiter-
gefu‹hrt, und das neue Vergaberecht
fu‹r o‹ffentliche Auftra‹ge trat in Kraft.

7 Laut budgeta‹rer Notifikation vom 27. Februar 2004: ebenfalls 65,0% des BIP.
8 Da Eurostat im Februar 2003 entschieden hat, dass bei der von O‹sterreich seit dem Jahr 1998 angewendeten
Rechtstra‹gerfinanzierung das strenge Bruttoprinzip zu gelten habe, musste der Schuldenstand des o‹ffentlichen
Sektors um diese Verbindlichkeiten angehoben werden. In der fu‹r das Jahr 2003 berechneten (vorla‹ufigen)
Schuldenquote von 65,0% des BIP sind laut budgeta‹rer Notifikation vom 27. Februar 2004 Rechtstra‹ger-
schulden von rund 4,8% des BIP enthalten.

Reform von
Forschungsfo‹rderung
und Verwaltung
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Befunde des IWF, der OECD und der Europa‹ ischen Kommission

zum Reformprozess in O‹ sterreich

Der IWF, die OECD und die Europa‹ische Kommission bescheinigen O‹ sterreich,1 zahlreiche
Reformen in Angriff genommen zu haben. A‹u§erst positiv erwa‹hnt z. B. der IWF die bereits durch-
gefu‹hrten Pensionsreformen und die Pla‹ne zur Steuerreform. Dabei sei aber darauf zu achten,
dass eine Balance zwischen standort- und bescha‹ftigungsfo‹rdernden Steuersenkungen einerseits
und ausgeglichenen Staatshaushalten andererseits gefunden werde. Die Ru‹ckfu‹hrung der Staats-
aufgaben, die Sicherstellung gesunder Staatsfinanzen, Liberalisierungen und versta‹rktes Unter-
nehmertum wu‹rden zu kurz- und mittelfristiger Stabilita‹t beitragen und das Wachstum langfristig
stimulieren. Dringender wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf bestehe hingegen bei der Fo‹rde-
rung der Bescha‹ftigungsquote, insbesondere der a‹lteren Arbeitnehmer. Die OECD schla‹gt vor,
die Bescha‹ftigungsregeln fu‹r Dienstnehmer im o‹ffentlichen Sektor flexibler zu gestalten, damit
Personaleinsparungen nicht u‹ber Fru‹hpensionierungen, sondern u‹ber einen vielseitigen Einsatz
von Dienstnehmern realisiert werden ko‹nnen. Weiters solle das Kindergeld u‹berdacht und mehr
Geld fu‹r Kinderbetreuungseinrichtungen zur Verfu‹gung gestellt werden. Rationalisierungsmo‹glich-
keiten sieht der IWF z. B. bei der Wohnbau- und Familienfo‹rderung, die auf Bezieher niedriger
Einkommen konzentriert werden sollen.

Die Europa‹ische Kommission und die OECD fordern zu einer erho‹hten Ressourcenausstat-
tung fu‹r die 2002 neu gegru‹ndete Wettbewerbsbeho‹rde, deren Mitarbeiterstand der niedrigste
aller EU-Mitgliedstaaten sei, auf. So solle z. B. der Wettbewerb in den Dienstleistungssektoren
gefo‹rdert werden, die im Gegensatz zur Sachgu‹terindustrie nur schwache Produktivita‹tszuwa‹chse
verzeichnen konnten. Produktmarktregeln, Ladeno‹ffnungszeiten und Gewerbeordnung sollten
weiter liberalisiert werden. Schlie§lich beno‹tige auch das Aus- und Weiterbildungssystem Refor-
men. Die PISA-Studie2 der OECD habe etwa gezeigt, dass O‹ sterreich Effizienzsteigerungen vor-
nehmen und die Umsetzung des Prinzips des lebenslangen Lernens noch verbessern ko‹nne.
1 Siehe dazu: IWF Artikel IV-Konsultation;

OECD. 2003. Economic Survey — Austria 2003. Oktober;
Europa‹ische Kommission. 2004. Communication from the Commission on the Implementation of the 2003—2005 Broad
Economic Guidelines. European Economy 1. Bru‹ssel.

2 PISA: Programme for International Student Assessment.

OECD. 2001. Lernen fu‹r das Leben. Erste Ergebnisse der internationalen Schulleistungsstudie PISA 2000. Paris.

Noch ausstehend gegenu‹ber den Vor-
haben des Regierungsprogramms
sind die Reform des Gesundheitssek-
tors (bisher erfolgten nur Erho‹hun-
gen der Krankenversicherungsbeitra‹-
ge), die Harmonisierung der Pensi-
onssysteme und die Ergebnisse des
O‹ sterreich-Konvents, der auf eine
effizientere Neuordnung der Bezie-
hungen zwischen Bund, La‹ndern und
Gemeinden abzielt.

Die Sta‹rkung des Kapitalmarktes
— etwa im Rahmen der Kapitalmarkt-
offensive — wird durch den Aufwa‹rts-
trend der Wiener Bo‹rse illustriert.
Die Liberalisierung der Netzwerk-
industrien ist weitgehend abgeschlos-
sen. Ebenfalls in Kraft getreten ist
das neue Universita‹ts-Organisations-
gesetz, eine Evaluierung der dadurch
bedingten Vera‹nderungen wird indes
erst wa‹hrend der kommenden Jahre
erfolgen ko‹nnen.
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EU-Erweiterung gibt
O‹ sterreich wichtige
wirtschaftliche Impulse
Aufgrund der geografischen Lage
O‹ sterreichs und der relativ engen
wirtschaftlichen Verflechtung mit
den La‹ndern Zentral- und Osteuro-
pas bringt die EU-Erweiterung fu‹r
O‹ sterreich gro‹§ere Chancen als fu‹r
andere Regionen in der EU. Die
meisten Handels- und Investitions-
hemmnisse mit den neuen Mitglied-
staaten sind schon Jahre vor der Er-
weiterung am 1. Mai 2004 gefallen.
Dies zeigt sich in der mittlerweile in-
tensiven Handels- und Wirtschafts-
verflechtung O‹ sterreichs insbeson-

dere mit den vier Nachbarla‹ndern
Ungarn, Slowenien, der Tsche-
chischen Republik, der Slowakischen
Republik und auch mit Polen. Der
Anteil dieser fu‹nf La‹nder an O‹ ster-
reichs Exporten betra‹gt rund 12%.
Im Jahr 2003 entfielen 45% der
o‹sterreichischen Direktinvestitionen
auf Zentral- und Osteuropa, wobei
sich die Banken weiterhin als heraus-
ragender Internationalisierungssektor
der o‹sterreichischen Volkswirtschaft
profilieren. Bei den ausla‹ndischen Di-
rektinvestitionen ist Zentral- und
Osteuropa eine bedeutende Destina-
tion fu‹r o‹sterreichische Unterneh-
men geworden.

Die Direktinvestitionen spiegeln
sich auch in den Daten u‹ber Banken-
verflechtungen zwischen den neuen
Mitgliedstaaten und O‹ sterreich wi-
der. O‹ sterreichische Banken verfu‹gen
durch ihre Tochtergesellschaften in
den neuen Mitgliedstaaten nicht nur

u‹ber bedeutende Marktanteile, son-
dern umgekehrt stellen die Tochter-
gesellschaften bei den drei am sta‹rks-
ten in Osteuropa engagierten Banken
rund ein Drittel der konsolidierten
Aktiva.

O‹ sterreichs Anteil an den gesamten ausla‹ ndischen Direktinvestitionen

in ausgewa‹ hlten neuen Mitgliedstaaten im Jahr 2002

Anteil in % Rang1

Slowenien 29,9 1
Slowakische Republik 14,6 3
Ungarn 11,1 3
Tschechische Republik 10,0 3
Polen 3,6 6
Estland 0,4 10
Lettland 0,9 11
Litauen 0,3 11

Quelle: OeNB, WIIW, WIFO.
1 Der Rang, den O‹ sterreich anteilsma‹§ig bei den gesamten ausla‹ndischen Direktinvestitionen in den ausgewa‹hlten neuen Mitgliedstaaten einnimmt.

Marktanteile o‹ sterreichischer Banken

in ausgewa‹ hlten neuen Mitgliedstaaten (Stand per 31. Dezember 2003)

Ungewichteter
Marktanteil

Gewichteter
Marktanteil1

in %

Slowakische Republik 44 33
Tschechische Republik 30 28
Ungarn 19 14
Slowenien 10 10
Polen 11 7

Quelle: OeNB.
1 Gewichtet mit dem Beteiligungsanteil der o‹sterreichischen Muttergesellschaften.

Positive Effekte
u‹berwiegen
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Durch den Erweiterungsschritt
am 1. Mai 2004 sind weitere Impulse
zu erwarten, z. B. durch den Fall
letzter Handelshemmnisse, aber vor
allem auch durch ein ho‹heres Wirt-
schaftswachstum in den neuen Mit-
gliedstaaten mit positiven Folgen fu‹r
O‹ sterreichs Wirtschaft (Investitions-
und Konsumgu‹ternachfrage, Touris-
mus etc.). Studien berechnen fu‹r
O‹ sterreich eine langfristige Zunahme
des BIP um 1 Prozentpunkt, und
damit einen doppelt so starken
Effekt wie fu‹r den Euroraum ins-
gesamt. Einkommensgewinne wer-
den die Kosten auch kurzfristig u‹ber-
steigen. Einzelne Studien erwarten

eine weitere Handelsverdopplung
durch eine ku‹nftige Einfu‹hrung des
Euro in den neuen Mitgliedstaaten.
Diese zusa‹tzlichen positiven Effekte
werden jedoch nicht automatisch
entstehen, sondern teilweise von
einem Strukturwandel der o‹sterrei-
chischen Wirtschaft abha‹ngen, der
das Verflechtungspotenzial mit den
neuen Mitgliedstaaten positiv nutzt.
Die Innovationsorientierung o‹ster-
reichischer Unternehmen und der
Wissensgehalt o‹sterreichischer Pro-
dukte mu‹ssen der sich vera‹ndernden
Rolle O‹ sterreichs in der Weltwirt-
schaft vom Technologienehmer zum
-fu‹hrer gerecht werden.
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Die EU nimmt zehn neue
Mitglieder auf

Am 1. Mai 2004 treten zehn neue
Staaten — acht La‹nder Zentral- und
Osteuropas sowie Malta und Zypern
— mit 74 Millionen Einwohnern
der EU bei. Damit hat die EU
454 Millionen Einwohner. Diese Er-
weiterung der EU ist im Hinblick
auf die Anzahl der La‹nder und auf die
Bevo‹lkerungszahl (20% der EU-15)
die gro‹§te, die jemals stattgefunden
hat. Das nominelle BIP der neuen
Mitgliedstaaten betra‹gt allerdings
nur rund 5% des BIP der EU-15.

Gegenu‹ber 2002 stieg das BIP-
Wachstum in den neuen Mitglied-
staaten trotz weiterhin schwacher
Konjunktur in der EU insgesamt
wieder an. Dies ist in erster Linie
auf ein steigendes BIP-Wachstum in
Polen zuru‹ckzufu‹hren. Neben dem
privaten Konsum als wesentlichem
Wachstumstra‹ger in den meisten
der neuen Mitgliedstaaten leistete
auch das Exportwachstum in Polen
und in der Slowakischen Republik
einen entscheidenden Beitrag.

Der Disinflationsprozess schreitet
in der Mehrheit der neuen Mitglied-
staaten deutlich voran. Litauen und
u‹ber weite Strecken des Jahres 2003

auch die Tschechische Republik wie-
sen sogar negative Inflationsraten auf.
Dagegen betrug die durchschnittliche
Inflation in der Slowakischen Repu-
blik im Jahr 2003 rund 8,5%.

Nach wie vor stellen die Haus-
haltsdefizite die meisten der neuen
Mitgliedstaaten vor gro§e Herausfor-
derungen. Das durchschnittliche
Budgetdefizit fu‹r die zehn neuen Mit-
gliedstaaten betrug im Jahr 2003 bei-
nahe 5% des BIP.

Die Wa‹hrungen der neuen Mit-
gliedstaaten werteten im Jahr 2003
— von einzelnen Ausnahmen abge-
sehen — gegenu‹ber dem Euro ab.
Gleichzeitig sind die neuen Mitglied-
staaten zum Teil nach wie vor mit
hohen Leistungsbilanzdefiziten kon-
frontiert, die allerdings in den
meisten La‹ndern weitgehend durch
ausla‹ndische Direktinvestitionsstro‹me
abgedeckt werden.

Viel Beachtung fand im Jahr 2003
die Geldpolitik in Ungarn, wo der
Leitzins in nur zwei Schritten von
6,5% im Juni auf 12,5% im Novem-
ber beinahe verdoppelt wurde. Im
Gegensatz dazu senkten die meisten
neuen Mitgliedstaaten im Jahr 2003
ihre Leitzinsen. La‹nder mit bereits
niedrigen Zinsen belie§en die Leit-
zinsen unvera‹ndert.

Indikatoren der wirtschaftlichen Entwicklung in den neuen Mitgliedstaaten

Reales BIP-Wachstum HVPI-Inflationsrate Arbeitslosenquote1 Budgetsaldo

2001 2002 20032 2001 2002 2003 2001 2002 20032 2001 2002 20032

Polen 1,0 1,4 3,7 5,3 1,9 0,7 18,5 19,8 19,8 —3,5 —3,6 —4,1
Slowakische Republik 3,8 4,4 4,2 7,0 3,3 8,5 19,4 18,7 17,1 —6,0 —5,7 —3,6
Slowenien 2,9 2,9 2,3 8,6 7,5 5,7 5,8 6,1 6,5 —2,7 —1,9 —1,8
Tschechische Republik 3,1 2,0 2,9 4,5 1,4 —0,1 8,0 7,3 7,8 —6,4 —6,4 —12,9
Ungarn 3,8 3,5 2,9 9,1 5,2 4,7 5,6 5,6 5,8 —4,4 —9,3 —5,9
Estland 6,5 6,0 4,8 5,6 3,6 1,4 11,8 10,5 10,0 0,3 1,8 2,6
Lettland 7,9 6,1 7,5 2,5 2,0 2,9 12,9 12,6 10,5 —1,6 —2,7 —1,8
Litauen 6,5 6,8 8,9 1,3 0,4 —1,1 16,1 13,6 12,7 —2,1 —1,4 —1,7
Malta —1,2 1,7 0,4 2,9 2,2 1,3 6,7 7,5 8,2 —6,4 —5,7 —9,7
Zypern 4,0 2,0 2,0 2,0 2,8 4,0 4,5 3,9 4,4 —2,4 —4,6 —6,3
Neue Mitgliedstaaten insgesamt 2,5 2,4 3,6 5,7 2,7 2,1 14,5 14,8 14,3 —4,1 —4,9 —5,7
EU-12 1,6 0,9 0,4 2,4 2,3 2,1 8,0 8,4 8,8 —1,6 —2,3 —2,7
EU-15 1,7 1,0 0,8 2,2 2,1 2,0 7,4 7,7 8,0 —1,0 —1,9 —2,6

Quelle: Eurostat, OeNB.
1 EU-Definition.
2 Fru‹hjahrsprognose 2004 der Europa‹ischen Kommission.
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Im September 2003 fanden die
letzten Referenden u‹ber einen EU-
Beitritt in den neuen Mitgliedstaaten
statt. In allen Staaten entschied sich
die Mehrheit der Bevo‹lkerung klar
fu‹r einen Beitritt. Lediglich in Malta
war die Entscheidung mit einer
Zustimmung von 53,6% etwas knap-
per. Die Wahlbeteiligung schwankte
betra‹chtlich zwischen 45,6% in
Ungarn und 91,0% in Malta.

Anfang November 2003 ver-
o‹ffentlichte die Europa‹ische Kom-
mission die Monitoring-Berichte u‹ber
die Umsetzung der in den Beitritts-
verhandlungen eingegangenen Ver-
pflichtungen der beitretenden La‹nder
bezu‹glich des gemeinschaftlichen Be-
sitzstands. Darin wurde festgestellt,
dass beachtliche Fortschritte bei
der U‹ bernahme des vollsta‹ndigen
gemeinschaftlichen Besitzstands ge-
macht wurden. Dennoch wurde auch

eine Reihe von in den ku‹nftigen
neuen Mitgliedstaaten noch zu lo‹sen-
den Aufgaben aufgelistet.

Polen habe die Unabha‹ngigkeit
der Zentralbank sicherzustellen und
die Angleichung der Rechtsvorschrif-
ten fu‹r den Finanzsektor zu beschleu-
nigen. Gleiches gelte fu‹r Lettland,
Litauen, die Slowakische Republik
und die Tschechische Republik im
Versicherungssektor sowie fu‹r Est-
land, Lettland, Litauen und Zypern
bei den Investitionsdienstleistungen
und Wertpapierma‹rkten. Die Unab-
ha‹ngigkeit der Finanzmarktaufsicht
sei zu sta‹rken. Daru‹ber hinaus habe
Lettland den Kapitalverkehr weiter
zu liberalisieren und Litauen geeig-
nete Zahlungssysteme einzufu‹hren.
Des Weiteren sei der Kampf gegen
Betrug, Korruption und Geldwa‹sche
zu forcieren.

EU-Beitritt und die drei Stufen der moneta‹ ren Integration

Mit dem EU-Beitritt am 1. Mai 2004 beginnt der moneta‹re Integrationsprozess der neuen Mitgliedstaaten. Grundsa‹tzlich sind
diese La‹nder verpflichtet, die Einfu‹hrung des Euro anzustreben. Davor mu‹ssen sie aber einen mehrstufigen Prozess durchlaufen,
der mit dem EU-Beitritt beginnt und nach einer Teilnahme am Wechselkursmechanismus II (WKM II) mit der Erfu‹ llung aller
Maastricht-Konvergenzkriterien endet.

Erste Stufe: EU-Beitritt
Mit dem EU-Beitritt nehmen die neuen Mitgliedstaaten an der Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion teil, auch wenn sie den Euro
vorerst noch nicht u‹bernehmen ko‹nnen. Dies bedeutet fu‹r die neuen Mitgliedstaaten die Mitwirkung an der Koordination der
Wirtschaftspolitik, die Verpflichtung zur Erstellung von Konvergenzprogrammen, die Einhaltung des Stabilita‹ts- und Wachstums-
pakts sowie die Teilnahme ihrer Zentralbanken am ESZB.

Ergebnisse der Referenden fu‹ r den EU-Beitritt am 1. Mai 20041

Datum Land Zustimmung Wahlbeteiligung

in %

8. Ma‹rz 2003 Malta 53,6 91,0
23. Ma‹rz 2003 Slowenien 89,6 60,3
12. April 2003 Ungarn 83,8 45,6
10./11. Mai 2003 Litauen 91,0 63,3
16./17. Mai 2003 Slowakische Republik 92,5 52,2
7./8. Juni 2003 Polen 77,5 58,8
13./14. Juni 2003 Tschechische Republik 77,3 55,2
14. September 2003 Estland 64,0 66,8
20. September 2003 Lettland 72,0 67,0

Quelle: Europa‹ische Kommission.
1 Kein Referendum in Zypern.

EU-Referenden
brachten gro§e

Zustimmung

Monitoring-Berichte:
gro§e Fortschritte,
aber noch wichtige
Aufgaben zu lo‹sen
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Die neuen Mitgliedstaaten sind verpflichtet, ihre Wechselkurspolitik als ªeine Angelegenheit von gemeinsamem Interesse� zu
behandeln, d. h. u‹berma‹§ige nominelle Schwankungen und Verzerrungen des realen Wechselkurses zu vermeiden. Abgesehen
von dieser Verpflichtung bleibt die Wahl der geldpolitischen Strategie sowie des Wechselkursregimes in der Kompetenz des
jeweiligen Mitgliedstaats.

Zweite Stufe: Wechselkursmechanismus II
Der WKM II ist eine geregelte Form der Wechselkursanbindung zwischen Wa‹hrungen von Mitgliedstaaten au§erhalb des
Euroraums und dem Euro. Zu den Zielen des WKM II geho‹ren die Unterstu‹tzung einer stabilita‹tsorientierten Wirtschaftspolitik,
die Fo‹rderung der Konvergenz sowie der Schutz vor nicht gerechtfertigtem Druck auf Devisenma‹rkten.

Hauptmerkmale des WKM II sind ein fixer Leitkurs gegenu‹ber dem Euro, eine Standard-Bandbreite von –15%, die Mo‹glich-
keit zu Interventionen innerhalb des Bands sowie die beiderseitige Verpflichtung, an den Bandenden zu intervenieren, wenn das
Ziel der Preisstabilita‹t dadurch nicht gefa‹hrdet wird. Die Wahl des Eintrittszeitpunkts in den WKM II steht den neuen Mitglied-
staaten grundsa‹tzlich frei.

Dritte Stufe: U‹ bernahme des Euro
Vor der U‹ bernahme des Euro mu‹ssen alle Konvergenzkriterien nachhaltig erfu‹ llt werden, wie z. B. jene bezu‹glich Inflation,
o‹ffentlicher Haushalte, Zinsen und Wechselkurse. Die Erfu‹llung des Wechselkurskriteriums setzt die Einhaltung der normalen
Bandbreiten des Wechselkursmechanismus des Europa‹ischen Wa‹hrungssystems ohne starke Spannungen und ohne Abwertung
der Parita‹t zumindest in den letzten zwei Jahren vor der Konvergenzpru‹fung voraus.

Herausforderungen fu‹r die moneta‹re Integration
Die neuen Mitgliedstaaten haben noch ihren Transformationsprozess zu komplettieren und stehen inmitten eines langfristigen
Aufholprozesses. Die Herausforderung ist eine zweifache: Erstens eine Anpassbarkeit des Wechselkurses zu bewahren und
zweitens u‹berma‹§ige Aufwertungen und realwirtschaftlich unbegru‹ndete Schwankungen des Wechselkurses hintanzuhalten.
Der richtige Eintrittszeitpunkt in den WKM II ist im Einzelfall und im Licht der jeweiligen gesamtwirtschaftlichen Situation zu
beurteilen und wird fu‹r die einzelnen La‹nder sehr wahrscheinlich unterschiedlich sein. Eine behutsame Vorgehensweise ist
angeraten. Fu‹r einzelne La‹nder kann ein Eintritt auch erst in ein paar Jahren optimal sein.

Vorbereitung des ESZB
auf die EU-Erweiterung
Ab 1. Mai 2004 umfasst das ESZB so-
wohl die 12 nationalen Zentralban-
ken des Euroraums als auch die 13
nicht am Eurosystem teilnehmenden
nationalen Zentralbanken. Im Erwei-
terten Rat der EZB sind die Pra‹siden-
ten bzw. Gouverneure aller 25 natio-
nalen Zentralbanken vertreten, im
EZB-Rat unvera‹ndert nur die Pra‹-
sidenten bzw. Gouverneure der Zen-
tralbanken des Euroraums.

Wie auch andere EU-Entschei-
dungsgremien wurde der EZB-Rat
auf die Erweiterungsschritte der EU
und in der Folge auf einen Beitritt
neuer Mitglieder zum Euro-Wa‹h-
rungsgebiet vorbereitet. Nach dem
In-Kraft-Treten des Vertrags von
Nizza am 1. Februar 2003 gab der
EZB-Rat am 3. Februar 2003 in U‹ ber-
einstimmung mit der im Vertrag von

Nizza enthaltenen Erma‹chtigungs-
klausel eine Empfehlung ab, in der
er ein Rotationsmodell fu‹r die Anpas-
sung der Abstimmungsmodalita‹ten
im EZB-Rat vorlegte. Die Emp-
fehlung des EZB-Rats wurde am
13. Ma‹rz 2003 vom Rat der Europa‹-
ischen Union angenommen. Dieser
Beschluss bedarf der Ratifikation
durch alle Mitgliedstaaten gema‹§ ihren
verfassungsrechtlichen Vorschriften.

Die fu‹r den Erweiterungsprozess
notwendigen Ma§nahmen sind in
einem Masterplan der EZB aufgelis-
tet. Der Masterplan ist an den EZB-
Rat, den Erweiterten Rat, das EZB-
Direktorium und die nationalen
Zentralbanken der neuen Mitglied-
staaten gerichtet. Der Plan entha‹lt
eine Liste von u‹ber 100 Projekten,
die im Zuge der Erweiterung erledigt
werden mu‹ssen. Die Liste der Pro-
jekte reicht von IT-Infrastruktur-

Rotationsmodell
fu‹r EZB-Rat

EZB-Masterplan fu‹r
die ESZB-Erweiterung
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projekten bis hin zu organisatorisch
notwendigen Ma§nahmen, um z. B.
Sitzungen mit einer gro‹§eren Anzahl
von Teilnehmern abhalten zu ko‹nnen.

Der Anteil der nationalen Zen-
tralbanken der zehn neuen Mitglied-
staaten am gezeichneten Kapital der
EZB wird bei rund 565 Mio EUR lie-
gen. Solange die neuen Mitgliedstaa-
ten noch nicht den Euro u‹berneh-
men, wird als Beitrag zu den Be-
triebskosten der EZB der tatsa‹chlich
einbezahlte Kapitalanteil der neuen
Zentralbanken als ESZB-Mitglieder
rund 40 Mio EUR betragen, was
einem Anteil von 7% des einbezahlten
am gezeichneten Kapital entspricht.

Fortsetzung
der europa‹ ischen
Integration

Fortschrittsberichte:
Bulgarien, Ruma‹nien
und Tu‹ rkei
Anfang November 2003 wurden von
der Europa‹ischen Kommission die
Fortschrittsberichte fu‹r die Beitritts-
la‹nder Bulgarien und Ruma‹nien so-
wie fu‹r die Tu‹rkei vero‹ffentlicht. Da-
rin wird nur Bulgarien als funktio-
nierende Marktwirtschaft anerkannt;
Ruma‹nien hingegen mu‹sse die bisher
erzielten Fortschritte weiter forcieren.

Auch die Tu‹rkei sei noch weit von
einer funktionierenden Marktwirt-
schaft entfernt. Erstmals stellte die
Europa‹ische Kommission einen Zu-
sammenhang zwischen der U‹ berwin-
dung des Zypern-Problems und dem
EU-Beitritt der Tu‹rkei her. Die
Europa‹ische Kommission wird vor
Ende Oktober 2004 eine Einscha‹t-
zung daru‹ber abgeben, ob die Tu‹rkei
die politischen Kriterien von Kopen-
hagen erfu‹llt. Im Falle einer positiven
Stellungnahme wurde der Tu‹rkei die
Aufnahme von Beitrittsverhandlun-
gen zugesichert.

Ku‹nftige Erweiterungsschritte
Fu‹r Ruma‹nien und Bulgarien hat man
mit dem Zieldatum 2007 fu‹r den EU-
Beitritt einen konkreten Zeitplan vor
Augen. Die Verhandlungen sollen
2004 abgeschlossen sein.

Die EU hat anla‹sslich des Euro-
pa‹ischen Rates in Thessaloniki am
19. und 20. Juni 2003 auch sa‹mt-
lichen La‹ndern des Westbalkans
(Albanien, Bosnien und Herzego-
wina, Kroatien, der ehemaligen jugo-
slawischen Republik Mazedonien
sowie Serbien und Montenegro) eine
Mitgliedschaft in der EU in Aussicht
gestellt, allerdings ohne einen kon-
kreten Zeitplan zu nennen. Ein von
der EU koordinierter Stabilisierungs-
und Assoziierungsprozess bereitet
schon jetzt eine versta‹rkte Zusam-
menarbeit mit den La‹ndern dieser
Region unter der EU-Beitrittsper-
spektive vor. Kroatien hat sich im
Kreis dieser Staaten als am weitesten
fortgeschritten gezeigt und auch
schon einen Beitrittsantrag gestellt.

Fu‹r die EU stellt sich die Frage,
wie die Beziehungen zu den neuen
Nachbarstaaten im Osten und im
Mittelmeerraum gestaltet werden.
Da die EU ihren Bu‹rgern Sicherheit,
Stabilita‹t und nachhaltige Entwick-
lung bieten will, ist sie an einer engen
Zusammenarbeit und an der politi-
schen und wirtschaftlichen Stabilita‹t
ihrer unmittelbaren Nachbarstaaten
sehr interessiert.

Die Europa‹ische Kommission hat
vor diesem Hintergrund eine neue
Initiative mit dem Namen ªGro‹§eres
Europa — Nachbarschaft: ein neuer
Rahmen fu‹r die Beziehungen der
EU zu ihren o‹stlichen und su‹dlichen
Nachbarn� ins Leben gerufen. Diese
Strategie zielt auf jene Staaten ab,
denen derzeit — und z. T. auch lang-
fristig — keine EU-Mitgliedschaft
angeboten werden wird. Die EU soll
vielmehr von einem ªRing befreun-

EU-Strategie fu‹r ein
ªGro‹§eres Europa�
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deter Staaten� umgeben sein. Im
Osten umfasst diese ªZone des Wohl-
stands und der guten Nachbarschaft�
Russland, die Ukraine, Moldawien
und Wei§russland; im Su‹den den
gesamten Mittelmeerraum. Die EU
bemu‹ht sich um eine Intensivierung
der Beziehungen zu diesen Staaten,
um einen dauerhaften wirtschaftli-
chen Aufschwung und um regionale
Zusammenarbeit zwischen diesen
Staaten. Dazu sollen in einem ersten
Schritt (bis zum Jahr 2006) die
vorhandenen grenzu‹berschreitenden
Finanzierungsinstrumente durch die
Einfu‹hrung von speziellen Nachbar-
schaftsprogrammen besser koordi-
niert werden. Fu‹r die zweite Phase,
nach dem Jahr 2006, ist die Einfu‹h-
rung eines neuen Nachbarschafts-
instruments vorgesehen. Bei entspre-
chenden Reformfortschritten soll
diesen La‹ndern die Aussicht auf Teil-
nahme am EU-Binnenmarkt und auf
weitere Integration sowie auf Libe-
ralisierungen im Hinblick auf die vier
Freiheiten geboten werden.

Wichtige Rolle der OeNB
bei der Integration
neuer Mitgliedstaaten

Forschung und
wissenschaftliche Beitra‹ ge
zum Erweiterungsprozess
Der OeNB ist mit ihrer Zentral- und
Osteuropaanalyse eine Spezialisie-
rung im volkswirtschaftlichen Be-
reich im ESZB gelungen. Mit dem
Focus on Transition gibt die OeNB
auch eine eigene Schriftenreihe zum
Thema Zentral- und Osteuropa
heraus. Daru‹ber hinaus publiziert
die OeNB zahlreiche wissenschaft-
liche Beitra‹ge und Analysen zum Er-
weiterungsprozess. Des Weiteren be-
treibt die OeNB auch einen regen
Austausch von Expertise mit zentral-
und osteuropa‹ischen Zentralbanken.

Im Herbst 2003 wurde von
der OeNB eine eigene Website
(http://ceec.oenb.at) eingerichtet,
die umfassende Informationen zu
wirtschaftlichen Entwicklungen in
Zentral- und Osteuropa und zu einer
Vielzahl relevanter Aspekte der EU-
Erweiterung zur Verfu‹gung stellt.

OeNB-Veranstaltungen als
Diskussionsplattform
Allja‹hrlich im November veranstaltet
die OeNB in Wien die Ost-West-
Konferenz. Diese Konferenz versam-
melt internationale Expertinnen und
Experten aus Politik, Wirtschaft
und Forschung und bietet ein nu‹tzli-
ches Forum fu‹r den Meinungsaus-
tausch zu verschiedenen Themen,
deren Schwerpunkt sich von Jahr zu
Jahr — den aktuellen wirtschaftspoli-
tischen Entwicklungen Rechnung
tragend — vera‹ndert. Im Jahr 2003
widmete sich die Ost-West-Kon-
ferenz dem Thema ªThe Economic
Potential of a Larger Europe — Keys
to Success�. Neben der EU-Erweite-
rung war die moneta‹re Integration
der neuen Mitgliedstaaten und deren
Teilnahme am WKM II ein Kern-
thema dieser Konferenz.

Die Ost-West-Konferenz 2003
war bereits die zehnte Veranstaltung
und hatte auch wegen der bevorste-
henden EU-Erweiterung Festcharak-
ter. Wa‹hrend die erste Konferenz
zu Beginn der Neunzigerjahre noch
in einem deutlich kleineren Rahmen
stattfand, in dem vor allem Expertise
ausgetauscht wurde, kamen im Jahr
2003 bereits u‹ber 250 Teilnehmer.
Die Ost-West-Konferenz ist heute
eine Veranstaltung mit internationa-
lem Renommee.

Ein weiterer Veranstaltungs-
schwerpunkt ist der Ost-Jour-Fixe
der OeNB, bei dem mehrmals im
Jahr die neuesten Forschungsergeb-
nisse zu o‹konomischen Fragestellun-

Rege Teilnahme
an Ost-West-
Konferenz
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gen in Zentral- und Osteuropa vor-
gestellt und diskutiert werden. Auch
hier gab es im Jahr 2003 ein Jubila‹um
zu feiern. Unter dem Titel ªTran-
sition: Past, Present, Future� fand
am 15. Dezember 2003 der 50. Ost-
Jour-Fixe statt.

Kooperationsaktivita‹ ten
und Joint Vienna Institute
Das besondere Gewicht, das die
OeNB den zentral- und osteuropa‹-
ischen La‹ndern beimisst, spiegelt sich
auch in ihrem Engagement am Joint
Vienna Institute (JVI) wider. Das seit
dem Jahr 1994 in Wien ansa‹ssige
Institut bietet als multilaterale Aus-
bildungssta‹tte den Transformations-
la‹ndern, insbesondere aus Zentral-
und Osteuropa sowie der ehemali-
gen Sowjetunion, Unterstu‹tzung auf
ihrem Weg zu marktorientierten
Volkswirtschaften.

Im Zuge eines im Ma‹rz 2002
unterzeichneten Memorandum of
Understanding wurde der dauerhafte
Bestand des JVI in Wien gesichert
und die Finanzierung neu geregelt.
Demnach haben sich das BMF und
die OeNB verpflichtet, dem JVI ein
modernes Geba‹ude fu‹r rund 70 Per-
sonen zur Verfu‹gung zu stellen. Die
Kosten fu‹r den laufenden Lehrbetrieb
werden vom IWF, dem BMF und der
OeNB getragen. Das U‹ bereinkom-
men u‹ber die Errichtung des JVI,
das vom Gescha‹ftsfu‹hrenden Direk-
tor des IWF, Horst Ko‹hler, vom Bun-
desminister fu‹r Finanzen, Karl-Heinz

Grasser, und vom Gouverneur der
OeNB, Klaus Liebscher, unterzeich-
net wurde, trat am 1. Mai 2003 in
Kraft. Die offizielle Ero‹ffnung des
neuen JVI in der Wiener Mariahilfer
Stra§e fand am 2. November 2003
statt.

Die OeNB leistet aber nicht nur
finanzielle Unterstu‹tzung, sondern
organisiert auch Seminare und Stu-
dienaufenthalte, bietet technische
Hilfestellung, gibt gezielt — u. a. im
Rahmen von Vortra‹gen — ihre
eigene Expertise weiter und bringt
so Humankapital ein. Sie hielt im
Jahr 2003 eine Reihe von Seminaren
am JVI zu den Themen Wirtschafts-
und Wa‹hrungsunion, Zahlungsmit-
tel, Zentralbankmanagement und
Bankenaufsicht ab. Auf bilateraler
Ebene organisierte und betreute die
OeNB Informationsbesuche und
Studienaufenthalte fu‹r Mitarbeiter
von Zentralbanken aus Zentral- und
Osteuropa.

Auch in internationalen Gremien
im Rahmen des Eurosystems und
der Bank fu‹r Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ) nimmt die
OeNB aktiv an der Koordinierung
der technischen Hilfe teil. So wirkt
sie z. B. gemeinsam mit acht weiteren
nationalen Zentralbanken an einem
von der EU finanzierten und von
der EZB koordinierten TACIS-Pro-
gramm1 mit, das die Ausbildung von
Bankenaufsehern der russischen Zen-
tralbank zum Inhalt hat.

1 TACIS: Technical Assistance to the Commonwealth of Independent States.

JVI in Wien
neu ero‹ ffnet
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Operative Geldpolitik:
gutes Zusammenspiel
zwischen OeNB
und Banken

Die Umsetzung der Geldpolitik er-
folgte auch im Jahr 2003 effizient
und ohne technische Probleme. Die
Rolle der nationalen Zentralbanken
als operatives Bindeglied zwischen
den Gescha‹ftsbanken und der EZB
hat sich weiter gefestigt und ma§-
geblich zur reibungslosen Gescha‹fts-
abwicklung beigetragen.

Diese Intermedia‹rrolle hat sich
bewa‹hrt, wobei folgende Punkte
hervorgehoben werden sollen:
— Die OeNB kann im Zuge ihrer

Teilnahme in den entsprechenden
ESZB-Facharbeitsgruppen ihre Ex-
pertise einbringen und die Ab-
la‹ufe und Rahmenbedingungen
fu‹r die o‹sterreichische Volkswirt-
schaft und das o‹sterreichische
Bankensystem in einem positiven
Sinn mitgestalten.

— Ferner fungiert die OeNB als
Ansprechstelle fu‹r spezifische,
den o‹sterreichischen Finanzmarkt
betreffende Fragestellungen der
Kreditwirtschaft bzw. als Ver-
mittler hinsichtlich o‹sterreichi-
scher Anregungen zur Weiterent-
wicklung der europa‹ischen Fi-
nanzsysteme. Durch die genaue
Kenntnis der Entwicklung der
heimischen Finanzmarktstruktu-
ren einerseits und der EZB-inter-
nen Mechanismen andererseits
kann die OeNB diesbezu‹glich
ihrer Intermedia‹rrolle gerecht
werden. Schlie§lich wird auch
eine effiziente U‹ bermittlung der
Beschlu‹sse des Eurosystems an
die Kreditinstitute durch die
OeNB gewa‹hrleistet.
Um einerseits den Wu‹nschen der

Gescha‹ftspartner zu entsprechen und
um andererseits die Erfordernisse der

gemeinsamen Beschlu‹sse u‹ber den
Ablauf der geldpolitischen Trans-
aktionen bestmo‹glich zu gewa‹hrleis-
ten, hat die OeNB im Jahr 2003 einen
weiteren Ausbau ihres elektronischen
Tendersystems vorgenommen.

Die bereits im September 2002 in
den Echtbetrieb gegangene elektro-
nische und auf dem Internet basie-
rende Erfassung von Tendergeboten
(eTender) wurde von der EZB und
den Gescha‹ftspartnern sehr positiv
aufgenommen. Durch die Entwick-
lung des eTender wurde ein inter-
nationaler Standard erreicht, der sich
im Wesentlichen durch erho‹hte
Sicherheit, Zeitersparnis bei der
Abwicklung und Vereinfachung der
administrativen Ta‹tigkeiten auszeich-
net.

Im Jahr 2003 wurde diese Appli-
kation serviceorientiert ausgebaut.
In Zusammenarbeit mit den Ge-
scha‹ftspartnern wurden Kunden-
wu‹nsche ero‹rtert und beru‹cksichtigt.
Seit Ende 2003 ist es den Gescha‹fts-
partnern mo‹glich, direkt und pass-
wortgeschu‹tzt auf ihren Sicherheiten-
pool zuzugreifen. Es ko‹nnen die zur
Verfu‹gung stehenden Tenderpapiere,
die Ausnu‹tzung der Fazilita‹ten sowie
die verfu‹gbare Belehnung jederzeit
abgefragt werden. Eine weitere Ver-
besserung stellt die Ausweisung des
genauen Zuteilungsbetrags und des
Durchschnittszinssatzes dar.

Weiterhin nur in sehr geringem
Umfang wurden von den o‹sterrei-
chischen Banken die sta‹ndigen Fazili-
ta‹ten (Spitzenrefinanzierungs- und
Einlagefazilita‹t) genutzt. Die hei-
mischen Kreditinstitute haben ein
professionelles Bietverhalten an den
Tag gelegt und konnten ihren Liqui-
dita‹tsbedarf in aller Regel problem-
los u‹ber die regelma‹§igen Tender-
gescha‹fte abdecken. Ferner kann die
rudimenta‹re Inanspruchnahme der
sta‹ndigen Fazilita‹ten als Indiz fu‹r

OeNB ist Bindeglied
zwischen Banken
und EZB

Ausbau
beim Tenderverfahren

Geringe Ausnutzung
der sta‹ndigen
Fazilita‹ten
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einen gut funktionierenden Geld-
marktausgleich gewertet werden.
Auch die genaue Informationspolitik
des Eurosystems gegenu‹ber dem Ban-
kensystem u‹ber jene Daten, die fu‹r
die aktuelle Liquidita‹tslage relevant
sind, spielt eine wichtige Rolle.

Im ersten Quartal 2004 sind fol-
gende Beschlu‹sse des Eurosystems
zur Verbesserung der Effizienz des
geldpolitischen Instrumentariums in
Kraft getreten:
— Der Zeitplan der Mindestreserve-

Erfu‹llungsperiode wurde gea‹ndert.
Diese beginnt nunmehr immer
am Abwicklungstag des Haupt-
refinanzierungsgescha‹fts (HRG),
das auf die Sitzung des EZB-Rats
folgt, fu‹r die die monatliche Er-
o‹rterung der Geldpolitik vorge-

sehen ist. Daru‹ber hinaus fallen
die Vera‹nderung der Zinssa‹tze
der sta‹ndigen Fazilita‹ten und der
Beginn der neuen Mindestreserve-
Erfu‹llungsperiode in der Regel
zusammen.

— Die Laufzeit der HRGs wurde von
zwei Wochen auf eine Woche
verku‹rzt.
Die Kombination tra‹gt dazu bei,

Zinsa‹nderungserwartungen innerhalb
einer Mindestreserve-Erfu‹llungsperi-
ode zu beseitigen. Somit fu‹hren die
Ma§nahmen zu einer Stabilisierung
der Bedingungen, unter denen die
Gebote bei den HRGs abgegeben
werden.

Diese Ma§nahmen stehen im Ein-
klang mit einem am 7. Oktober 2002
durch das Eurosystem eingeleiteten

Geldpolitische Operationen des Eurosystems

Geldpolitische Gescha‹fte Transaktionswert Laufzeit Rhythmus Verfahren

Liquidita‹ts-
bereitstellung

Liquidita‹ts-
abscho‹pfung

Offenmarktgescha‹ fte
Hauptrefinanzierungs-
instrument

Befristete
Transaktionen

— Eine Woche Wo‹chentlich Standard-
tender

La‹ngerfristige
Refinanzierungs-
gescha‹fte

Befristete
Transaktionen

— Drei Monate Monatlich Standard-
tender

Feinsteuerungs-
operationen

Befristete
Transaktionen
Devisenswaps

Befristete
Transaktionen
Hereinnahme
von Termin-
einlagen
Devisenswaps

Nicht
standardisiert

Unregelma‹§ig Schnelltender
Bilaterale
Gescha‹fte

Endgu‹ltige
Ka‹ufe

Endgu‹ltige
Verka‹ufe

— Unregelma‹§ig Bilaterale
Gescha‹fte

Strukturelle
Operationen

Befristete
Transaktionen

Emission von
Schuldver-
schreibungen

Standardisiert/
nicht
standardisiert

Regelma‹§ig
und
unregelma‹§ig

Standard-
tender

Endgu‹ltige
Ka‹ufe

Endgu‹ltige
Verka‹ufe

— Unregelma‹§ig Bilaterale
Gescha‹fte

Sta‹ndige Fazilita‹ten

Spitzenrefinanzierungs-
fazilita‹t

Befristete
Transaktionen

— U‹ ber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative
der Gescha‹ftspartner

Einlagefazilita‹t — Einlagen-
annahme

U‹ ber Nacht Inanspruchnahme auf Initiative
der Gescha‹ftspartner

Quelle: EZB-Dokumentation ªDurchfu‹hrung der Geldpolitik im Euro-Wa‹hrungsgebiet — Allgemeine Regelungen fu‹r die geldpolitischen Instrumente und
Verfahren des Eurosystems� (siehe auch EZB-Website: www.ecb.int).

Neuerungen beim
geldpolitischen

Instrumentarium
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o‹ffentlichen Konsultationsverfahren,
um die Meinungen der Marktteilneh-
mer zu einer Reihe von geplanten
technischen Ma§nahmen einzuholen,
die auf eine Verbesserung der Effi-
zienz des geldpolitischen Handlungs-
rahmens abzielten. Insgesamt wurde
diese Konsultation von den Markt-
teilnehmern sehr positiv aufgenom-
men und leistete einen wertvollen
Beitrag im Hinblick auf die damals
geplanten Vera‹nderungen.

Weiters hat der EZB-Rat im Rah-
men der Beurteilung der Regelungen
zur Risikokontrolle fu‹r refinanzie-
rungsfa‹hige Sicherheiten, die zur Be-
sicherung von Kreditgescha‹ften des
Eurosystems (d. h. Innertages- Liqui-
dita‹tsmanagement und geldpolitische
Gescha‹fte) verwendet werden, fol-
gende A‹ nderungen genehmigt:
— Kategorie-1-Sicherheiten sind in

vier Liquidita‹tskategorien ein-
zuteilen, fu‹r die jeweils ein spezi-
fischer Sicherheitsabschlag vor-
zusehen ist.

— Bei der Festlegung der Laufzeitka-
tegorien fu‹r die Sicherheits-
abschla‹ge ist auf eine gleich-
ma‹§ige Verteilung ausstehender
Volumina u‹ber das Laufzeiten-
spektrum hinweg zu achten.

— Die Anwendung von Sicherhei-
tenmargen bei befristeten Trans-
aktionen wird eingestellt, und
die Schwellenwerte fu‹r einen
Margenausgleich werden herab-
gesetzt.

— Um Koha‹renz zwischen den neu
festgelegten Bewertungsabschla‹-
gen fu‹r refinanzierungsfa‹hige
Kategorie-1- und Kategorie-2-
Sicherheiten zu gewa‹hrleisten,
mu‹ssen Letztere auch dahin ge-
hend modifiziert werden, dass
sowohl dem Wegfall von Sicher-
heitsmargen als auch den neuen

Laufzeitkategorien Rechnung ge-
tragen wird.
Damit wurde ein weiterer Schritt

hin zu einer noch exakteren und trans-
parenteren Bewertung der refinan-
zierungsfa‹higen Sicherheiten gesetzt.

Effizientes Management
der Wa‹ hrungsreserven
trotz schwierigen
Marktumfelds
Wie in den Jahren zuvor sind die
Prinzipien fu‹r das Management
der Wa‹hrungsreserven unvera‹ndert:
Sicherheit geht vor Liquidita‹t und
Rentabilita‹t, wenn auch der Liquidi-
ta‹tsaspekt durch den Beitritt zum
Eurosystem etwas abgenommen hat.
Dieses Bekenntnis zu einem vorsich-
tigen Veranlagungsstil bedeutet aber
nicht, dass sich die OeNB der unge-
wo‹hnlich dynamischen Marktent-
wicklung in Bezug auf neue Instru-
mente und Techniken verschlie§t.
Diese werden laufend evaluiert
und, falls sie geeignet erscheinen,
das Risiko- bzw. Ertragsprofil zu ver-
bessern oder die Flexibilita‹t gegen-
u‹ber dem Marktgeschehen zu erho‹-
hen, in der Praxis getestet und tat-
sa‹chlich eingesetzt. Auf diese Weise
hat die OeNB ihr Veranlagungs-
spektrum in den letzten Jahren
schrittweise und systematisch erwei-
tert. Beispielsweise seien der kon-
trollierte, risikomindernde Einsatz
von Wa‹hrungsoptionen, Forward
Rate Agreements, Futures, Zinsswaps
und diversen ma§geschneiderten
Finanzprodukten erwa‹hnt.

Zusa‹tzlich wurden insbesondere
im Jahr 2003 mit Gescha‹ftspartnern
versta‹rkt Rahmenvertra‹ge (so ge-
nannte ISDA-Abkommen1) abge-
schlossen, die vor allem fu‹r die
erwa‹hnten Gescha‹ftsarten eine er-
ho‹hte Rechtssicherheit bzw. Verrin-

1 ISDA: International Swaps and Derivatives Association.

Sicherheit geht vor
Liquidita‹t
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gerung des Gescha‹ftsrisikos nach sich
ziehen.

Des Weiteren wurden auch ver-
sta‹rkt mit Gescha‹ftspartnern Abkom-
men geschlossen, die eine Besiche-
rung langfristiger Veranlagungen
ermo‹glichen. Bei solchen Gescha‹ften
— insbesondere im Goldbereich —
kann die Steilheit der Zinsstruk-
turkurve genu‹tzt werden, ohne ein
durch die la‹ngere Bindung begru‹nde-
tes zusa‹tzliches Gescha‹ftspartner-
risiko (Kreditrisiko) einzugehen.

Die Verha‹ltnisse auf den Finanz-
ma‹rkten waren im Jahr 2003 insofern
besonders schwierig, als die Zinsen
ein historisch niedriges Niveau in
Verbindung mit relativ steilen Zins-
strukturkurven aufwiesen. Das be-
deutete ein geringeres Basiseinkom-
men fu‹r die Veranlagungen. Niedrige
Geldmarktzinsen veranlassen dazu,
versta‹rkt nach ho‹herverzinslichen
Veranlagungsmo‹glichkeiten Ausschau
zu halten, die u. a. in la‹ngerfristigen
Laufzeitenbereichen liegen. Solche
Schritte ko‹nnen aber nicht unbe-
schra‹nkt unternommen werden, da
ein allfa‹lliges Ansteigen des allgemei-
nen Zinsniveaus zu entsprechenden
Verlusten (sinkenden Wertpapier-
preisen) bei diesen la‹ngerfristigen
Veranlagungen fu‹hren wu‹rde.

Die zweite gro§e Herausforde-
rung der Finanzma‹rkte war der ge-
genu‹ber der Bilanzwa‹hrung Euro
schwache US-Dollar. Die vollsta‹ndige
Ausschaltung des Wechselkursrisikos
der veranlagten Wa‹hrungen ist fu‹r
keine Zentralbank mo‹glich. Inner-
halb des ESZB muss jede nationale
Zentralbank jederzeit bereit stehen,
der EZB weitere Wa‹hrungsreserven
zu u‹bertragen (ªfurther call�). Die
OeNB hat seit Anfang 1999 in einer
mehrja‹hrigen Strategie — unter Be-
achtung dieser Einschra‹nkungen —
die in US-Dollar gehaltenen Besta‹nde
deutlich reduziert bzw. Teilbesta‹nde

kursgesichert und damit Risiko aus
dem Portfolio herausgenommen.
Zwecks Risikodiversifizierung und
Ertragsverbesserung ha‹lt die OeNB
auch nicht ausschlie§lich US-Dollar,
sondern ein Multiwa‹hrungsportfolio.

Seit 1. Ja‹nner 1999 ist die OeNB
auch fu‹r die Verwaltung der Wa‹h-
rungsreserven, die von ihr an die
EZB u‹bertragen wurden, zusta‹ndig.
Es handelt sich dabei um jene Mittel,
die erforderlichenfalls fu‹r Interven-
tionen unmittelbar verfu‹gbar sind.
Fu‹r die Besta‹nde, die in der Bilanz
der OeNB als Forderung an die EZB
ausgewiesen werden, legt die EZB
die strategische Ausrichtung und das
Risikomanagement fest, wa‹hrend
die nationalen Zentralbanken unter
Nutzung ihrer Marktna‹he und Erfah-
rungen die tatsa‹chlichen Veranlagun-
gen ta‹tigen und dabei zueinander im
Wettbewerb stehen. Die Ergebnisse
der einzelnen Zentralbanken werden
intern monatlich erfasst und ver-
glichen. Die OeNB hat sich seit Be-
ginn dieser treuha‹ndigen Veranlagung
gut behauptet.

Die internationalen Goldma‹rkte
waren einerseits durch Goldpreis-
anstiege in US-Dollar, andererseits
durch deutlich ru‹ckla‹ufige Goldzin-
sen gekennzeichnet. Der Ru‹ckgang
der Goldzinsen steht vor allem mit
verringerten Absicherungsgescha‹ften
von Goldminengesellschaften im Zu-
sammenhang. Diese verkaufen ku‹nf-
tige Produktionsmengen insbeson-
dere bei befu‹rchteten Goldpreis-
ru‹ckga‹ngen per Termin an Banken,
die ihrerseits zum Risikoausgleich
entsprechend hohe Goldvolumina
ausleihen. Die verringerte Nachfrage
nach derartigen Goldgescha‹ften hat
im Jahr 2003 vornehmlich bei den
ku‹rzeren Fa‹lligkeiten die Goldzinsen
deutlich gesenkt. Trotz dieser schwie-
rigen Marktsituation gelang es der
OeNB, auch im Bereich der Gold-
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und ru‹ckla‹ufige
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gescha‹fte substanzielle Ertra‹ge zu
lukrieren. Die Schaffung der recht-
lichen Basis fu‹r durch Pfand besi-
cherte Golddepots ermo‹glichte es
der OeNB, im la‹ngerfristigen Bereich
durchaus attraktive Renditen zu er-
zielen.

Der Goldbestand selbst ist im
Vergleich zum Jahr 2002 mit 317 t
unvera‹ndert geblieben, weil die
OeNB ihre Verkaufsquote von ins-
gesamt 90 t im Goldabkommen der
Zentralbanken bereits ausgescho‹pft
hatte. Dieses Abkommen bewa‹hrte

sich aus Sicht der OeNB auch des-
halb, da es zur Marktstabilisierung
und Transparenz beitrug. Die OeNB
begru‹§t daher auch den im Ma‹rz
2004 bekannt gegebenen Abschluss
eines neuerlichen Abkommens, das
sich im Wesentlichen am derzeitigen
Abkommen orientiert. A‹ nderungen
gibt es bei der von 2.000 t auf 2.500 t
erho‹hten Fu‹nf-Jahres-Verkaufsmenge
und bei den Teilnehmern: Das Ver-
einigte Ko‹nigreich hat keine Gold-
verkaufsabsichten mehr und scheidet
als Teilnehmer aus.
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Positive Beurteilung des
o‹ sterreichischen Finanz-
marktes durch den IWF
Der IWF hat den o‹sterreichischen
Finanzplatz im Rahmen des Financial
Sector Assessment Program (FSAP)
einer umfassenden Pru‹fung unter-
zogen. Diese Form der Pru‹fung
wurde im Mai 1999 gemeinsam von
IWF und Weltbank als Pilotprojekt
fu‹r zuerst zwo‹lf La‹nder ins Leben
gerufen und seither stetig ausgewei-
tet. Der FSAP wird von Experten
des IWF und der Weltbank unter
Mitwirkung nationaler und inter-
nationaler Institutionen, Beho‹rden
und Experten durchgefu‹hrt. Bislang
hat sich bereits eine Vielzahl von
Staaten dieser freiwilligen U‹ berpru‹-
fung unterzogen.

Ziel des FSAP ist das Erkennen
von Schwachstellen in Finanzsys-
temen, um einerseits Krisen verhin-
dern zu ko‹nnen und andererseits
Priorita‹ten in der Weiterentwicklung
des Finanzsektors aufzuzeigen sowie
die Effizienz der Finanzsysteme zu
erho‹hen. So sollen durch eine um-
fassende Analyse der Sta‹rken und
Schwa‹chen der Finanzsysteme der
einzelnen La‹nder Problembereiche
fru‹hzeitig erkannt und rechtzeitig
Korrekturma§nahmen eingeleitet
werden. Weiters soll der Dialog mit
den nationalen Beho‹rden verbessert
werden.

Die FSAP-Pru‹fung in O‹ sterreich
konzentrierte sich auf mehrere Kern-
themen. Zuna‹chst wurden die natio-
nalen Rechtsvorschriften im Banken-,
Versicherungs- und Wertpapierbe-
reich sowie jene in Bezug auf die
internationale Terrorbeka‹mpfung,
Geldwa‹sche und Transparenz u‹ber-
pru‹ft. Fu‹r diese Evaluierung wurden
u. a. die Core Principles for Effective

Banking Supervision des Basler Aus-
schusses fu‹r Bankenaufsicht, die In-
surance Core Principles der IAIS1, die
Objectives and Principles of Securities
Regulation der internationalen Wert-
papierhandelsorganisation IOSCO2

sowie die Empfehlungen der Finan-
cial Action Task Force (FATF) heran-
gezogen. In diesem Zusammenhang
u‹berpru‹fte der IWF auch die Finanz-
marktreformen der letzten Jahre so-
wie die Eignung, Effizienz und Aus-
stattung des nationalen Aufsichts-
systems.

Zur Beurteilung der Krisenfestig-
keit des o‹sterreichischen Finanzsys-
tems konzipierte und berechnete
der IWF in enger Zusammenarbeit
mit der OeNB zahlreiche Stresstests,
um das systemische Risiko des ge-
samten Finanzsystems bei externen
Schocks bewerten zu ko‹nnen. Dabei
wurde eine Vielzahl von Schocks
simuliert, wie z. B. gro‹§ere Wechsel-
kursa‹nderungen des japanischen Yen
und des Schweizer Franken, eine ver-
ringerte Ertragskraft der o‹sterrei-
chischen Banken infolge eines Ru‹ck-
gangs des Wirtschaftswachstum in
den zentral- und osteuropa‹ischen
Staaten und diverse Zinsschocks.

Zur Vorbereitung und Durchfu‹h-
rung der FSAP-Pru‹fung in O‹ sterreich
hat das Finanzmarktkomitee im Fru‹h-
jahr 2003 ein gemeinsames FSAP-
Sekretariat eingerichtet, in dem je
ein Vertreter des Bundesministeri-
ums fu‹r Finanzen (BMF), der Finanz-
marktaufsichtsbeho‹rde (FMA) sowie
der OeNB gleichberechtigt als An-
sprechpartner fu‹r alle beteiligten
in- und ausla‹ndischen Institutionen
ta‹tig ist (FSAP-Austria@fma.gv.at).

Bereits im Sommer 2003 began-
nen die umfangreichen Vorberei-
tungsarbeiten zur Bereitstellung der

1 IAIS: International Association of Insurance Supervisors.
2 IOSCO: International Organization of Securities Commissions.
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relevanten Daten und Informationen.
Im Oktober und Dezember 2003
fanden je zwei 14-ta‹gige Arbeitsbesu-
che des IWF in Wien statt, wobei
zahlreiche Gespra‹che mit Experten
aus dem BMF, der FMA und der
OeNB sowie mit o‹sterreichischen
Banken, Versicherungen, Interessen-
verba‹nden und Wirtschaftspru‹fern
abgehalten wurden. Am Ende des
zweiten Arbeitsbesuchs wurde vom
IWF ein vorla‹ufiger Pru‹fbericht vor-
gelegt.

Auf Basis ihrer Analysen gaben die
Experten des IWF eine Reihe von
Empfehlungen ab. So sprachen sie
sich fu‹r die nachhaltige Absicherung
der momentanen, im Wesentlichen
durch Beteiligungsertra‹ge aus den
zentral- und osteuropa‹ischen La‹n-
dern induzierten Ertragskraft der
o‹sterreichischen Banken aus, konsta-
tierten die Notwendigkeit fu‹r weitere
Ma§nahmen zur Steigerung der Pro-
fitabilita‹t auf dem Heimatmarkt und

regten strukturelle Vera‹nderungen
im Rahmen des Einlagensicherungs-
systems sowie Verbesserungen im
Bereich der Unternehmenskontrolle
und -steuerung (Corporate Gover-
nance) an. Weiters empfahl der IWF,
auch ku‹nftig die Risiken aus Fremd-
wa‹hrungskrediten fu‹r Banken und
Kreditnehmer einer laufenden Beob-
achtung zu unterziehen. Die Sta‹rkung
der dritten Sa‹ule der Altersvorsorge
und die in diesem Zusammenhang
getroffenen Ma§nahmen zur Fo‹rde-
rung des o‹sterreichischen Kapital-
marktes wurden ausdru‹cklich be-
gru‹§t.

Die FSAP-Pru‹fung wird im Zuge
der regelma‹§igen, ja‹hrlich stattfin-
denden Artikel IV-Konsultation durch
den IWF Anfang Mai 2004 abge-
schlossen. Die Vero‹ffentlichung eines
Schlussberichts mit den wesentlichen
Ergebnissen ist fu‹r den Sommer 2004
geplant.

Pru‹ fergebnisse des IWF zum FSAP

Die vorla‹ufigen Ergebnisse zeigen, dass
— die U‹ bereinstimmung mit den international entwickelten Aufsichtsstandards im Banken-,

Versicherungs- und Wertpapierbereich sowie jenen betreffend die Geldwa‹sche generell sehr
hoch sei,

— die Etablierung einer integrierten Aufsicht im Einklang mit der internationalen Entwicklung
stehe und die Zusammenarbeit zwischen FMA und OeNB gut funktioniere,

— der Bankensektor stabil und schockresistent sei, wie auch die von der OeNB in Kooperation
mit dem IWF durchgefu‹hrten Stresstests besta‹tigt haben,

— sich der Finanzsektor ungeachtet des schwierigen konjunkturellen Umfelds zufrieden stellend
entwickelt habe, und

— die fru‹he Expansion der o‹sterreichischen Kreditinstitute in Zentral- und Osteuropa wesentlich
zur Kompensation der geringen inla‹ndischen Ertragskraft beigetragen habe.

Ma§nahmen zur Sta‹ rkung
des Finanzsystems
Die Europa‹ische Kommission hat im
November 2003 ein Paket von sieben
Ma§nahmen vorgelegt (einen Richt-
linienentwurf und sechs Kommis-
sionsbeschlu‹sse), mit dem das fu‹r
den Wertpapiersektor entwickelte
so genannte Lamfalussy-Konzept ent-

sprechend dem ECOFIN-Beschluss
vom Dezember 2002 auf den gesam-
ten Finanzdienstleistungssektor aus-
gedehnt werden soll. Im Wesent-
lichen beruht dieses Konzept auf
einer spezifischen Ausschuss-Struktur
und einem Vier-Stufen-Ansatz zur
Reform des Rechtssetzungsverfah-
rens, um auf die raschen Entwicklun-

Vorla‹ufige Ergebnisse
des FSAP
besta‹tigen Stabilita‹t
des o‹sterreichischen
Bankensektors

Neustrukturierung
der europa‹ischen
Finanzarchitektur
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gen im Finanzdienstleistungssektor
prompt und ada‹quat reagieren zu
ko‹nnen. Zu diesem Zweck sollen
im Mitentscheidungsverfahren durch
den Europa‹ischen Rat und das Euro-
pa‹ische Parlament nur noch die poli-
tischen Grundsatzentscheidungen ge-
troffen werden, wa‹hrend die tech-
nischen Durchfu‹hrungsvorschriften
von der Europa‹ischen Kommission
mithilfe eines aus Vertretern der
Mitgliedstaaten zusammengesetzten
Regulierungsausschusses (im Banken-
sektor: European Banking Commit-
tee — EBC) zu beschlie§en sind
(Komitologie).

Den Aufsichtsbeho‹rden, im Ban-
kensektor auch den Zentralbanken,
kommt in diesem Zusammenhang
im Rahmen des CEBS (Committee
of European Banking Supervisors)
vor allem eine Beratungsfunktion
zu. Daru‹ber hinaus sollen sie auch
zur konsistenten Umsetzung der
EU-Richtlinien und zur Konvergenz
der Aufsichtspraktiken in den EU-
Mitgliedstaaten beitragen sowie die
aufsichtliche Kooperation fo‹rdern.

Der im Jahr 1999 lancierte Akti-
onsplan fu‹r Finanzdienstleistungen
(Financial Services Action Plan), des-
sen Ziel in der Verbesserung der
Funktionsweise der europaweiten
Finanzma‹rkte bestand, ist im Okto-
ber 2003 abgelaufen. Im Berichtszeit-
raum wurden fu‹nf Richtlinien vom
Europa‹ischen Rat und vom Euro-
pa‹ischen Parlament angenommen.3
Von den 42 Legislativma§nahmen
des Aktionsplans konnten somit 36
fristgerecht realisiert werden. Im
Verhandlungsstadium befinden sich

die Wertpapierdienstleistungs-Richt-
linie, die Transparenz-Richtlinie,
die U‹ bernahme-Richtlinie und die
10. Gesellschaftsrecht-Richtlinie.
Noch aussta‹ndige Richtlinienvor-
schla‹ge der Europa‹ischen Kommis-
sion betreffen die neuen Eigen-
kapitalanforderungen fu‹ r Finanz-
institute (Basel II) und die grenzu‹ber-
schreitende Verlegung des Gesell-
schaftssitzes (14. Gesellschaftsrecht-
Richtlinie).

Im November 2003 wurden von
der Europa‹ischen Kommission vier
aus Marktpraktikern zusammenge-
setzte Expertengruppen (Banken,
Versicherungen, Wertpapiere und
Vermo‹gensverwaltung) eingesetzt,
um die im Rahmen des Aktionsplans
getroffenen Legislativma§nahmen
auf ihre Praxistauglichkeit u‹berpru‹-
fen zu lassen. Der Endbericht soll
als Basis fu‹r weitere Diskussionen
bis zum Herbst 2004 vorliegen.

Im August 2003 wurde der Akti-
onsplan 2003/04 des Regierungs-
beauftragten fu‹r den Kapitalmarkt
vero‹ffentlicht. Die Ziele des Aktions-
plans — mehr Volumen auf dem und
mehr Vertrauen in den o‹sterrei-
chischen Kapitalmarkt — sollen in ers-
ter Linie durch eine Verbesserung der
Kapitalmarktkultur, angebots- und
nachfrageseitige Ma§nahmen sowie
die Verbesserung der Marktinfra-
struktur erreicht werden. Nachdem
wesentliche Ma§nahmen zu Quali-
ta‹tsverbesserung (Corporate Gover-
nance-Kodex), Information (Kurato-
rium fu‹r den Kapitalmarkt) und
Nachfrage (Zukunftsvorsorgeprodukt)
bereits umgesetzt wurden, sollen

3 Es sind dies die Richtlinie 2003/6/EG u‹ber Insider-Gescha‹fte und Marktmanipulation (Marktmissbrauch); die
Richtlinie 2003/41/EG u‹ber die Ta‹tigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung; die Richtlinie 2003/48/EG im Bereich Besteuerung von Zinsertra‹gen; die Richtlinie
2003/51/EG u‹ber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Gesellschaften bestimmter
Rechtsformen, von Banken und anderen Finanzinstituten sowie von Versicherungsunternehmen; die Richtlinie
2003/71/EG betreffend den Prospekt, der beim o‹ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu vero‹ffentlichen ist.

Neue Richtlinien
der Europa‹ischen

Kommission
im Rahmen

des Aktionsplans fu‹r
Finanzdienst-

leistungen

Verbesserung der
Kapitalmarktkultur
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2003/04 Ma§nahmen fu‹r mehr Volu-
men auf der Angebotsseite — wie z. B.
Privatisierung, Securitisation, steuer-
liche Ma§nahmen zur Sta‹rkung des
Eigenkapitals und fu‹r Bo‹rsenga‹nge,
Sta‹rkung des vorbo‹rslichen Risiko-
kapitalmarktes — das Schwergewicht
bilden, um attraktive Anlagemo‹glich-
keiten im Inland zu schaffen.

Ungeachtet der derzeitigen natio-
nalen bzw. europa‹ischen Restruktu-
rierungsprozesse im Bereich der
Finanzmarktaufsicht kommt den
Zentralbanken weiterhin — und unbe-
stritten — eine besondere Rolle bei
der Sicherung der Stabilita‹t der
Finanzma‹rkte zu. In diesem Sinne
nimmt die OeNB sowohl im Rahmen
des ESZB als auch auf nationaler
Ebene zahlreiche Aufgaben im Be-
reich der Finanzmarktstabilita‹t wahr.
Besonders hervorzuheben sind neben
der Rolle der OeNB in der Samm-
lung, Aufbereitung und Bereitstel-
lung der notwendigen Daten die nun-
mehr schon traditionelle halbja‹hr-
liche Vero‹ffentlichung des Finanz-
marktstabilita‹tsberichts sowie die ja‹hr-
liche Mitherausgabe der Broschu‹re
Austrian Financial Markets, in welcher
der O‹ ffentlichkeit und vor allem auch
potenziellen Investoren jeweils aktu-
alisierte Daten u‹ber den o‹sterrei-
chischen Kapitalmarkt u‹bersichtlich
zur Verfu‹gung gestellt werden. Auch
durch Workshops und Podiumsdis-
kussionen zu aktuellen finanzmarkt-
relevanten Fragestellungen (z. B. ªDie
Auswirkungen von Securitisation auf
die Finanzmarktstabilita‹t�) nimmt die
OeNB ihren Finanzmarktstabilita‹ts-
auftrag proaktiv wahr.

Verbesserte Ergebnisse
im o‹ sterreichischen
Finanzsektor
Das Jahr 2003 brachte nach dem
schwierigen Jahr 2002 fu‹r die o‹ster-
reichischen Banken eine Erholung,

die von den verbesserten Konjunk-
turaussichten und dem Aufschwung
auf den Aktienma‹rkten in den USA,
Japan und dem Euroraum getragen
wurde.

Wa‹hrend die unkonsolidierte
Bilanzsumme Ende 2002 und im
ersten Quartal 2003 im Jahresver-
gleich noch leicht sank, erholte sich
das Bilanzsummenwachstum mit
einem Jahresplus von 5,5% im De-
zember 2003 stark. Die unkonsoli-
dierte Bilanzsumme aller o‹sterrei-
chischen Banken hat im dritten Quar-
tal 2003 erstmals die Marke von
600 Mrd EUR u‹bersprungen und
lag im Dezember 2003 bei 605 Mrd
EUR. Vor allem das Auslandsgescha‹ft
hat stark zugenommen. Wa‹hrend im
Jahr 2003 die Auslandsverbindlich-
keiten im Jahresvergleich um 8,4%
stiegen, kam es bei den Auslandsfor-
derungen gar zu einem Jahreswachs-
tum von 12,2%. Das Auslandsge-
scha‹ft trug damit etwas unter 30%
zur Gesamtbilanzsumme bei.

Das Kreditwachstum blieb auch
Ende 2003 trotz sehr gu‹nstiger
Finanzierungsbedingungen verhalten.
Das ja‹hrliche Wachstum der Kredite
an private Haushalte bewegt sich seit
Jahresmitte 2003 um die 4%, die im
Vergleich zu den letzten Jahren ein
niedriger Wert sind. Die privaten
Haushalte du‹rften offensichtlich ihr
Verschuldungsverhalten an die doch
schon drei Jahre anhaltende Wirt-
schaftsschwa‹che angepasst haben.

Das Jahreswachstum der Kredite
an Unternehmen ist seit September
2002 negativ, allerdings hat sich die
Dynamik deutlich abgeschwa‹cht:
Das Jahreswachstum von —0,2% im
Dezember 2003 liegt schon deutlich
u‹ber den Vergleichswerten von April
und Mai 2003 (—2,7%). Gru‹nde fu‹r
diese Entwicklung sind auf der einen
Seite die zuru‹ckhaltende Nachfrage
der Unternehmen, die ihre Schulden

Weiterhin gro§e
Bedeutung
der Zentralbanken
fu‹r die Wahrung
der Stabilita‹t
der Finanzma‹rkte

Wachsende
Bilanzsumme bei den
Banken, aber die
Kreditentwicklung
bleibt schwach
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reduzieren und sich vermehrt auf die
Innenfinanzierung stu‹tzen ko‹nnen.
Andererseits zeigt der Bank Lending
Survey, eine harmonisierte Umfrage
u‹ber das Kreditgescha‹ft in allen
La‹ndern des Euroraums, dass die
o‹sterreichischen Banken bei der

Gewa‹hrung neuer Kredite zuru‹ckhal-
tend bleiben. Fu‹r den Beginn des
Jahres 2004 rechnen die Banken mit
einer leicht steigenden Kreditnach-
frage der Unternehmen bei gleich-
zeitig weitgehend unvera‹nderten
Kreditvergaberichtlinien.

Umfrage u‹ ber das Kreditgescha‹ ft

Um den Informationsstand u‹ber die Finanzierungsbedingungen fu‹r Unternehmen und private
Haushalte zu verbessern, fu‹hren die Zentralbanken des Euroraums — in O‹ sterreich die OeNB —
gemeinsam mit der EZB seit Ja‹nner 2003 viermal ja‹hrlich eine Umfrage u‹ber das Kreditgescha‹ft
im Euroraum (Bank Lending Survey) durch. Dabei werden 86 fu‹hrende Banken aus allen La‹ndern
des Euroraums, darunter fu‹nf Institute aus O‹ sterreich, befragt. Die Teilnahme erfolgt auf frei-
williger Basis.

Die Erhebung wird mithilfe eines Fragebogens durchgefu‹hrt, der qualitative Fragen zur ver-
gangenen und erwarteten zuku‹nftigen Entwicklung der Kreditvergabepolitik entha‹lt. Der Fragebo-
gen besteht aus 18 Fragen zu Themen wie den Richtlinien zur Vergabe von Krediten sowie den
Bedingungen fu‹r die Kreditgewa‹hrung an Unternehmen und Haushalte.

Durch den Bank Lending Survey erfahren die regelma‹§igen Bankenmeldungen u‹ber die
Kreditentwicklung eine wesentliche, auf die zuku‹nftige Entwicklung gerichtete Erga‹nzung.
Daru‹ber hinaus soll die Umfrage auch eine Differenzierung der Angebots- und Nachfragebedin-
gungen auf den Kreditma‹rkten ermo‹glichen.

Die bisherigen Befragungen im Rahmen des Bank Lending Survey ergaben bereits interes-
sante Aufschlu‹sse u‹ber die Kreditentwicklung. Fu‹r O‹ sterreich deuten die Umfrageergebnisse
darauf hin, dass die Banken im letzten Quartal 2002 sowie im Verlauf des Jahres 2003 die Kredit-
vergabe leicht zuru‹ckgenommen haben. Vor allem bei Unternehmenskrediten verhielten sich
die befragten Kreditinstitute vorsichtig, im Privatkreditgescha‹ft war die Zuru‹ckhaltung etwas
schwa‹cher. Ihren Ausdruck fanden diese Vera‹nderungen in erster Linie in den Margen, vor allem
fu‹r risikoreichere Kredite, und einer zum Teil vorsichtigeren Kreditpolitik in Bezug auf die Sicher-
heiten sowie auf die Zusatz- oder Nebenvereinbarungen.

Wesentlichster Faktor fu‹r die vorsichtigere Kreditpolitik war die Risikoeinscha‹tzung. Die
befragten Banken nannten insbesondere die Konjunkturaussichten, allgemein bzw. branchen-
oder firmenspezifische Faktoren sowie die Werthaltigkeit der Sicherheiten.

Die Nachfrage nach Krediten seitens der Unternehmen hat sich im Jahr 2003 weniger
vermindert als das Angebot. Einem leicht steigenden Finanzierungsbedarf kleiner und mittlerer
Betriebe stand ein geringfu‹giger Ru‹ckgang seitens der Gro§unternehmen gegenu‹ber. Die privaten
Haushalte haben fu‹r Wohnbauzwecke mehr Kredite nachgefragt, wa‹hrend sich die Nachfrage
nach Konsumkrediten und sonstigen Krediten im Schlussquartal 2003 leicht abgeschwa‹cht hat.

Insgesamt unterscheiden sich die o‹sterreichischen Resultate nur wenig von jenen des
Euroraums. Die Kreditpolitik in O‹ sterreich war in Summe etwas lockerer als im Durchschnitt
des Euroraums. Die Kreditnachfrage der Unternehmen war im Euroraum ebenfalls leicht
ru‹ckla‹ufig. Auch hinsichtlich des Privatkreditgescha‹fts waren die Unterschiede zum Euroraum sehr
gering.
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Das Jahr 2003 brachte eine intensive
Diskussion u‹ber die hohen Volumina
bei den Fremdwa‹hrungskrediten.
Die OeNB vero‹ffentlichte im ersten
Halbjahr 2003 eine Studie4, in der
die Entwicklung der Fremdwa‹hrungs-
kredite in O‹ sterreich und mo‹gliche
Risikopotenziale dargestellt wurden.
Weitere Untersuchungen wurden —
gemeinsam mit der FMA — auf Basis
einer Fragebogenerhebung im Ban-
kensektor durchgefu‹hrt. Im Herbst
2003 vero‹ffentlichte die FMA Richt-
linien fu‹r die Vergabe und Gestionie-
rung von Fremdwa‹hrungskrediten
und von Krediten mit Tilgungstra‹ger-
modellen.

Die Ausleihungen in Fremdwa‹h-
rungen sind seit Ma‹rz 2003 in abso-
luten Euro-Werten leicht ru‹ckla‹ufig
und stagnierten Ende des Jahres 2003
bei etwas unter 44 Mrd EUR. Da
aber 2003 der Schweizer Franken
um 8% und der japanische Yen um
7% gegenu‹ber dem Euro nachgaben,
wurden weiterhin die Netto-Fremd-
wa‹hrungskredite ausgeweitet. Der
Anteil der Fremdwa‹hrungskredite
an den Direktkrediten ist hingegen
bis Ende des Jahres 2003 leicht auf
18,4% gesunken. Seit Anfang des
Jahres 2003 hat sich das Volumen
der in japanischen Yen denominierten
Kredite von knapp 16 Mrd EUR auf
5,3 Mrd EUR reduziert, wa‹hrend
das in Schweizer Franken denomi-
nierte Kreditvolumen von 25,6 Mrd
EUR deutlich auf 35,8 Mrd EUR
gestiegen ist.

In O‹ sterreich werden von den
Banken zunehmend innovative Instru-
mente, wie Kreditderivate und Ver-
briefungen, zum Handel von Kredit-
risiken eingesetzt. Ein Kreditderivat
dient zur U‹ bertragung des Kredit-
risikos ohne Auswirkungen auf die

Rechte an dem Eigentum des zu-
grunde liegenden Finanzinstruments.
Eine Verbriefung ist eine Trans-
aktion, bei der ein Pool von Ver-
mo‹genswerten in Gestalt eines Wert-
papiers gehandelt wird. Obwohl die
Volumina gering sind und u‹berwie-
gend gute Bonita‹ten gehandelt wer-
den, haben sich die FMA und die
OeNB dazu entschlossen, eine Um-
frage unter den gro§en o‹sterreichi-
schen Banken durchzufu‹hren.

Diese Umfrage hat ergeben, dass
die o‹sterreichischen Banken vor
allem als Ka‹ufer von Kreditrisiken
auftreten. Die gekauften Kreditrisi-
ken weisen grundsa‹tzlich eine gute
Bonita‹t auf, sie ero‹ffnen den Banken
zusa‹tzliche Ertragschancen und tra-
gen u‹berdies zur Diversifikation des
Kreditportfolios bei. Der Verkauf
von Kreditrisiken hat bislang nur
geringe Bedeutung, was vor allem
an den geringen Transaktionsvolu-
mina bei hohen Transaktionskosten
und an der spezifischen Struktur
des Kreditportfolios o‹sterreichischer
Banken liegt, das von klein- und mit-
telsta‹ndischen Unternehmen gepra‹gt
ist, fu‹r die der Markt zu wenig liquid
ist. Aus der zunehmenden Verwen-
dung von Kreditderivaten und Ver-
briefungen resultiert derzeit zwar
kein zusa‹tzliches Risiko fu‹r die
Finanzmarktstabilita‹t, jedoch werden
zuku‹nftige Entwicklungen genau
beobachtet.

Die unkonsolidierte Ertragslage
der o‹sterreichischen Banken hat sich
im Jahr 2003 insgesamt verbessert.
Das Wachstum der Betriebsertra‹ge
(+1,1% im Vergleich zum Vorjahr)
bei einer leicht ru‹ckla‹ufigen Ent-
wicklung der Betriebsaufwendungen
(—0,4%) fu‹hrte im Jahr 2003 zu einer
Steigerung des unkonsolidierten Be-

4 Boss, M. 2003. Struktur und Risiken von Fremdwa‹hrungskrediten in O‹sterreich. Wien: OeNB.
http://www2.oenb.at/download/pdf/fremdwaehrungskredite_2003.pdf

Bei Fremdwa‹hrungs-
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triebsergebnisses um 4,5%. Verant-
wortlich fu‹r das Wachstum der
Betriebsertra‹ge im o‹sterreichischen
Bankensektor waren vor allem die
Finanzgescha‹fte, d. h. der Eigenhan-
del der Banken mit Wertpapieren,
und die Provisionsertra‹ge. Auch der
geringere Wertberichtungsbedarf im
Kreditbereich und ho‹here Auflo‹sun-
gen von bereits geta‹tigten Wert-
berichtigungen wirkten sich im
Jahr 2003 positiv auf die Ertrags-
situation der o‹sterreichischen Banken
aus.

Einen bedeutenden Beitrag zur
Gescha‹fts- und Ertragsentwicklung
der o‹sterreichischen Mutterkonzerne
leisteten die Beteiligungen in 13 zen-
tral- und osteuropa‹ischen La‹ndern.
Die Bilanzsumme dieser Beteiligun-
gen ist bis September 2003 auf u‹ber
74 Mrd EUR angestiegen, was einem
Anteil von etwas u‹ber 11% an der
Gesamtbilanzsumme der o‹sterrei-
chischen Banken entspricht. Diese
Beteiligungen lieferten einen u‹ber-
proportionalen Ergebnisbeitrag, wo-
bei die Gru‹nde vor allem in den
ho‹heren Margen im Zins-, Provi-
sions- und Handelsgescha‹ft und der
gu‹nstigeren Kostenstruktur in diesen
La‹ndern lagen.

Der Vermo‹gensbestand der o‹ster-
reichischen Pensionskassen ist Ende
2003 gegenu‹ber dem Vorjahr um
15,7% auf 9,1 Mrd EUR gestiegen.
Fu‹r die inla‹ndischen Investmentfonds
ist eine a‹hnliche Entwicklung wie bei
den Pensionskassen zu beobachten.
Im Jahr 2003 stieg der von 24 o‹ster-
reichischen Kapitalanlagegesellschaf-
ten verwaltete Vermo‹gensbestand
um 8,1% auf 111 Mrd EUR. Die
kapitalgewichtete durchschnittliche
Gesamtperformance aller o‹sterrei-
chischen Investmentfonds betrug in
diesem Zeitraum 5,5%.

Auch bei den o‹sterreichischen
Versicherungsunternehmen zeigte sich

analog zu den Entwicklungen in
anderen europa‹ischen La‹ndern im
Jahr 2003 wieder ein erfreulicheres
Bild. Die Summe der Aktiva (ohne
Ru‹ckversicherungsgescha‹ft) ist in
den ersten neun Monaten um 4,6%
gestiegen.

Aktive Mitarbeit der
OeNB bei den Aufsichts-
agenden
Die Reformbestrebungen im Zuge
der Verabschiedung des Finanzmarkt-
aufsichtsgesetzes fu‹hrten im Jahr
2002 neben dem Transfer der Ban-
ken-, der Versicherungs-, der Pensi-
onskassen- und der Wertpapierauf-
sicht vom BMF bzw. von der Bundes-
wertpapieraufsicht zur neuen unab-
ha‹ngigen FMA auch zu einer noch
sta‹rkeren Einbindung der OeNB in
die Bankenaufsicht. Das Bankwesen-
gesetz (BWG) sieht seither die ver-
pflichtende Beauftragung der OeNB
mit der Vor-Ort-Pru‹fung von Markt-
und Kreditrisiken bei Kreditinstitu-
ten vor. Die im Zuge der Reform
ebenfalls neu geschaffene optionale
Teilnahme an Pru‹fungen der jewei-
ligen anderen Institution wurde im
Sinne der guten Zusammenarbeit
zwischen FMA und OeNB im Jahr
2003 seitens der FMA regelma‹§ig
wahrgenommen. Im Herbst 2003
verabschiedeten FMA und OeNB ein
gemeinsames Positionspapier mit
dem Ziel, auf Basis der gesetzlichen
Grundlagen, unter Ausscho‹pfung der
Synergiepotenziale und der Vermei-
dung von Doppelgleisigkeiten sowie
unter Einhaltung des Prinzips der
Transparenz zwischen den beiden
Partnern und gegenu‹ber der O‹ ffent-
lichkeit noch effektiver zusammen-
zuarbeiten. In diesem Sinn erfolgt
auch in den bilateral von FMA und
OeNB eingerichteten Gremien ein
regelma‹§iger und intensiver Infor-
mationsaustausch. U‹ berdies ist beim

Auch andere Finanz-
intermedia‹re

profitieren von der
Erholung

der Aktienma‹rkte
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BMF das Finanzmarktkomitee, beste-
hend aus den drei fu‹r die Finanz-
marktstabilita‹t verantwortlichen In-
stitutionen (BMF, FMA und OeNB),
zur Fo‹rderung der Zusammenarbeit
und des Meinungsaustausches einge-
richtet.

Die OeNB wurde von der FMA
im Jahr 2003 auch versta‹rkt mit
Vor-Ort-Pru‹fungen in den zentral-
und osteuropa‹ischen La‹ndern beauf-
tragt, welche auf Basis der mit aus-
la‹ndischen Aufsichtsbeho‹rden abge-
schlossenen Memoranda of Under-
standing erfolgten. Auf diese Weise
soll dem starken Engagement der
o‹sterreichischen Kreditinstitute in
diesen Staaten Rechnung getragen
werden. Gema‹§ ihrer gesetzlichen
Verpflichtung fu‹hrte die OeNB auch
die automationsunterstu‹tzte Erfas-
sung und Verarbeitung der aufsichts-
rechtlichen Meldungen der Kredit-
institute durch. Auf Basis dieser
Daten stellt die OeNB der FMA
regelma‹§ig standardisierte bzw. Ad-
hoc-Analysen zur Verfu‹gung, wobei
im Jahr 2003 einer der Schwerpunkte
auf der Analyse des Fremdwa‹hrungs-
risikos lag.

Im Rahmen der Datenerfassung
fu‹r die FMA melden auch die derzeit
neun Mitarbeitervorsorgekassen, die
gema‹§ ⁄ 1 BWG Kreditinstitute und
daher ab Konzessionserteilung mel-
depflichtig sind, ihre Daten an die
OeNB. Seit Ma‹rz 2003 liefern die
Mitarbeitervorsorgekassen zusa‹tzlich
einen Quartalsausweis zur U‹ berpru‹-
fung der Einhaltung der Eigenmittel-
und Veranlagungsvorschriften gema‹§
dem Betrieblichen Mitarbeitervor-
sorgegesetz (BMVG).

Nicht zuletzt durch die enge
operative Einbindung (Anho‹rungs-
rechte, gutachterliche A‹ u§erungen
etc.) in die Banken- und Finanz-
marktaufsicht, konnte die OeNB
auch im Eurosystem bzw. in der EU

ihre Aufgaben umfassend wahrneh-
men und die internationale Zusam-
menarbeit mit anderen Zentralban-
ken und Aufsehern weiter intensivie-
ren. Zu erwa‹hnen sind hier insbeson-
dere der Beratende Bankenausschuss
der EU, in dem die Vize-Gouverneu-
rin der OeNB, Gertrude Tumpel-
Gugerell, bis zu ihrem Wechsel in
das EZB-Direktorium den Vorsitz
innehatte, die Aufnahme der OeNB
in die Groupe de Contact sowie die
Mitarbeit in verschiedenen EU-
Arbeitsgruppen zur Vorbereitung
der Umsetzung der Basel II-Regelun-
gen. Die internationale Einbindung
der OeNB ist u. a. fu‹r den Informati-
onsaustausch, die Analyse internatio-
naler Trends sowie die Weiterent-
wicklung aufsichtlicher Rahmenbe-
dingungen von gro§er Bedeutung
und dient nicht zuletzt auch der
Durchsetzung o‹sterreichischer Inter-
essen.

Die OeNB hat auch im Jahr 2003
wieder wesentliche aufsichts- und
finanzmarktrelevante Informationen
bereitgestellt. So wurden u. a. zwei
Produkthandbu‹cher vero‹ffentlicht,
die eine U‹ bersicht und Analyse hin-
sichtlich der auf dem o‹sterreich-
ischen Finanzmarkt emittierten struk-
turierten Finanzprodukte bereitstel-
len. Ebenfalls wurde begonnen, eine
Leitfadenreihe zu verschiedenen As-
pekten des Risikomanagements als
Orientierungshilfe fu‹r die Banken
bei der Umsetzung der Basel II-Rege-
lungen zu entwickeln. Daru‹ber
hinaus hat sich die in der OeNB-
Website integrierte und kontinu-
ierlich erweiterte Informationsplatt-
form Basel II im Lauf des Jahres 2003
immer mehr zu einer Informations-
quelle der nationalen und internatio-
nalen O‹ ffentlichkeit in Bezug auf die
Basel II-Regelungen entwickelt.

Gute
Zusammenarbeit
zwischen
FMA und OeNB

Aktive Wahrnehmung
der Aufsichtsagenden

Bereitstellung
von Informationen
durch die OeNB
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Angesichts sta‹ndiger Vera‹nderun-
gen im Bankensektor (z. B. neuer
Finanzprodukte und neuer Methoden
des Risikomanagements) sowie im
Hinblick auf die durch Basel II-Rege-
lungen an die OeNB gestellten
neuen Herausforderungen wurde ein
Modernisierungsprojekt gestartet,
das vor allem eine sta‹rkere Risiko-
orientierung der Aufsicht, die Er-
ho‹hung der Effizienz, Anpassungen
an die notwendige Internationalisie-
rung sowie letztlich eine Erho‹hung
der Finanzmarktstabilita‹t zum Ziel
hat. Neben der Entwicklung der
ku‹nftig notwendigen Prozesse (z. B.
systemunterstu‹tzter Vor-Ort-Pru‹fung,
Teilnahme an den IRB-Genehmi-
gungsverfahren5) werden vor allem
die gesamte Off-Site-Analyseland-
schaft (Modellrechnungen) einschlie§-
lich der dafu‹r notwendigen IT-Infra-
struktur auf den letzten Stand der
Technik gebracht und die entspre-
chenden Schulungsma§nahmen fu‹r
die Mitarbeiter bereitgestellt.

Im April 2002 wurde der OeNB
die Aufsicht u‹ber die Zahlungssys-
teme u‹bertragen. ⁄ 44a National-
bankgesetz (NBG) regelt neben dem
Gesetzesauftrag zur Pru‹fung der Sys-
temsicherheit der Zahlungssysteme
und der sicheren Teilnahme an Zah-
lungssystemen vor allem die Aus-
kunftspflichten der Zahlungssystem-
betreiber und -teilnehmer u‹ber die
von ihnen zur Gewa‹hrleistung der
rechtlichen, finanziellen, organisato-
rischen und technischen System-
sicherheit getroffenen Ma§nahmen.

Die aus Sicht der OeNB fu‹r die
Gewa‹hrleistung der Systemsicherheit
als wesentlich angesehenen Anforde-
rungen sind in den so genannten Auf-
sichtsgrundsa‹tzen dargestellt. Im Rah-
men der von der OeNB durchgefu‹hr-

ten Pru‹fungen werden publizierte
Leitfa‹den fu‹r die Einholung von Aus-
ku‹nften u‹ber die Gewa‹hrleistung des
sicheren Systembetriebs bzw. der
sicheren Systemteilnahme verwen-
det.6 In ihrer Pru‹fungsta‹tigkeit wird
die OeNB in Aufsichtsfragen, die
mit der organisatorischen und tech-
nischen Systemsicherheit in Zusam-
menhang stehen, regelma‹§ig vom
Zentrum fu‹r sichere Informations-
technologie — Austria (A-SIT) unter-
stu‹tzt.

In Erfu‹llung des gesetzlichen Auf-
trags gema‹§ ⁄ 44a NBG hat die
OeNB zuna‹chst das hauseigene
Zahlungssystem ARTIS einer einge-
henden Pru‹fung unterzogen. Im Rah-
men dieser Systempru‹fung, die Mitte
2003 abgeschlossen wurde, konnte
ARTIS ein sehr hohes Sicherheits-
niveau bescheinigt werden. Im Jahr
2003 wurde zudem die Pru‹fung eines
weiteren Zahlungssystems durch-
gefu‹hrt.

Um die Entwicklung von Zah-
lungssystemen regelma‹§ig beobach-
ten zu ko‹nnen und relevante Daten
zur Verfu‹gung zu haben, ist die Zah-
lungssystemstatistik ein wichtiges
Instrument der OeNB. Die Arbeiten
fu‹r dieses aufsichtsstatistische Melde-
system wurden nach einer eingehen-
den Marktkonsultation im Jahr 2003
abgeschlossen. Ab 2004 stehen der
OeNB quartalsweise (bzw. bei sys-
temrelevanten Systemen auch monat-
liche) Daten u‹ber Infrastruktur (in-
klusive Verfu‹gbarkeit) und Umsa‹tze
der Zahlungssysteme zur Verfu‹gung.

Sichere und effiziente Wert-
papierabwicklungssysteme sind aus
Sicht der Zentralbanken eine wesent-
liche Voraussetzung fu‹r die effektive
Umsetzung der Geldpolitik und das
reibungslose Funktionieren der Zah-

5 IRB: Internal Ratings Based.
6 Die genannten Dokumente sind im Internet verfu‹gbar: http://www2.oenb.at/rel/zsa_p.htm

Basel II und die
Anforderungen

an eine
moderne Aufsicht

Wahrnehmung der
Zahlungssystemauf-

sicht durch die OeNB

Mitarbeit an der
Weiterentwicklung

der Wertpapier-
abwicklung
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lungssysteme. Die Zielsetzung einer
Arbeitsgruppe des ESZB und des
Committee of European Securities
Regulators (CESR), in der die
OeNB — gemeinsam mit der FMA —
mitarbeitet, ist die Schaffung von
europa‹ischen Standards fu‹r das
Clearing und die Abwicklung von
Wertpapieren.

Die OeNB ist die gema‹§ ⁄ 2 Abs.
2 Finalita‹tsgesetz zusta‹ndige Beho‹rde
zur Anerkennung von Systemen nach
dem Finalita‹tsgesetz. In dieser Funk-
tion hat sie auf Antrag der Oesterrei-
chischen Kontrollbank (OeKB) —
nach Pru‹fung der gesetzlichen Vor-
aussetzungen — die bei der OeKB
eingerichtete und von der OeKB
betriebene Wertpapiersammelbank
sowie das bei der OeKB eingerichtete
und von der OeKB betriebene Arran-
gement der Wiener Bo‹rse per
9. Dezember 2003 bescheidma‹§ig
anerkannt.

OeNB als anerkannter
Dialogpartner
im Basel II-Prozess
Im Jahr 2003 haben der Basler Aus-
schuss fu‹r Bankenaufsicht und die
Europa‹ische Kommission jeweils eine
dritte Konsultationsrunde zu den ak-
tuellen Entwu‹rfen der neuen Eigen-
mittelvorschriften durchgefu‹hrt. Die
OeNB hat in enger Zusammenarbeit
mit der FMA und dem BMF eine breit
angelegte Konsultation mit der In-
dustrie initiiert. Dabei wurden nicht
nur die dritten Konsultationspapiere
mit den Kreditinstituten diskutiert,
sondern vor allem an konkreten tech-
nischenVerbesserungsvorschla‹gen ge-
arbeitet.

In die dritte Auswirkungsstudie
(Quantitative Impact Study — QIS 3)
wurden im ersten Halbjahr 2003 18
o‹sterreichische Kreditinstitute, die
insgesamt 37% der Bilanzsumme des
gesamten o‹sterreichischen Banken-

sektors abbilden, einbezogen. Die
OeNB hat in enger Zusammenarbeit
mit der FMA die Banken bei der an-
spruchsvollen Studie unterstu‹tzt und
die wesentlichen Neuerungen dis-
kutiert. Neben dem beachtlichen
Repra‹sentationsgrad O‹ sterreichs bei
dieser internationalen Studie konnte
dadurch das Know-how deutlich ver-
tieft und notwendige Impulse fu‹r
die Implementierungsarbeit gesetzt
werden.

Die Ergebnisse der dritten Aus-
wirkungsstudie zeigen, dass fort-
geschrittene Risikomanagementsys-
teme belohnt werden und damit ein
gutes Anreizsystem zum Ausbau der
auf bankinternen Risikoeinstufungen
basierenden Ansa‹tze (IRB-Ansa‹tze)
geschaffen worden ist. Im Standard-
ansatz ist nach den ku‹nftigen Vor-
schriften mit einem Anstieg des
Eigenmittelerfordernisses von 6,6%
der Eigenmittel (inklusive dem heute
noch nicht zu unterlegenden opera-
tionalen Risiko) zu rechnen. Beim
einfachen IRB-Ansatz reduziert sich
das Eigenmittelerfordernis auch un-
ter Beru‹cksichtigung des operatio-
nalen Risikos um 1,8%.

Es zeigt sich also, dass die vor-
geschlagenen Regeln — insbesondere
die 75-Prozent-Gewichtung von Re-
tail- Gescha‹ften — sowohl den mittel-
sta‹ndischen Unternehmen als auch
den kleinen und mittelgro§en Banken
wesentlich mehr entsprechen als fru‹-
here Entwu‹rfe. Dadurch ist sicher-
gestellt, dass die eher klein- und mit-
telbetrieblichen Strukturen in O‹ ster-
reich keine Benachteiligung durch die
Basel II-Regelungen erfahren.

Der Basler Ausschuss fu‹r Banken-
aufsicht hat nach Abschluss der Kon-
sultation die u‹ber 200 eingegangenen
Kommentare verarbeitet und in einer
Presseaussendung vom 11. Oktober
2003 vier Themenschwerpunkte de-
finiert, die noch vor Verabschiedung

Ergebnisse der dritten
Auswirkungsstudie

Intensive Arbeiten
zur Finalisierung
der neuen
Eigenmittel-
vorschriften
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der neuen Basler Eigenkapitalverein-
barung zu finalisieren sind. Die
gro‹§te Vera‹nderung liegt in der Neu-
gestaltung des Eigenmittelerforder-
nisses fu‹r unerwartete Verluste. Bis-
her war man davon ausgegangen, dass
die Eigenmittel sowohl den erwarte-
ten als auch den unerwarteten Verlust
abdecken sollen. Der Basler Aus-
schuss fu‹r Bankenaufsicht und die
Europa‹ische Kommission haben ein
kurzes Konsultationsdokument auf-
gelegt und bis Ende Dezember 2003
insgesamt 52 Kommentare der Indus-
trie zu den aktualisierten Vorschla‹gen
eingeholt. Als weiteres Ergebnis der
dritten Konsultation wurde festgehal-
ten, dass die zu komplex geratenen
Vorschriften zur Unterlegung von
Verbriefungen zu vereinfachen seien.
Schlie§lich werden die Bestimmun-
gen zur Behandlung von Kreditkarten
sowie die genaue Ausgestaltung be-
stimmter risikominimierender Tech-
niken ebenfalls noch adaptiert.

Die OeNB hat mit der Wirt-
schaftskammer O‹ sterreich (WKO)
unmittelbar nach den Basler Sitzun-
gen am 13. Oktober 2003 hochran-
gige Vertreter aus Politik, Wirtschaft
und Finanz u‹ber die aktuellen Ent-

wicklungen an einem Runden Tisch
informiert.

Weiters hat die OeNB die Kom-
munikation mit den Banken weiter
versta‹rkt und die Initiativen zur In-
formation der Kreditnehmer und
insbesondere der kleinen und mitt-
leren Unternehmen fortgesetzt. Um
sicherzustellen, dass sich auch die
Bankkunden rechtzeitig auf die Basel
II-Regelungen vorbereiten, wurde
— in Kooperation mit der WKO —
eine Veranstaltungsreihe in den Bun-
desla‹ndern mit Vertretern der o‹ster-
reichischen Wirtschaft abgehalten.

Die jeweils zusta‹ndigen Arbeits-
gruppen des Basler Ausschusses fu‹r
Bankenaufsicht arbeiten an den
erwa‹hnten Punkten und werden in
der Ausschuss-Sitzung im Mai 2004
die aktualisierten Texte vorlegen.
Der Mitte 2004 in Aussicht gestellte
Termin zur Finalisierung der neuen
Eigenkapitalvereinbarung kann damit
mit hoher Wahrscheinlichkeit ein-
gehalten werden, und die erforder-
lichen weiteren Schritte zur natio-
nalen Implementierung, die bis Ende
2006 erfolgen soll, ko‹nnen gesetzt
werden.
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Fu‹ hrende Rolle der OeNB
im unbaren
Zahlungsverkehr
Es ist eine grundlegende, im Vertrag
u‹ber die Europa‹ische Union fest-
gelegte Aufgabe des ESZB, das rei-
bungslose Funktionieren der Zah-
lungssysteme zu fo‹rdern. Entspre-
chend dem Protokoll u‹ber die Sat-
zung des Europa‹ischen Systems der
Zentralbanken und der Europa‹ischen
Zentralbank (ESZB-Satzung) sowie
dem Nationalbankgesetz (NBG) stellt
die OeNB effiziente und zuverla‹s-
sige Verrechnungs- und Zahlungsver-
kehrssysteme innerhalb der EU und
im Verkehr mit Drittla‹ndern zur Ver-
fu‹gung. Die Kernaufgaben sind im
Art. 105 Abs. 2 EG-Vertrag, in der
ESZB-Satzung und in ⁄ 4 und ⁄ 50
NBG geregelt.

Im Ma‹rz 2003 hat die BIZ das
Ergebnis der Konsultation internatio-
nal bedeutender Zahlungsverkehrs-
experten zu mo‹glichen Ma§nahmen
der Zentralbanken fu‹r die Weiter-
entwicklung des Massenzahlungsver-
kehrs vero‹ffentlicht. Konkret spricht
sich die BIZ dafu‹r aus, dass sich Zen-
tralbanken vier Ziele zur Erhaltung
und Fo‹rderung effizienter und siche-
rer Zahlungsverkehrsstrukturen set-
zen:
— die Begu‹nstigung rechtlich und

regulatorisch zweckma‹§iger Rah-
menbedingungen

— die Favorisierung wettbewerbs-
gepra‹gter Marktbedingungen

— die Unterstu‹tzung effektiver Stan-
dards und verbesserter Infrastruk-
turen

— die fu‹r den Markt effektivste Er-
bringung von zentralbankspezi-
fischen Dienstleistungen
Zur Erfu‹llung dieser Ziele wer-

den Mindestanstrengungen der Zen-

tralbanken gefordert, darunter die
kontinuierliche Reflexion der beste-
henden Prozesse und die Verbes-
serung der erbrachten Dienstleistun-
gen. Ein u‹ber die bisherigen Ta‹tig-
keiten hinausgehendes Engagement,
auch im operativen Bereich, wird
bei entsprechenden Marktgegeben-
heiten und in Kooperation mit den
betroffenen Institutionen als positiver
Impuls fu‹r eine effizientere Zahlungs-
verkehrsabwicklung gewertet.

Der im Juni 2003 publizierte
Fortschrittsbericht der EZB1 unter-
streicht die Rolle des ESZB als Kata-
lysator fu‹r die Einleitung der notwen-
digen Vera‹nderungen im Bankensek-
tor zur Schaffung eines einheitlichen
Euro-Zahlungsverkehrsraums. Den-
noch sieht sich das ESZB derzeit eher
als aktiver Beobachter und zieht es
vor, die Marktkra‹fte frei wirken zu
lassen. Sollte sich der Markt jedoch
nicht eigensta‹ndig entwickeln,
ko‹nnte das Eurosystem eine aktivere
Rolle u‹bernehmen, indem es ver-
sta‹rkt regulatorisch und operativ ta‹tig
wird.

Aktuelle Entwicklungen
im europa‹ ischen
Zahlungsverkehr
als neue Herausforderung
Die EU ergreift mit Richtlinien und
Verordnungen zunehmend die Initia-
tive im Bereich des Zahlungsver-
kehrs. Bereits im Jahr 2002 mussten
aufgrund der Verordnung (EG)
Nr. 2560/2001 des Europa‹ischen
Parlaments und des Rates vom
19. Dezember 2001 u‹ber grenzu‹ber-
schreitende Zahlungen in Euro die
Gebu‹hren fu‹r Barabhebungen bei
Geldausgabeautomaten oder Kredit-
kartenzahlungen im Euroraum an die
jeweiligen Inlandsgebu‹hren angepasst

1 EZB. 2003. Auf dem Weg zu einem einheitlichen Euro-Zahlungsverkehrsraum — Fortschrittsbericht.
Frankfurt/M.: EZB. Juni.

OeNB erfu‹llt
gesetzlichen Auftrag
im Zahlungsverkehr

BIZ und EZB
fu‹r aktive Rolle
der Zentralbanken
im Massenzahlungs-
verkehr

EU-Verordnung fu‹hrt
zu Gebu‹hrensenkun-
gen bei Auslands-
u‹berweisungen
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werden. Am 1. Juli 2003 sind die Be-
stimmungen fu‹r grenzu‹berschrei-
tende U‹ berweisungen in Kraft getre-
ten. Seither sind auch die Preise fu‹r
U‹ berweisungen ins Ausland jenen
fu‹r Inlandsu‹berweisungen anzupas-
sen, unter der Voraussetzung, dass
der Wert der U‹ berweisung 12.500
EUR (ab dem Jahr 2006 50.000
EUR) nicht u‹berschreitet und dass
der Auftraggeber die internationale
Kontonummer IBAN2 und den Bank-
identifikationscode BIC3 angibt. Die
Europa‹ische Kommission hat mit die-
ser Verordnung einen bedeutenden
Schritt in Richtung eines einheit-
lichen Zahlungsverkehrsraums ge-
setzt. Die o‹sterreichischen Banken
haben mit der Gleichstellung der
Preise fu‹r den In- und Auslandszah-
lungsverkehr diese Verordnung zeit-
gerecht umgesetzt. Begleitende Ma§-
nahmen, wie eine Informationskam-
pagne zur neuen EU-Verordnung, ha-
ben den Kunden bei der Erfu‹llung
der Anforderungen fu‹r die Inan-
spruchnahme der gu‹nstigeren Ge-
bu‹hren geholfen.

Die zuku‹nftigen Strukturen einer
effizienten europa‹ischen Zahlungs-
verkehrslandschaft sollen keinen
Spielraum fu‹r u‹berho‹hte Zugangs-
und Transportkosten, fu‹r Innovati-
onshemmnisse und fu‹r willku‹rliche
technische Barrieren lassen. Mit der
raschen Umsetzung des Binnen-
marktprinzips im Zahlungsverkehr
haben sich die nationalen Zentralban-
ken, in intensiver Zusammenarbeit
mit den Gescha‹ftsbanken und der
Europa‹ischen Kommission, fu‹r eine
aktive Rolle zur Verwirklichung einer
wettbewerbsfa‹higen und EU-konfor-
men Zahlungsverkehrslandschaft ent-
schlossen. Im kontinuierlichen Dia-
log mit o‹sterreichischen Finanz-

dienstleistungsunternehmen und mit
den Partnern innerhalb des ESZB
schafft die OeNB Rahmenbedin-
gungen zur Sicherung und Weiter-
entwicklung der Zahlungsverkehrs-
systeme im Sinne eines einheitlichen
europa‹ischen Zahlungsverkehrsbin-
nenmarktes.

Die Schaffung neuer rechtlicher
Rahmenbedingungen fu‹r den Zah-
lungsverkehr ist der na‹chste Schritt
zur Verwirklichung des einheitlichen
europa‹ischen Zahlungsverkehrsbin-
nenmarktes. Diese liegen derzeit zur
Stellungnahme fu‹r die O‹ ffentlichkeit
auf und werden in Zukunft eine wich-
tige Rolle fu‹r die Integration des
Massenzahlungsverkehrs spielen. Im
Detail werden folgende Ziele ver-
folgt:
— die Beseitigung von technischen

und rechtlichen Hu‹rden zur
Sicherstellung effizienter und
sicherer Zahlungsverkehrsdienst-
leistungen und eines angemesse-
nen Konsumentenschutzes

— die Beseitigung von rechtlichen
Unterschieden auf nationaler
Ebene zur Angleichung der Effi-
zienz im Binnenzahlungsverkehr
an jene der nationalen Ma‹rkte

— die Vereinfachung und Vereinheit-
lichung der Zahlungsverkehrsvor-
schriften auch in Anbetracht der
EU-Erweiterung

— die Implementierung der neuen
Geldwa‹schebestimmungen

— die Sta‹rkung der Wettbewerbs-
fa‹higkeit des europa‹ischen Finanz-
platzes auf dem Weltmarkt sowie
die Anpassung der Rechtsvor-
schriften an den technologischen
Fortschritt
Der Entwurf u‹ber die neuen

Rechtsgrundlagen bezieht sich auf
nationale und grenzu‹berschreitende

2 IBAN: International Bank Account Number.
3 BIC: Bank Identifier Code.

Europa‹ische Banken
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Zahlungsverkehrs-
binnenmarkt

EU initiiert neue
rechtliche Rahmen-

bedingungen fu‹r
europa‹ischen

Zahlungsverkehr
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Massenzahlungen unter 50.000 EUR.
Die Bestimmungen werden voraus-
sichtlich 2004 in Kraft treten.

OeNB weitet Leistungen
im Zahlungsverkehr aus
Das transeuropa‹ische automatisierte
Echtzeit-Brutto-Gro§betragszahlungs-
system TARGET4 besteht aus den
15 nationalen RTGS-Systemen5 der
EU-Mitgliedstaaten, dem Zahlungs-
verkehrsmechanismus der EZB und
einer Interlinking-Komponente, die
eine Verbindung zwischen den einzel-
nen Systemen im TARGET-Verbund
ermo‹glicht.

Das RTGS-System der OeNB —
ARTIS6 — hat seit seinem Bestehen
stets wachsende Transaktionszahlen
bei einem gleichzeitig gestiegenen
Transaktionsvolumen verarbeitet. Im
Jahr 2003 erfasste ARTIS insgesamt
rund 3,3 Millionen Zahlungen im
Gesamtwert von rund 7.934 Mrd
EUR. Auf das Inlandsgescha‹ft entfie-
len davon rund 1,9 Millionen Zahlun-
gen mit einem Gesamtwert von rund
2.329 Mrd EUR. Gegenu‹ber dem
Vorjahr hat ARTIS bei den grenzu‹ber-
schreitenden Transaktionen eine Stei-
gerung um 7,7% verzeichnet, dies
entspricht einer Steigerungsrate von
11,4% bei den Betra‹gen.

Auch im Jahr 2003 wurden die
Anforderungen der TARGET-Teil-
nehmer im Zuge der TARGET User
Group aufgenommen und die neues-
ten Entwicklungen in ARTIS vor-
gestellt. Die Abwicklung von Trans-
aktionen in Zentralbankgeld u‹ber
TARGET hat wesentlich zur Reduzie-
rung des Systemrisikos und somit zur
Sicherung der Finanzmarktstabilita‹t
beigetragen. Das Risikomanagement
fu‹r TARGET wurde im Jahr 2003

verbessert und internationalen Stan-
dards angepasst.

Als Gro§betragszahlungssystem
des ESZB hat TARGET wesentlich
zur Integration des Euroraums bei-
getragen. Um diesen Integrations-
prozess noch sta‹rker voranzutreiben
und den Bedu‹rfnissen der Teilnehmer
noch besser entsprechen zu ko‹nnen,
hat der EZB-Rat am 24. Oktober
2002 einen strategischen Beschluss
u‹ber die langfristige Ausrichtung
und Struktur des Nachfolgesystems
von TARGET (TARGET2) gefasst.
Demzufolge wird TARGET2 umfas-
sende und harmonisierte Grundleis-
tungen auf allen Plattformen anbie-
ten. Fu‹r diese Grundleistungen wird
es eine einheitliche Preisstruktur auf
der Basis des effizientesten RTGS-
Systems — also jenes Systems mit
den niedrigsten durchschnittlichen
Kosten pro Transaktion — geben.
Zudem mu‹ssen innerhalb der ersten
vier Jahre nach dem Start von
TARGET2 alle Subventionen, die
u‹ber einen bestimmten Gemeinwohl-
faktor hinausgehen, verbindlich abge-
schafft werden. Mit der Quantifizie-
rung des Gemeinwohlfaktors wurde
eine Expertengruppe in der EZB
beauftragt. In den ersten drei Jahren
kann TARGET2 aus mehreren RTGS-
Systemen und/oder aus einer ein-
zigen Gemeinschaftsplattform (Single
Shared Platform) bestehen. Letztere
steht im Eigentum aller sich betei-
ligenden nationalen Zentralbanken,
die ihr eigenes RTGS-System auf-
geben. Nach den ersten drei Jahren
steht es den nationalen Zentralban-
ken frei, ihr eigenes System weiter
zu betreiben, sich an der Gemein-
schaftsplattform zu beteiligen oder
gemeinsam mit anderen nationalen

4 TARGET: Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer.
5 RTGS: Real Time Gross Settlement.
6 ARTIS: Austrian Real Time Interbank Settlement.
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Transaktionszahlen
bei grenzu‹ber-
schreitenden
Zahlungen

Harmonisierte
Grundleistungen
fu‹r TARGET2
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Zentralbanken eine neue Plattform
zu gru‹nden.

Am 25. April 2003 endete das
o‹ffentliche Konsultationsverfahren zu
TARGET2. Der europa‹ische Finanz-
sektor wurde eingeladen, zu den ge-
planten Vera‹nderungen fu‹r TARGET2
Stellung zu nehmen und die An-
forderungen an das neue System ein-
zubringen. Eine Zusammenfassung
aller Meldungen wird seit Juli 2003
auf der Website der EZB angeboten.
Die Bankenverba‹nde begru‹§ten die
Initiative zur Weiterentwicklung von
TARGET in Richtung einer zentralen
Plattform und bekra‹ftigten ihren
Wunsch, in den Entwicklungsprozess
von TARGET2 auch weiterhin aktiv
eingebunden zu werden.

Das TARGET2-Projekt ist in drei
Phasen gegliedert: die Vorprojekt-
phase, die Projektphase und die Test-
phase. Das Jahr 2003 war der Vorpro-
jektphase gewidmet. Ein erster Vor-
schlag bezu‹glich der Grundleistungen
fu‹r TARGET2 wurde unter Beru‹ck-
sichtigung der Ergebnisse des o‹ffent-
lichen Konsultationsverfahrens erar-
beitet, und die Kostenerhebung zur
Identifizierung des effizientesten
RTGS-Systems wurde verbessert.
Die Erstellung der Spezifikationen
und die technische Entwicklung
von TARGET2 sind Arbeitsschwer-
punkte der Hauptprojektphase, die
voraussichtlich Mitte 2004 beginnen
und im Jahr 2005 enden wird. In
der Testphase, voraussichtlich im Jahr
2006, sind schlie§lich die einwand-
freie Kommunikation zwischen allen
Systemen in TARGET2 und die ver-
einbarten Leistungen aller Dienst-
leistungsunternehmen zu pru‹fen, da-
runter auch jene von SWIFT7. Damit
auch den neuen Mitgliedstaaten
TARGET2 rechtzeitig zur Verfu‹gung
steht, sollte der Start von TARGET2

auf den ehest mo‹glichen Zeitpunkt
fallen, an dem ein neuer Mitgliedstaat
an der WWU teilnehmen kann.
Ferner steht es den neuen Mitglied-
staaten frei, aufgrund ihrer Zuge-
ho‹rigkeit zur EU bereits im Jahr
2004 an TARGET teilzunehmen. Die
OeNB trifft Vorkehrungen fu‹r einen
mo‹glichen Start von TARGET2 am
2. Ja‹nner 2007. Dennoch wird
TARGET2 erst dann den Betrieb auf-
nehmen, wenn alle Plattformen in
TARGET2 die gleichen Grundleis-
tungen mit der gleichen Preisstruktur
anbieten und die Gemeinschafts-
plattform zur Verfu‹gung steht. Un-
abha‹ngig von der zuku‹nftigen Struk-
tur von TARGET2 bleiben die
bestehenden Gescha‹ftsbeziehungen
zwischen den nationalen Gescha‹fts-
banken und der jeweiligen Zentral-
bank aufrecht, auch wenn diese an
der Gemeinschaftsplattform teil-
nimmt.

Angesichts des Beschlusses des
EZB-Rats vom 24. Oktober 2002
u‹ber die zuku‹nftige Struktur von
TARGET2 und angesichts der Ereig-
nisse im Jahr 2003 hat die OeNB
den Entschluss gefasst, sich an der
Gemeinschaftsplattform fu‹r TARGET2
zu beteiligen. Bereits heute kann
davon ausgegangen werden, dass die
Gemeinschaftsplattform einen Gro§-
teil aller Transaktionen in TARGET2
abwickeln wird. Die Entwicklung
eines zentralen Systems fu‹r TARGET2
entspricht einerseits den Forderun-
gen der Banken, die aus dem o‹ffent-
lichen Konsultationsverfahren zu
TARGET2 resultieren, andererseits
ist es ein klares Bekenntnis des ESZB
zur Etablierung einheitlicher Stan-
dards fu‹r den Euro-Gro§betragszah-
lungsverkehr. Die OeNB mo‹chte mit
ihrem fru‹hen Entschluss, an der Ge-
meinschaftsplattform teilzunehmen, die

7 SWIFT: Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication.

Banken fordern eine
zentrale Plattform

fu‹r TARGET2

Voraussichtliche
Projektlaufzeit
fu‹r TARGET2

bis Anfang 2007

OeNB unterstu‹tzt
Konzept einer
gemeinsamen

Plattform
fu‹r TARGET2
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Arbeitsprozesse rund um TARGET2
im Rahmen des ESZB erleichtern.

Die Schaffung eines einheitlichen
Zahlungsverkehrsbinnenmarktes
wird von der EZB und der Europa‹-
ischen Kommission mit Nachdruck
verfolgt. In diesem einheitlichen
europa‹ischen Zahlungsverkehrsbin-
nenmarkt soll auch der grenzu‹ber-
schreitende Massenzahlungsverkehr
innerhalb der EU in Zukunft genauso
effizient funktionieren wie der In-
landszahlungsverkehr in den einzel-
nen Mitgliedstaaten. Mit der Ver-
ordnung u‹ber grenzu‹berschreitende
Zahlungen in Euro hat die Europa‹-
ische Kommission einen ersten wich-
tigen Schritt in Richtung eines euro-
pa‹ischen Zahlungsverkehrsraums ge-
setzt. Aufgrund der vera‹nderten
Marktanforderungen und der gesetzli-
chen Rahmenbedingungen verfolgen
die europa‹ischen Banken das Ziel,
fu‹r die Verarbeitung von grenzu‹ber-
schreitenden U‹ berweisungen inner-
halb der EU eine ebenso effiziente
und kostengu‹nstige Infrastruktur zu
schaffen, wie sie fu‹r den Inlandszah-
lungsverkehr in den meisten La‹ndern
durch nationale automatisierte Clea-
ringha‹user (ACHs)8 bereits existiert.
Ein solches System fu‹r Intra-EU-Zah-
lungen wird als europaweites auto-
matisiertes Clearinghaus (PE-ACH)9
bezeichnet. Um eine preiswerte, effi-
ziente und sichere Abwicklung zu
ermo‹glichen, muss sich ein PE-ACH
an den Konventionen der vollauto-
matisierten Abwicklung von Zah-
lungsauftra‹gen (Straight Through
Processing) orientieren. Demnach

mu‹ssen die geta‹tigten Zahlungen
automationsgerecht eingereicht wer-
den, d. h. alle notwendigen Infor-
mationen, die eine automatische
Weiterverarbeitung ohne manuelle
Eingriffe ermo‹glicht, enthalten.

Die Euro Banking Association
(EBA)10 stellt mit dem System
STEP211 den Kreditinstituten die
technische Infrastruktur fu‹r die
kostengu‹nstige und schnelle Abwick-
lung der in der Verordnung betroffe-
nen U‹ berweisungen zur Verfu‹gung.
STEP2 ist die erste und bislang ein-
zige Infrastruktur fu‹r das europaweite
Clearing von grenzu‹berschreitenden
U‹ berweisungen innerhalb der EU.12
STEP2 ging im April 2003 in den
Testbetrieb, um im Juli 2003 — zeit-
gleich mit In-Kraft-Treten der EU-
Verordnung u‹ber grenzu‹berschrei-
tende Zahlungen in Euro — den Pro-
duktionsbetrieb aufzunehmen.

Angelehnt an die EU-Verordnung
betra‹gt der Ho‹chstbetrag fu‹r U‹ ber-
weisungen, die in STEP2 verarbeitet
werden, 12.500 EUR, ab Ja‹nner
2006 50.000 EUR. Um auch fu‹r
U‹ berweisungen in den EU-Raum in
den Genuss der geringen Inlands-
gebu‹hren zu kommen, mu‹ssen Kun-
den die IBAN des Empfa‹ngers sowie
den BIC der Empfa‹ngerbank verwen-
den. Den eigenen IBAN und BIC er-
fahren Kunden von ihren Kreditinsti-
tuten, die diese Daten seit 1. Juli
2003 auf den Kontoauszu‹gen oder
einer Beilage angeben. Daru‹ber
hinaus sind Unternehmer, die inner-
halb der EU Rechnungen fu‹r Waren
und Dienstleistungen ausstellen, dazu

8 ACH: Automated Clearing House.
9 PE-ACH: Pan-European Automated Clearing House.
10 Die EBA wurde im Jahr 1985 von 18 Gescha‹ftsbanken und der Europa‹ischen Investitionsbank mit Sitz in Paris

gegru‹ndet. Sie ist Initiator fu‹r die Entwicklung und den Aufbau einer europaweiten Zahlungsverkehrs-
infrastruktur. Mehr als 190 Institute (Stand Februar 2004) sind als Mitglieder registriert. Die EBA bietet
die Zahlungsverkehrssysteme EURO1, STEP1 und STEP2 an.

11 STEP: Straight Through Euro Processing.
12 Gema‹§ Resolution 135/03 des European Payments Council vom 10. Ja‹nner 2003.

STEP2 etabliert sich
als europaweites
Clearinghaus
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verpflichtet, ihren ausla‹ndischen
Kunden IBAN und BIC mitzuteilen.13
Bis dato verarbeitet STEP2 aus-
schlie§lich U‹ berweisungen. Fu‹r die
Zukunft ist jedoch eine Ausweitung
des Leistungsangebots auf zusa‹tzliche
Zahlungsinstrumente, wie z. B. Last-
schriften, geplant. Bislang nehmen
48 Banken (Stand Februar 2004) di-
rekt an STEP2 teil. U‹ ber diese direk-
ten Teilnehmer nutzen mehr als
1.000 Banken als indirekte Teilneh-
mer STEP2 aktiv. Die OeNB und
die Deutsche Bundesbank nehmen
als direkte Teilnehmer an STEP2 eine
Vorreiterrolle unter den nationalen
Zentralbanken ein.

Die OeNB sah es von Anfang an
als ihre Aufgabe an, allen o‹ster-
reichischen Kreditinstituten einen
gleichberechtigten Systemzugang zu
STEP2 zur Verfu‹gung zu stellen.
Aus diesem Grund hat sich die
OeNB zum ehestmo‹glichen Zeit-
punkt als zentraler Knotenpunkt
fu‹r Intra-EU-Zahlungen positioniert.
Am 3. November 2003 konnte der
OeNB-Zugang zu STEP2 nach einer
nur zehnmonatigen Projektlaufzeit
wie geplant den Produktionsbetrieb
aufnehmen. In ihrer Funktion als
neutraler Partner fungiert die OeNB
somit auch im Massenzahlungsver-
kehr als Schnittstelle fu‹r Zahlungen
in den Euroraum und steht allen teil-
nehmenden Gescha‹ftsbanken als Ab-
wickler sowohl fu‹r Auftra‹ge von als
auch fu‹r Auftra‹ge an STEP2 zur Ver-
fu‹gung. Mehr als 85% der heimischen
Banken nutzen den STEP2-Zugang
der OeNB fu‹r die Abwicklung ihrer
grenzu‹berschreitenden U‹ berweisun-
gen innerhalb der EU. Damit ist die

OeNB jener direkte STEP2-Teilneh-
mer, der europaweit die zweitgro‹§te
Anzahl an Banken in Form von indi-
rekten Teilnehmern an STEP2 anbin-
det. Daru‹ber hinaus garantiert die
OeNB als ªentry point� fu‹r O‹ ster-
reich, dass alle heimischen Banken
u‹ber STEP2 erreicht werden ko‹nnen.

Aus der Teilnahme der OeNB an
STEP2 resultiert fu‹r den o‹sterrei-
chischen Finanzplatz eine Reihe von
Vorteilen:
— Kosteneinsparungen fu‹r Banken
— Sicherung der Wettbewerbsfa‹hig-

keit des heimischen Finanzplatzes
durch die Schaffung einer effi-
zienten Infrastruktur fu‹r den
Massenzahlungsverkehr

— Sicherstellung, dass alle hei-
mischen Banken u‹ber einen neu-
tralen Partner zu einem wett-
bewerbsfa‹higen Preis an STEP2
teilnehmen ko‹nnen, und damit
Chancengleichheit im internatio-
nalen Wettbewerb

— Synergieeffekte durch die Ver-
meidung von Parallelstrukturen

Die Erstellung des zentralen Knoten-
punkts zum STEP2-System u‹ber die
OeNB ist ein Musterbeispiel einer
Public Private Partnership, die nur
durch die enge Kooperation zwischen
der OeNB, den Gescha‹ftsbanken und
der Austrian Payment Systems Ser-
vices (APSS) GmbH14 mo‹glich ge-
worden ist. Diese Kooperation ist
nach der Gru‹ndung der GELDSER-
VICE AUSTRIA Logistik fu‹r Wert-
gestionierung und Transportkoordi-
nation G.m.b.H. (GSA) ein weiteres
Beispiel fu‹r moderne und Erfolg
versprechende Zusammenarbeit im
Zahlungsverkehr in O‹ sterreich.

13 Siehe dazu die EU-Verordnung Nr. 2560/2001 Art. 5 Abs. 4.
14 Die APSS ist ein gemeinsames Unternehmen der o‹sterreichischen Banken und der OeNB. Ihre Kernkompetenz ist

die Abwicklung des bargeldlosen, kartengestu‹tzten Zahlungsverkehrs.

OeNB fo‹rdert
Anbindung des

o‹sterreichischen
Finanzplatzes an

STEP2

Vorteile durch das
STEP2-Engagement

der OeNB
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Mit der Markteinfu‹hrung des
eKontos (vormals ARTIS Online Inter-
net) im Jahr 2002 ermo‹glichte die
OeNB als erste nationale Zentralbank
im ESZB die Abfrage von Kontoinfor-
mationen und das Senden von Ser-
vicenachrichten u‹ber das Internet.
Im Jahr 2003 wurde der Funktions-
umfang um die Durchfu‹hrung von
Zahlungsauftra‹gen erweitert und so-
mit das eKonto zur echten eBusiness-
Lo‹sung fu‹r das Kontenmanagement
ausgebaut. Unter Nutzung einer
hochsicheren Public Key Infrastruc-
ture ko‹nnen Inhaber von OeNB-Kon-
ten erstmals Zahlungen u‹ber das
Internet durchfu‹hren. Basierend auf
dem Einsatz der sicheren elektro-
nischen Signatur gema‹§ dem o‹ster-
reichischen Signaturgesetz kommt
dieser Referenzanwendung in zwei-
erlei Hinsicht besondere Bedeutung
zu: Einerseits gewa‹hrleistet sie in
technischer Hinsicht den derzeit
ho‹chsten Sicherheitsstandard, ande-
rerseits wird durch das strenge o‹ster-

reichische Signaturgesetz eine ent-
sprechend hohe Rechtssicherheit
geboten. Die Einstellung der Elek-
tronischen Banken-Kommunikation
(EBK) im Herbst 2003, die bislang
von zahlreichen Finanzdienstleistungs-
unternehmen zur Disposition ihrer
Zentralbankkonten genutzt wurde,
unterstreicht die Notwendigkeit des
eKontos, das auch eine Ausfallslo‹sung
zu SWIFT darstellt. Mit der Bereit-
stellung des eKontos nimmt die OeNB
nicht nur ihren gesetzlichen Auftrag
— das sichere und reibungslose Funk-
tionieren des Zahlungsverkehrs zu
gewa‹hrleisten — wahr, sondern besta‹-
tigt ihre Position als kundenorientier-
ter Dienstleister und kompetenter
Partner im Zahlungsverkehr.

Sicherheit beim Bargeld
Der Bargeldumlauf im Euroraum
stieg mit Jahresende 2003 erstmals
u‹ber die Marke von 450 Mrd EUR.
Im Jahresvergleich wuchs das Bar-
geldvolumen somit um 21,4%.
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OeNB unterstu‹tzt
Zahlungsauftra‹ge
mit sicherer
digitaler Signatur

Bargeldumlauf des
Eurosystems steigt
stark an
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Bargeldumlauf im Euroraum —

Banknotenmigration als wesentlicher Faktor

Der Bargeldumlauf eines Landes war in der Vergangenheit ein wichtiger Indikator fu‹r andere Kenn-
gro‹§en. Vor dem Hintergrund der stetig steigenden Bargeldmenge konnten z. B. die Wachstums-
raten der elektronischen Zahlungssysteme richtig eingescha‹tzt oder die Fa‹lschungszahlen unter-
schiedlicher La‹nder verglichen werden. Die Berechnung des Bargeldumlaufs war sehr einfach: Die
Differenz zwischen den von der jeweiligen Zentralbank ausgegebenen und den an diese Zentral-
bank zuru‹ckgelieferten Banknoten und Mu‹nzen war der Umlauf eines Landes. Das Abflie§en
geringer Mengen in andere La‹nder spielte keine wesentliche Rolle, da der Gro§teil davon fru‹her
oder spa‹ter wieder in das Ursprungsland zuru‹ckkam. Durch die Einfu‹hrung des Euro-Bargelds hat
sich diese Situation grundlegend vera‹ndert. Das Bargeld, das durch den Tourismus aus anderen
La‹ndern des Euroraums hereinflie§t, wird nicht mehr repatriiert, sondern speist den Bargeldkreis-
lauf in O‹ sterreich. Untersuchungen, die direkt auf die Geldbo‹rsen der O‹ sterreicher abzielen,
zeigen, dass durch diese Migration bereits 26% der Mu‹nzen und 52% der Banknoten aus anderen
La‹ndern stammen. Bei den 50 Euro- und 20 Euro-Banknoten fu‹hrt dies dazu, dass bereits mehr
Banknoten in die OeNB zuru‹ckgeflossen sind, als jemals von ihr ausgegeben wurden. Es zeigt sich,
dass die Differenz zwischen Ausgabe und Ru‹ckfluss von Bargeld bei einer einzelnen Zentralbank
kein tauglicher Indikator mehr ist, um zu bestimmen, wie viel Bargeld in diesem Land zirkuliert.
Aus diesem Grund werden nur die Umlaufzahlen des gesamten Eurosystems publiziert.

Europaweit stellt die 50 Euro-Bank-
note sowohl stu‹ck- als auch wert-
ma‹§ig mit rund einem Drittel des
Umlaufs die wichtigste Kategorie dar.
Die Situation in O‹ sterreich unter-
scheidet sich davon ein wenig. Im
Zuge der Euro-Bargeldumstellung
wurde beschlossen, die Bankomaten
mit 10 Euro- und 100 Euro-Bank-
noten zu befu‹llen. Dies geschah in
Analogie zur fru‹heren Bestu‹ckung

der Bankomaten mit 100 Schilling-
und 1.000 Schilling-Banknoten. Die
Erfahrungen haben jedoch gezeigt,
dass es sowohl vonseiten der Kon-
sumenten als auch des Handels den
Bedarf nach einer differenzierteren
Bestu‹ckung der Bankomaten gibt.
Die OeNB hat darauf reagiert, indem
der Betreiberfirma der Bankomaten,
APSS, der Auftrag zu einer Umpro-
grammierung der Software erteilt
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Bankomaten
geben zunehmend

auch 50 Euro-
Banknoten aus
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wurde. Im Sommer 2003 wurden in
einem Testbetrieb die Bankomaten
der OeNB mit der neuen Software
betrieben und geben seitdem zusa‹tz-
lich 50 Euro-Banknoten aus. Nach
dem erfolgreichen Abschluss dieses
Testbetriebs wurde die Software auch
fu‹r alle anderen Bankomaten frei-
geschaltet und die Betreiberbanken
haben daher seit Herbst 2003 eben-
falls die Mo‹glichkeit, ihre Bankoma-
ten mit diesen drei Kategorien zu be-
fu‹llen.

Nach wie vor nu‹tzen viele Kun-
den den kostenlosen Schilling-Um-
tausch in der OeNB-Hauptanstalt
sowie in den Zweiganstalten. Die
Hauptlast des Schilling-Ru‹cklaufs fiel
aber bereits in den Monaten rund um
den Jahreswechsel 2001/02 an. Doch
auch im Jahr 2003 wurden noch
910 Mio ATS in Euro gewechselt.
Da sich der Ru‹ckfluss der Schilling-
Banknoten und -Mu‹nzen zunehmend
aus Kleinstbetra‹gen zusammensetzt,
ist der Zustrom zu den Kassen der
OeNB weiterhin stark.

Ein wesentliches Ziel der OeNB
ist es, die Bargeldexperten (Bank-
kassiere, Supermarktkassiere, Han-
delsmitarbeiter etc.) fru‹hzeitig und
professionell auf deren Arbeitsgebiet
Euro-Bargeld einzuschulen. Um die

Informationen punktgenau zu den
Zielpersonen zu bringen, wurde ein
Multiplikatorensystem entwickelt,
bei dem OeNB-Experten rund 5.000
externe Moderatoren ausgebildet
haben, die im Schneeballsystem wei-
tere rund 120.000 Bargeldexperten
an den Euro heranfu‹hren. Als Ser-
viceleistung werden weiterhin diese
Bargeldschulungen unter Beru‹cksich-
tigung der derzeitigen Fa‹lschungen
insbesondere fu‹r den Handel durch-
gefu‹hrt.

Im Herbst 2003 wurde der
Bereich Der Euro — unser Geld auf
der Website der OeNB um eine Ex-
perten-Website15 erga‹nzt. Im Fokus
stehen Informationen rund um das
Thema Bargeld. Dieses Service soll
den Bargeldexperten aus den Banken,
den Finanza‹mtern, der Exekutive,
dem Zoll und dem Handel noch mehr
Sicherheit im ta‹glichen Umgang mit
dem Euro geben. Die Experten-Web-
site vermittelt den bereits zahlrei-
chen Nutzern einen genauen U‹ ber-
blick u‹ber die Sicherheitsmerkmale
des Euro und informiert u‹ber aktu-
elle Fa‹lschungen und Statistiken.

Wa‹hrend die Fa‹lschungszahl im
Jahr 2003 europaweit weiter ange-
stiegen ist, haben sich die Zahlen in
O‹ sterreich in etwa auf dem Niveau
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15 Siehe dazu: http://bargeld.oenb.at

Schilling-Ru‹cklauf
gebremst, aber stetig

Schulungen
als Schutzma§nahme
gegen Fa‹lschungen
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des zweiten Halbjahres 2002 einge-
pendelt. Es zeigte sich, dass O‹ ster-
reich im Jahr 2002 die Erstdestina-
tion vieler Fa‹lscher aus Osteuropa
war, deren Aktivita‹ten sich aber nun
auf den gesamten Euroraum aus-
geweitet haben. So betrafen im Jahr
2003 lediglich 1,3% aller Fa‹lschun-
gen O‹ sterreich.

Die Position O‹ sterreichs wurde
dank beispielhafter Kooperation aller
Institutionen und Einzelpersonen aus
den Bereichen Produktion/Distribu-

tion sowie Pra‹vention/U‹ berwachung
stark verbessert. Ein funktionieren-
des System zum Schutz vor Fa‹lschun-
gen als Ergebnis der intensiven In-
formationsarbeit in Kooperation mit
dem Bundesministerium fu‹r Inneres
und den Medien sorgt dafu‹r, dass
sich 80% der O‹ sterreicher u‹ber die
Sicherheitsmerkmale der Euro-Bank-
noten gut bzw. einigerma§en gut in-
formiert fu‹hlen. Aus diesem Grund
ist O‹ sterreich fu‹r professionelle Fa‹l-
scher ein unattraktives Land.
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Die Medien — unsere
Partner im Bereich
O‹ ffentlichkeitsarbeit
Die wesentlichste Voraussetzung fu‹r
innovatives Handeln ist Kommuni-
kation. Untersuchungen zeigen, dass
innovative und moderne Unterneh-
men mehr als andere u‹ber ihre Gren-
zen hinweg kommunizieren. Heute
mu‹ssen auch wirtschaftspolitische
Akteure den Kontakt mit der O‹ ffent-
lichkeit suchen und forcieren, um
der Gefahr der Isolierung entgegen-
wirken zu ko‹nnen. Dem kann nur
durch permanentes Informieren,
durch die kontinuierliche und offene
Kommunikation nach innen und
au§en begegnet werden. Das Erfolgs-
konzept hei§t also Transparenz. Die
OeNB hat sich diesem Motto ver-
schrieben und im Jahr 2003 versta‹rkt
den Kontakt zur O‹ ffentlichkeit ge-
sucht, um das Vertrauen in die erfolg-
reiche Geldpolitik des Eurosystems
und die gemeinsame Wa‹hrung zu
sta‹rken. Die OeNB fungiert als Kom-
munikationsschnittstelle zwischen der
Geldpolitik und der o‹sterreichischen
Politik, Wirtschaft und Bevo‹lkerung
gleicherma§en.

Wesentlich dabei ist — im moder-
nen Informationszeitalter — die rei-
bungslose Zusammenarbeit mit den
Medien. Mittels eines gro§ angeleg-
ten Konzepts von Journalistensemi-
naren hat die OeNB in vier Modulen
Finanz- und Wirtschaftsjournalisten
des Landes eingeladen, mehr u‹ber
die Arbeit der Zentralbank zu erfah-
ren.

Journalistenseminare sind vieler-
orts bereits ga‹ngige Praxis erfolg-
reicher Kommunikationspolitik. Zu-
dem stellen sie ein probates Mittel
dar, abseits der Jagd nach Schlagzei-
len quasi ªoff the record� komplexe
Zusammenha‹nge und Ta‹tigkeitsfelder
genauer darzustellen und zu erla‹u-
tern. Die diversen Module behandel-

ten die einzelnen Aufgabenbereiche
und Gescha‹ftsfelder der OeNB und
werden von nun an in regelma‹§igen
Absta‹nden stattfinden, um auch wei-
teren Finanz- und Wirtschaftsjour-
nalisten detaillierten Einblick in eine
Zentralbank zu geben.

Des Weiteren hat die OeNB in
direkter Zusammenarbeit mit dem
O‹ sterreichischen Rundfunk (ORF)
und diversen Printmedien die O‹ ffent-
lichkeit gezielt hinsichtlich der Berei-
che Sicherheitsmerkmale und Euro-
Wertversta‹ndnis informiert. So konn-
ten z. B. im Zuge des Silvesterquiz
— das gemeinsam mit dem ORF ins
Leben gerufen wurde — im Zeitraum
von 20. bis 31. Dezember 2003
knapp 20 Millionen Menschen er-
reicht werden. Die Einfu‹hrung des
Euro-Bargelds liegt zwar schon einige
Zeit zuru‹ck, dennoch haben sich
noch nicht alle Bu‹rger unseres Lan-
des ganz an die gemeinsame Wa‹h-
rung gewo‹hnt. Dieser Prozess du‹rfte
doch la‹nger dauern als urspru‹nglich
angenommen. Deshalb hat die OeNB
im Zuge der Eurotour auch im Jahr
2003 wieder den direkten Kontakt
zu den Menschen unseres Landes
gesucht, um einerseits neben der
Hauptanstalt bzw. den Zweiganstal-
ten der OeNB eine weitere Mo‹glich-
keit zum Schilling-Umtausch anzu-
bieten und andererseits weiterhin
u‹ber die Sicherheitsmerkmale zu in-
formieren. Die Eurotour des OeNB-
Euro-Busses durch O‹ sterreich war
ein Erfolg. An den 62 Standorten
gab es starke Nachfrage seitens der
Bevo‹lkerung. Einerseits nahmen
rund 30.000 Menschen die angebo-
tene Falschgeld-Pra‹ventionsschulung
wahr, andererseits wechselten rund
20.000 Personen restliche Schilling-
Besta‹nde in Euro um.

Offenheit als Basis
fu‹r Vertrauen

Informations-
programme
fu‹r Journalisten als
Schritt in Richtung
mehr Transparenz

Gezielte pra‹ventive
Informations-
ma§nahmen
als Schutz
vor Euro-Fa‹lschungen
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Vielfa‹ ltige kommuni-
kationspolitische
Instrumente sta‹ rken
den Dialog
Durch den Einsatz vielfa‹ltiger Kom-
munikationsinstrumente hat die OeNB
im Jahr 2003 gezielt versucht, den
Dialog mit der O‹ ffentlichkeit noch
sta‹rker zu forcieren. Neben den
bereits erwa‹hnten Informationspro-
grammen fu‹r Finanz- und Wirt-
schaftsjournalisten wurden zahlreiche
Veranstaltungen, wie z. B. Konferen-
zen, Tagungen und Workshops, ver-
anstaltet. Insgesamt wurden 281 Ver-
anstaltungen mit rund 15.000 Besu-
chern organisiert. Mit diesen hoch-
kara‹tig besetzten Tagungen bietet
die OeNB den Akteuren aus Politik
und Wirtschaft eine Dialogplattform,
die den sta‹ndigen Forschungs- und
Meinungsaustausch fo‹rdert und un-
terstu‹tzt. Anla‹sslich des Jahrestages
des Endes der dualen Phase veranstal-
teten die OeNB und ihre Zweig-
anstalten am 28. Februar 2003 den
so genannten Eurotag. Erkla‹rtes Ziel
des Eurotages war die Bescha‹ftigung
mit den Themen Sicherheitsmerkmale
und Euro-Wertgefu‹hl. Allein in Wien
fanden 3.000 Besucher den Weg in
die OeNB. In den Zweiganstalten
konnten zusa‹tzliche 7.000 Besucher
begru‹§t werden. Im Zuge des breit
gefa‹cherten Programms an diesem
Tag der offenen Tu‹r wurde auch u‹ber
die Themenbereiche Basel II und
Zahlungsbilanz Neu detailliert infor-
miert.

Neben der Neustrukturierung
einer Reihe von Publikationen —
u. a. des Schulkoffers oder des Quar-
talshefts Berichte und Studien, das
nunmehr Geldpolitik & Wirtschaft
hei§t — hat die OeNB u‹ber 160 Pres-
seaussendungen zu diversen institu-
tionellen o‹konomischen und statisti-
schen Themen vero‹ffentlicht. Flan-
kiert wurden diese Presseaussendun-

gen von insgesamt 26 Pressekon-
ferenzen mit rund 700 o‹sterreichi-
schen und internationalen Medien-
vertretern.

Unterstu‹tzt wurde die O‹ ffent-
lichkeitsarbeit auf regionaler Ebene
durch die Zweiganstalten der OeNB
in den Bundesla‹ndern. Durch zahl-
reiche Messepra‹senzen, Vortra‹ge, Bar-
geldschulungen, Presse- und In-
formationsgespra‹che versta‹rkten die
Zweiganstalten den Auftritt der
OeNB nach au§en.

Ein wesentlicher Dialogpartner
der OeNB ist natu‹rlich auch die
Politik. In regelma‹§igen Absta‹nden
berichten Gouverneur und Vize-
Gouverneur der OeNB dem Finanz-
ausschuss des Nationalrats u‹ber die
aktuelle o‹konomische und insbeson-
dere u‹ber die geldpolitische Situation
des Eurosystems.

Schon im Vorfeld der Euro-Bar-
geldeinfu‹hrung hat sich die OeNB
entschlossen, fu‹r die Anfragen der
Bevo‹lkerung ein Call-Center ein-
zurichten, das fu‹r allgemeine, den
Wirkungsbereich der OeNB betref-
fende Anfragen zur Verfu‹gung steht.
Im Jahr 2003 wurden in diesem Zu-
sammenhang insgesamt u‹ber 27.000
Anfragen beantwortet (darunter
rund 5.000 E-Mails), wobei sich ein
Trend zu komplexeren Fragestellun-
gen abzeichnet.

Aufgrund der Nachfrage des Fach-
publikums ist fu‹r alle statistischen
Anfragen eine eigene Statistik-Hot-
line eingerichtet worden. Im Zen-
trum der Anfragen standen die Berei-
che Zinssatz-, Banken- und Zahlungs-
bilanzstatistik. Insgesamt wurden auf
diesem Weg u‹ber 1.500 Anfragen
beantwortet.

Im Jahr 2003 wurden zusa‹tzlich
rund 61 Millionen Zugriffe auf
Einzeldateien der OeNB-Website
www.oenb.at registriert.

Unterschiedliche
Kommunikations-
mittel als Garant
fu‹r Dialog und

Meinungsaustausch

Zweiganstalten
als regionale

Informationszentren

Dialog mit der Politik

OeNB-Hotlines — der
ªdirekte Draht� fu‹r

die Bevo‹ lkerung
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Die Effektivita‹t dieses Ma§nah-
menbu‹ndels wird durch die Um-
frageergebnisse einer von einem
Meinungsforschungsinstitut erstellten

Studie besta‹tigt. Das Vertrauen der
o‹sterreichischen Bevo‹lkerung in die
OeNB bleibt konstant auf einem
hohen Niveau.
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Aufgaben und
strategische Entwicklung
der OeNB

Als nationale Zentralbank im ESZB/
Eurosystem gestaltet die OeNB die
europa‹ische Geld- und Wa‹hrungs-

politik und deren Umsetzung aktiv
mit. Daru‹ber hinaus nimmt die
OeNB zahlreiche Aufgaben wahr,
die insbesondere die Sicherung der
Finanzmarktstabilita‹t und die Sta‹r-
kung des Finanzplatzes O‹ sterreich
zum Ziel haben.

Aufgaben der OeNB im U‹ berblick

— Mitwirkung des Gouverneurs im EZB-Rat und im Erweiterten Rat
— Mitarbeit in zahlreichen Gremien des Eurosystems, des ESZB und der EU
— Volkswirtschaftliche Analysen und Forschungsta‹tigkeit, insbesondere als Beitrag fu‹r die

geldpolitischen Entscheidungen im EZB-Rat
— Schnittstelle zwischen dem Eurosystem und der o‹sterreichischen Wirtschaft, Politik und

Bevo‹lkerung
— Bereitstellung von aussagekra‹ftigen, hochwertigen Statistiken, vor allem Moneta‹rstatistiken,

Zahlungsbilanzstatistiken, Zinssatzstatistiken und Aufsichtsstatistiken
— Abwicklung der geldpolitischen Gescha‹fte mit den o‹sterreichischen Banken
— Teilnahme an allfa‹lligen Devisenmarktinterventionen des Eurosystems
— Management der eigenen Wa‹hrungsreserven und des der OeNB zur Verwaltung u‹ber-

tragenen Teils der Wa‹hrungsreserven der EZB
— Abwicklung und U‹ berwachung der Mindestreserven der o‹sterreichischen Banken
— Bereitstellung und Fo‹rderung zuverla‹ssiger Zahlungsverkehrssysteme in O‹ sterreich und deren

Vernetzung mit dem Ausland (ARTIS, TARGET)
— Versorgung der o‹sterreichischen Wirtschaft und Bevo‹lkerung mit Bargeld
— Analyse von Finanzma‹rkten und Banken unter Risikogesichtspunkten
— Mitwirkung bei der Aufsicht u‹ber inla‹ndische Kreditinstitute sowie Durchfu‹hrung der

Zahlungssystemaufsicht zur Sicherung der Stabilita‹t der Finanzma‹rkte
— Internationale wa‹hrungspolitische Zusammenarbeit und Beteiligung an internationalen

Finanzinstitutionen

Die OeNB setzt entsprechend den
sich aus ihrem Leitbild und ihrer
strategischen Ausrichtung ergeben-
den Zielsetzungen selektive Schwer-
punkte, um ihre Rolle als gestalte-
rische Kraft im Eurosystem wahr-
nehmen zu ko‹nnen.

Der Einsatz moderner strategi-
scher Steuerungsinstrumente trug
wesentlich zur Erfu‹llung des Leis-
tungsauftrags der OeNB mit beson-
derem Fokus auf Stabilita‹t und auf

weitere Verbesserung des Kunden-
nutzens bei. Diese konsequente Kun-
denorientierung wurde durch die
Strukturierung des Leistungsspek-
trums in Produkte und durch die
Implementierung der notwendigen
Rahmenbedingungen zur Steuerung
des Produktportfolios umgesetzt.

Die OeNB ist in internationalen
Organisationen und Gremien vertre-
ten und bringt dort ihre Expertise
ein.

Ma§geschneiderter
Strategieprozess

Internationale
Kooperation
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Die OeNB in internationalen Organisationen und als internationaler Dialogpartner

Europa‹ isches System der Zentralbanken/Eurosystem
Die OeNB ist integraler Bestandteil des ESZB/Eurosystems. Der Gouverneur der OeNB wirkt als Mitglied des EZB-Rats aktiv an
geldpolitischen und technischen Entscheidungen dieses Gremiums mit. OeNB-Mitarbeiter bereiten in den Komitees des Euro-
systems und in zahlreichen Arbeitsgruppen die Entscheidungen des EZB-Rats vor und bringen Positionen und Ausarbeitungen
zu volkswirtschaftlichen, internationalen sowie institutionellen Fragestellungen ein.

Europa‹ ische Union
Der Gouverneur der OeNB nimmt gemeinsam mit den anderen EU-Zentralbankgouverneuren an den informellen Treffen der
EU-Finanzminister teil, in deren Rahmen strategisch wichtige finanz- und wirtschaftspolitische Fragen der EU ero‹rtert werden.

Nach der Reform der Arbeitsmethoden des Wirtschafts- und Finanzausschusses (WFA) mit dem Ziel, die Arbeitsfa‹higkeit des
WFA in einer erweiterten EU zu erhalten, nimmt die OeNB ja‹hrlich nunmehr an sechs WFA-Treffen teil. Weiters wirkt die OeNB in
der Arbeitsgruppe IWF des WFA sowie im Wirtschaftspolitischen Ausschuss aktiv mit. In diesen EU-Gremien werden insbesondere
die Ratssitzungen der EU-Wirtschafts- und Finanzminister vorbereitet.

Der Informationsaustausch zwischen der EU und der OeNB sowie die Abstimmung in wirtschaftspolitischen Fragen werden
durch die Repra‹sentanz der OeNB in Bru‹ssel wesentlich erleichtert und beschleunigt.

Im Rahmen der neuen Komiteestruktur (Lamfalussy-Modell) ist die OeNB nunmehr im neu gegru‹ndeten Ausschuss der Euro-
pa‹ischen Bankaufsichtsbeho‹rden vertreten. Dieser Ausschuss ist das wichtigste Beratungsgremium der Europa‹ischen Kommission
in der Aufsicht u‹ber Banken.

Zur Vorbereitung der Erweiterung nahmen Vertreter der OeNB am makroo‹konomischen Dialog mit den neuen Mitglied-
staaten teil, in deren Rahmen vor allem wirtschafts- und fiskalpolitische Themen ero‹rtert wurden.

Bank fu‹r Internationalen Zahlungsausgleich
Der Gouverneur der OeNB nimmt an den BIZ-Gouverneurstreffen teil, die dem internationalen Informations- und Meinungs-
austausch zu geld-, wa‹hrungs- und finanzmarktpolitischen Themen dienen.

OeNB-Vertreter wirken bei diversen Arbeitsgruppen der BIZ mit, z. B. zur technischen Kooperation mit den Reformla‹ndern
und auf dem Gebiet der Statistik.

Organisation for Economic Co-operation and Development
OeNB-Vertreter sind aktiv an der Arbeit zahlreicher OECD-Komitees beteiligt, darunter das wirtschaftspolitische Komitee, das
Finanzmarktkomitee und die La‹nderpru‹fungskomitees. Dabei kommt speziell der Repra‹sentanz der OeNB in Paris eine wichtige
Rolle zu. Seit dem Jahr 2002 hat die OeNB den Vorsitz im Kapitalverkehrskomitee inne. Die OeNB nimmt au§erdem an den
Sitzungen der La‹nderpru‹fungskomitees teil und unterstu‹tzt so die wichtige wirtschaftspolitische Beraterfunktion der OECD fu‹r ihre
Mitgliedsla‹nder.

Internationaler Wa‹hrungsfonds
Der Gouverneur der OeNB ist Vertreter O‹ sterreichs im Gouverneursrat des IWF. Als solcher nimmt er an den Fru‹hjahrs- und
Jahrestagungen des IWF teil, bei denen vor allem die weltweite wirtschaftliche Entwicklung sowie Ma§nahmen und Instrumente
zur Verhinderung und zur besseren Bewa‹ltigung von internationalen Finanzkrisen ero‹rtert werden.

Die OeNB als Plattform fu‹ r den internationalen Meinungsaustausch
Generell versteht sich die OeNB als Plattform fu‹r den internationalen Meinungs- und Informationsaustausch zu wa‹hrungs-,
wirtschafts- und finanzmarktpolitischen Fragen zwischen Zentralbanken, wirtschaftspolitischen Entscheidungstra‹gern, Finanz-
marktvertretern und der universita‹ren Forschung — dies insbesondere auch im Kontext der Erweiterung der EU.

In diesem Zusammenhang organisierte die OeNB im Jahr 2003 mehrere Konferenzen und Seminare, wie z. B. die Volkswirt-
schaftliche Tagung zum Thema ªDie Fo‹rderung des Wirtschaftswachstums in Europa�, die Ost-West-Konferenz unter dem Titel
ªThe Economic Potential of a Larger Europe — Keys to Success� und das Seminar ªThe European Convention on the Future of
Europe — Implications for Economic and Monetary Union�.
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Kontinuierlicher
organisatorischer
Optimierungsprozess
Die professionelle Erfu‹llung der Auf-
gaben bei restriktivem Ressourcen-
einsatz wird durch die laufende Ver-
feinerung des betriebswirtschaftli-
chen Instrumentariums sowie durch
Vera‹nderungsprojekte unterstu‹tzt.
U. a. wurde zur Erho‹hung von Kosten-
bewusstsein und -transparenz die
Prozesskostenrechnung weiter aus-
gebaut.

In mehreren Projekten wurden
Antworten auf sich vera‹ndernde Rah-
menbedingungen gegeben. So wur-
den z. B. im Projekt Zahlungsbilanz
Neu die rechtlichen, fachlichen und
technischen Grundlagen fu‹r die Ab-
lo‹se des bestehenden Erhebungssys-
tems (Daten u‹ber Bankenmeldungen)
durch ein Direktmeldesystem (Mel-
dung durch Unternehmen) zur Er-
stellung der o‹sterreichischen Zah-
lungsbilanz geschaffen. Dabei wurden
bestehende und absehbare inter-
nationale gesetzliche sowie inhalt-
liche Anforderungen (seitens der
EZB und von Eurostat) an die Zah-
lungsbilanzstatistik und die interna-
tionale Vermo‹gensposition beru‹ck-
sichtigt. Um Synergien in der Daten-
erhebung nutzen zu ko‹nnen, soll das
bereits bestehende Kooperations-
abkommen mit der Statistik Austria
ausgebaut werden.

Das Projekt Elektronischer Akt soll
ebenso weitere Effizienzsteigerungen
ermo‹glichen, wie auch die Imple-
mentierung einer Reihe neuer
eBusiness-Anwendungen die Kom-
munikation mit der O‹ ffentlichkeit
in spezifischen Fachbereichen verbes-
sert.

Im Rechnungswesen wurden wei-
tere Workflow-Optimierungen er-
zielt. Dabei wurden u. a. eine be-
triebswirtschaftliche Datenbank fu‹r
Controlling und Benchmarking, ein
integriertes Planungstool sowie ein
Einkaufsinformationssystem imple-
mentiert

Um den Anforderungen des Fi-
nanzdienstleistungssektors, der durch
seine starke Technologieabha‹ngigkeit
von laufenden technischen Vera‹nde-
rungen betroffen ist, gerecht zu wer-
den, setzt die OeNB eine netzwerk-
orientierte, flexible und leicht adap-
tierbare Infrastruktur ein. Durch lau-
fende U‹ berpru‹fung und kontinu-
ierliche Weiterentwicklung der Si-
cherheitsma§nahmen wird eine zu-
verla‹ssige und flexible Infrastruktur
bereitgestellt, die auch fu‹r zuku‹nftige
innovative Lo‹sungen in der Zusam-
menarbeit mit Kunden und Partnern
der OeNB zur Verfu‹gung steht.

So hat die OeNB weltweit als
erste Notenbank die SWIFTNet-FIN-
Migration1 erfolgreich abgeschlossen
und damit den Umstieg auf die
zuku‹nftige SWIFT-Technologie voll-
zogen. Diese ermo‹glicht eine hoch-
sichere, interaktive und damit schnel-
lere Gescha‹ftsabwicklung im Zah-
lungsverkehr.

Die Neugestaltung des Internet-
auftritts der OeNB unter Verwen-
dung eines modernen Content Ma-
nagement System wurde in Angriff
genommen. U‹ ber die Webapplikation
eKonto (vormals ARTIS Online Inter-
net) wurde den Banken ein komfor-
tabler Zugriff zum Zahlungsverkehrs-
system ARTIS zur Verfu‹gung gestellt.
Mit dem Produkt eTender wird eine
zielgruppengerechte internetbasierte
Lo‹sung fu‹r die elektronische Ten-

1 Aufgrund der erho‹hten Anforderungen und steigenden Transaktionsvolumina wurde es notwendig, von der
veralteten X.25 Technologie via SIPN (SWIFT Secure Internet Protocol Network) auf SWIFTNet Services,
auch Single-Window-Konzept genannt, umzusteigen.

Innerbetriebliche
Prozess- und

Organisations-
optimierungen

Strategische
Weiterentwicklung

des IT-Bereichs
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derabwicklung mit Gescha‹ftsbanken
betrieben.

Die OeNB bietet ihren Mitarbei-
tern unterschiedliche Arbeitszeitfor-
men. Im Berichtsjahr 2003 wurden
weitere Fortschritte bei der Flexibili-
sierung der Arbeitszeitmodelle er-
reicht. So bietet das Teilzeitmodell
20- oder 30-prozentige Bescha‹ftigung
karenzierten Mitarbeitern die Mo‹g-
lichkeit, weiter im Arbeitsprozess in-
tegriert zu bleiben. Zusa‹tzlich wurde
ein Teleworking-Modell ausgearbeitet
und in Testbetrieb genommen sowie
mit den ebenfalls im Jahr 2003 ein-
gefu‹hrten Sabbaticals eine Vorreiter-
rolle im Bereich der Zentralbanken
u‹bernommen.

Im Jahr 2003 hat die OeNB die
Einhaltung der europa‹ischen Um-
weltnormen nach EMAS2 nun auch
auf ihre Zweiganstalten ausgeweitet.
Damit ist die fu‹hrende Position der
OeNB im Umweltschutz innerhalb
der europa‹ischen Zentralbanken wei-
ter gefestigt.

Reorganisation der
Zweiganstalten
Die Zweiganstalten der OeNB haben
vielfa‹ltige Aufgaben und Zentral-
bankfunktionen fu‹r die jeweilige
Region zu erfu‹llen: O‹ ffentlichkeits-
arbeit, Bargeldreservehaltung und
Kassenfunktion, Zahlungsmittelinfor-
mation, Unterstu‹tzung der Finanz-
marktaufsicht, Unternehmensanalyse,
Zahlungsverkehrsaufgaben, lokaleWirt-
schaftsbeobachtung und statistisches
Meldewesen.

Im Zuge der Euro-Bargeldeinfu‹h-
rung spielten die Zweiganstalten eine
wichtige Rolle. Die positive Wahr-
nehmung dieser OeNB-Funktion war
untrennbar mit deren o‹ffentlichkeits-
wirksamen Aktivita‹ten verbunden.
Nachdem die Jahre 2000 bis 2002

von gro§en Umstellungsvorhaben,
insbesondere der Ausgliederung von
gro§en Teilen der Bargeldbearbeitung
in die GELDSERVICE AUSTRIA
Logistik fu‹r Wertgestionierung und
Transportkoordination G.m.b.H.
(GSA) sowie von der Euro-Bargeld-
einfu‹hrung gepra‹gt waren, sind die
Zweiganstalten im Verlauf des Jahres
2003 zum ªNormalbetrieb� zuru‹ck-
gekehrt.

Aufgrund der derzeitigen Markt-
situation im Geldbereich, die durch
starke Zentralisierungstendenzen ge-
kennzeichnet ist, und im Sinne einer
auf Effizienz abzielenden Unterneh-
mensstrategie wurde mit Ma‹rz 2004
die Restrukturierung der Zweig-
anstalten beschlossen: Die dezentrale
Aufgabenerfu‹llung der OeNB erfolgt
in Zukunft in vier Regionen (Nord,
West, Su‹d und Ost), deren Zusta‹n-
digkeitsbereiche sich nicht mehr an
politischen Regionen, sondern an
Marktkonzentrationen und den je-
weils zu versorgenden Einzugsgebie-
ten orientieren. Durch dieses Regio-
nenmodell ist — bei ho‹herer Wirt-
schaftlichkeit aufgrund der Funk-
tionsbu‹ndelung — weiterhin die hohe
Qualita‹t der Dienstleistungen in den
Bundesla‹ndern gewa‹hrleistet. Die
Bargeldfunktionen u‹bernimmt an
einigen Standorten die GSA.

Daraus ergeben sich fu‹r die bisher
acht Zweiganstalten organisatorische
A‹ nderungen, die schrittweise umge-
setzt werden.

Alle Zweiganstalten werden auf-
gelassen und in folgender Organisa-
tionsform neu errichtet:
— Zweiganstalt O‹sterreich Su‹d mit

dem Standort Graz und einer De-
pendance in Klagenfurt

2 EMAS: Eco-Management and Audit Scheme.

Flexiblere
Arbeitszeitmodelle

Fla‹chendeckendes
EMAS-Umwelt-
managementsystem

Unterstu‹tzung
der Zentralbankfunk-
tionen auf regionaler
Ebene

Hohes Serviceniveau
unter wirtschaftlichen
Gesichtspunkten
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— Zweiganstalt O‹sterreich Nord mit
dem Standort Linz und einer De-
pendance in Salzburg

— Zweiganstalt O‹sterreich West mit
dem Standort Innsbruck

— Die Region Ost wird von der
Hauptanstalt in Wien aus betreut
Zur Aufrechterhaltung eines

hochwertigen Kundenservices wird
die Funktion des im Rahmen der
Euro-Bargeldeinfu‹hrung eingesetzten
Euro-Busses im Sinne einer mobilen
Zweiganstalt erweitert werden: ªDie
OeNB kommt zum Bu‹rger.� Neben
den bisherigen Hauptaufgaben Schil-
ling-Umtausch und Information u‹ber
Sicherheitsmerkmale des Euro-Bar-
gelds soll auf diese Weise auch die

O‹ ffentlichkeits- und Informations-
arbeit u‹ber andere wichtige Zentral-
bankthemen versta‹rkt werden.

Die Umsetzung des Regionen-
konzepts wird schrittweise erfolgen
und bis Ende 2005 abgeschlossen
sein.

Beteiligungen der OeNB
im Zahlungsmittel-
bereich
In den Bereichen Zahlungsmittel —
Bargeld und Zahlungsmittel — Unbarer
Zahlungsverkehr stellen Beteiligungen
und Kooperationen der OeNB ein
wesentliches Element fu‹r eine
effiziente und marktnahe Erfu‹llung
ihrer Aufgaben dar.
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Im Bargeldbereich bescha‹ftigen
sich die Mu‹nze O‹ sterreich AG und
die Oesterreichische Banknoten-
und Sicherheitsdruck GmbH (OeBS)
prima‹r mit der Produktion von
Bargeld. Gescha‹ftsgegenstand der
GSA ist die Bargeldbearbeitung so-
wie die logistische Versorgung
O‹ sterreichs mit Bargeld.

Dem Bereich Zahlungsmittel —
Unbarer Zahlungsverkehr wird die
AUSTRIA CARD-Plastikkarten- und
Ausweissysteme Gesellschaft m.b.H.
(AC) als wichtigster Produzent von
hochsicheren Chipkarten zugeord-
net. Die prima‹ren Aufgabengebiete
der Minderheitsbeteiligungen Aus-
trian Payment Systems Services
(APSS) GmbH, A-Trust Gesellschaft
fu‹r Sicherheitssysteme im elektroni-
schen Datenverkehr GmbH und Stu-
diengesellschaft fu‹r Zusammenarbeit
im Zahlungsverkehr (STUZZA)
G.m.b.H. sind die Bereitstellung
einer sicheren Infrastruktur fu‹r Zah-
lungsverkehrssysteme und die Absi-
cherung des Finanzplatzes. Die
OeNB hat sich als neutraler Partner
neben o‹sterreichischen Kreditinstitu-
ten an diesen zukunftsorientierten
Unternehmen beteiligt.

Durch die Erho‹hung der Sicher-
heit im Zahlungsverkehr, durch die
Verbesserung der Qualita‹t der Pro-
dukte und durch die Senkung der
gesamtwirtschaftlichen Kosten des
Finanzplatzes O‹ sterreich leisten diese
Gesellschaften einen bedeutenden
Beitrag fu‹r die o‹sterreichische Volks-
wirtschaft. Zur Optimierung des Ge-
samtnutzens zwischen Beteiligungen
und OeNB tragen Synergieeffekte
entscheidend bei. Im Gescha‹ftsjahr
2003 wurde deswegen eine Verfeine-
rung der implementierten Konzern-
verrechnung vorgenommen.

Die Beteiligungen waren wesent-
lich in das Gesamtkonzept der Euro-
Bargeldeinfu‹hrung involviert und

bewa‹ltigten die damit verbundenen
Herausforderungen problemlos. Das
Gescha‹ftsjahr 2003 war nunmehr
das erste Normaljahr nach der
Euro-Umstellung. Vonseiten der Be-
teiligungen Mu‹nze O‹ sterreich AG,
OeBS und GSA wurde diesem Um-
stand durch Anpassung der Kapazita‹-
ten Rechnung getragen bzw. wurde
die Gescha‹ftsta‹tigkeit durch strate-
gische Anpassungen auf diese Phase
nach der Euro-Ausstattung ausgerich-
tet. Gleichzeitig stellt die zuneh-
mende Internationalisierung, insbe-
sondere die Erweiterung der EU,
fu‹r die Beteiligungen eine neue
Herausforderung, aber auch eine
Chance dar, sich auf einem erweiter-
ten Markt behaupten zu ko‹nnen.

OeNB fo‹ rdert
Wissenschaft, Forschung
und Kultur
Der Jubila‹umsfonds der OeNB zur Fo‹r-
derung der Forschungs- und Lehrauf-
gaben der Wissenschaft hat seit
seiner Gru‹ndung im Jahr 1966
636 Mio EUR sowohl der Grund-
lagenforschung als auch der ange-
wandten Forschung zur Verfu‹gung
gestellt. Er ist damit zu einem bedeu-
tenden Baustein der Zukunftssiche-
rung der heimischen Wissenschaft
und Forschung geworden. Im Jahr
2003 verwendete die OeNB mit etwa
70 Mio EUR erneut den Gro§teil des
ihr verbleibenden Reingewinns fu‹r
die Forschungsfo‹rderung.

Im Rahmen der wirtschaftsorien-
tierten Forschung kam im Berichts-
jahr ein Betrag von rund 62 Mio EUR
zur Ausschu‹ttung. Diese Mittel wur-
den u. a. fu‹r die Refinanzierung von
insgesamt 120 wirtschaftsorientier-
ten Forschungsprojekten u‹ber den
Forschungsfo‹rderungsfonds fu‹r die
gewerbliche Wirtschaft (FFF) und
den Fonds zur Fo‹rderung der
wissenschaftlichen Forschung (FWF)

Beteiligungen unter-
stu‹tzen die effiziente
Aufgabenerfu‹llung
der OeNB

Anpassung
der Beteiligungen
an gea‹nderte
Aufgabenstellungen

Forschungsfo‹rderung
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bereitgestellt. Daru‹ber hinaus wur-
den sechs Laboratorien der Christian
Doppler Forschungsgesellschaft
(CDG), sechs Forschungsvorhaben
im Bereich Zahlungsverkehr und
Zahlungsmittel, die Forschungsstelle
fu‹r integrierte Sensorsysteme sowie
das zweite Forschungsjahr des IMBA3

der O‹ sterreichischen Akademie der
Wissenschaften (O‹ AW) unterstu‹tzt.
Somit wurden insgesamt 134 For-
schungsvorhaben im Rahmen der
wirtschaftsorientierten Forschungs-
fo‹rderung finanziert. Ferner wurden
Mittel fu‹r die Basisfinanzierung von
drei Wirtschaftsforschungsinstitu-
ten (IHS, WIFO und WIIW)4 zur
Verfu‹gung gestellt.

Im Bereich der von der OeNB
direkt vergebenen Mittel wurden
219 Forschungsprojekte mit rund
12,6 Mio EUR aus den Bereichen
Wirtschaftswissenschaften, Medizi-
nische Wissenschaften sowie Sozial-
und Geisteswissenschaften gefo‹rdert,
wobei besonderes Schwergewicht auf
eine versta‹rkte Fo‹rderung der Wirt-
schaftswissenschaften gelegt wurde.
Im Rahmen des Forum Jubila‹umsfonds
werden laufend interessante Projekt-
ergebnisse einer Facho‹ffentlichkeit
pra‹sentiert.

Mit diesen Fo‹rderungen leistet
die OeNB einen Beitrag zur Innova-
tionsfo‹rderung, Technologieentwick-
lung, Standortattraktivita‹t und zur
Erho‹hung der internationalen Kon-
kurrenzfa‹higkeit der o‹sterreichischen
Wirtschaft.

Im Zusammenhang mit der von
der o‹sterreichischen Bundesregie-
rung angestrebten Neuorganisation
der Fo‹rderung von Forschung wurde
mit dem am 30. Dezember 2003 aus-

gegebenen Bundesgesetz BGBl. I Nr.
133/2003 die Nationalstiftung fu‹r
Forschung, Technologie und Ent-
wicklung (FTE-Nationalstiftung) er-
richtet. Aufgabe dieser Stiftung ist
die Fo‹rderung von Forschung, Tech-
nologie und Entwicklung in O‹ ster-
reich, insbesondere von langfristig
verwertbaren, interdisziplina‹ren For-
schungsma§nahmen.

Im Zuge der Umsetzung der Er-
ma‹chtigung des FTE-Nationalstif-
tungsgesetzes wurden durch Be-
schluss der au§erordentlichen Gene-
ralversammlung vom 11. Dezember
2003 Ru‹cklagen des Allgemeinen
Reservefonds in der Ho‹he von
955 Mio EUR und der Freien Reserve
im Ausma§ von 545 Mio EUR
aufgelo‹st und ru‹ckwirkend mit
1. Ja‹nner 2003 dem unter den Ru‹ck-
lagen ausgewiesenen OeNB-eigenen
Jubila‹umsfonds zur Fo‹rderung der For-
schungs- und Lehraufgaben der Wissen-
schaft gewidmet. Diese Mittel von
insgesamt 1,5 Mrd EUR werden von
der OeNB zweckgebunden im Rah-
men eines gesonderten Rechnungs-
kreises des Jubila‹umsfonds veranlagt
und die daraus resultierenden Ertra‹ge
ja‹hrlich bis zu einem Betrag von
75 Mio EUR an die FTE-Nationalstif-
tung abgefu‹hrt. Im FTE-Nationalstif-
tungsgesetz ist ein Mitwirkungsrecht
der OeNB bei der Entscheidung u‹ber
die Fo‹rdermittelvergabe vorgesehen.
Zu diesem Zweck vertritt der Gou-
verneur die OeNB im Stiftungsrat.

Die seit dem Jahr 1982 beste-
hende Fo‹rderung der OeNB auf
dem Gebiet der wirtschaftsorientier-
ten Forschung, fu‹r die bisher Mittel
in Ho‹he von etwa 476 Mio EUR zur
Verfu‹gung gestellt wurden, ist mit

3 IMBA: Institut fu‹r Molekulare Biotechnologie GmbH.
4 IHS: Institut fu‹r Ho‹here Studien und Wissenschaftliche Forschung;
WIFO: O‹sterreichisches Institut fu‹r Wirtschaftsforschung;
WIIW: Wiener Institut fu‹r Internationale Wirtschaftsvergleiche.

Nationalstiftung
fu‹r Forschung,

Technologie
und Entwicklung
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der Errichtung der FTE-Nationalstif-
tung ausgelaufen. Durch die neue
Struktur kann von der OeNB weiter-
hin ein wichtiger Beitrag zur Fo‹rde-
rung von Forschung, Technologie
und Entwicklung geleistet werden,
wobei zusa‹tzlich das Fo‹rderungsvolu-
men verstetigt wird, da die Fo‹rde-
rungen des Jubila‹umsfonds nicht
vom Bilanzgewinn der OeNB abha‹n-
gig sind.

Wie viele andere o‹sterreichische
Unternehmen auch widmet die
OeNB der Kulturfo‹rderung ein beson-
deres Augenmerk. Die Sammlung
wertvoller alter Streichinstrumente

besteht derzeit aus 29 Instrumenten,
die an junge o‹sterreichische Geigen-
virtuosen, an o‹sterreichische Or-
chester und an Kammermusikensem-
bles verliehen werden. Die OeNB
sieht es als ihre Aufgabe an, diese
Sammlung einer breiten O‹ ffentlich-
keit zuga‹nglich zu machen. So fand
in Zusammenarbeit mit dem ORF
bereits zum dritten Mal ein Konzert-
zyklus unter dem Titel ªStradivari
& Co� im RadioKulturhaus statt. Die
Website http://geldkunstraum.oenb.at
entha‹lt eine umfassende Darstellung
der Kunstsammlung der OeNB.

Kulturfo‹rderung
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Jahresabschluss 2003

der Oesterreichischen Nationalbank



Aktiva

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002

in EUR in EUR

1 Gold und Goldforderungen 3.372.242.953,48 3.336.169.087,69

2 Forderungen in Fremdwa‹hrung an Ansa‹ssige
au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets 6.535.718.790,90 8.964.563.163,�
2.1 Forderungen an den IWF 1.003.176.673,28 998.506.293,06
2.2 Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen,

Auslandskredite und sonstige Auslandsaktiva 5.532.542.117,62 7.966.056.869,94

3 Forderungen in Fremdwa‹hrung an Ansa‹ssige
im Euro-Wa‹hrungsgebiet 876.766.003,17 788.121.132,87

4 Forderungen in Euro an Ansa‹ssige
au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets 827.413.460,35 1.268.490.067,32
4.1 Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen, Kredite 827.413.460,35 1.268.490.067,32
4.2 Forderungen aus der Kreditfazilita‹t im Rahmen des WKM II � �

5 Forderungen in Euro aus geldpolitischenOperationen
an Kreditinstitute im Euro-Wa‹hrungsgebiet 2.896.906.773,� 2.851.119.297,�
5.1 Hauptrefinanzierungsgescha‹fte 2.414.278.263,� 2.679.245.467,�
5.2 La‹ngerfristige Refinanzierungsgescha‹fte 482.628.510,� 171.873.830,�
5.3 Feinsteuerungsoperationen

in Form von befristeten Transaktionen � �
5.4 Strukturelle Operationen

in Form von befristeten Transaktionen � �
5.5 Spitzenrefinanzierungsfazilita‹t � �
5.6 Forderungen aus Margenausgleich � �

6 Sonstige Forderungen in Euro
an Kreditinstitute im Euro-Wa‹hrungsgebiet 108.785,47 81.554,11

7 Wertpapiere in Euro
von Ansa‹ssigen im Euro-Wa‹hrungsgebiet 1.862.961.571,09 2.015.082.547,10

8 Forderungen in Euro an o‹ ffentliche Haushalte 368.843.680,31 351.366.342,42

9 Intra-Eurosystem-Forderungen 2.829.032.357,67 4.175.873.646,22
9.1 Beteiligung an der EZB 117.970.000,� 117.970.000,�
9.2 Forderungen aus der U‹ bertragung von Wa‹hrungsreserven 1.179.700.000,� 1.179.700.000,�
9.3 Forderungen aus Schuldverschreibungen zur Deckung

der Emission von EZB-Schuldverschreibungen1 x x
9.4 Nettoforderungen aus der Verteilung

des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems � �
9.5 Sonstige Intra-Eurosystem-Forderungen (netto) 1.531.362.357,67 2.878.203.646,22

10 Schwebende Verrechnungen 88.458.230,92 86.106.011,07

11 Sonstige Aktiva 9.614.454.782,05 9.836.252.296,47
11.1 Scheidemu‹nzen des Euro-Wa‹hrungsgebiets 265.217.658,85 345.879.860,37
11.2 Sachanlagen und immaterielle Vermo‹gensgegensta‹nde 158.410.572,90 146.872.313,85
11.3 Sonstiges Finanzanlagevermo‹gen 7.843.816.244,29 7.316.249.229,68
11.4 Neubewertungsposten aus au§erbilanziellen Gescha‹ften 9.282.874,57 12.065.471,25
11.5 Rechnungsabgrenzungsposten 300.090.443,66 325.957.680,22
11.6 Sonstiges 1.037.636.987,78 1.689.227.741,10

29.272.907.388,41 33.673.225.145,27

1 Nur fu‹r den EZB-Jahresabschluss relevant.

Bilanz zum 31. Dezember 2003
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Passiva

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002

in EUR in EUR

1 Banknotenumlauf 11.691.232.000,� 10.237.504.457,54

2 Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen
Operationen gegenu‹ber Kreditinstituten
im Euro-Wa‹hrungsgebiet 4.255.393.088,81 3.541.818.388,57
2.1 Einlagen auf Girokonten

(einschlie§lich Mindestreserve-Guthaben) 4.254.943.088,81 3.541.468.388,57
2.2 Einlagefazilita‹t 450.000,� 350.000,�
2.3 Termineinlagen � �
2.4 Feinsteuerungsoperationen

in Form von befristeten Transaktionen � �
2.5 Verbindlichkeiten aus Margenausgleich � �

3 Sonstige Verbindlichkeiten in Euro
gegenu‹ber Kreditinstituten im Euro-Wa‹hrungsgebiet � �

4 Verbindlichkeiten aus der Begebung
von Schuldverschreibungen1 x x

5 Verbindlichkeiten in Euro gegenu‹ber
sonstigen Ansa‹ssigen im Euro-Wa‹hrungsgebiet 18.485.317,36 32.894.322,56
5.1 Einlagen von o‹ ffentlichen Haushalten 16.669.332,60 10.666.110,91
5.2 Sonstige Verbindlichkeiten 1.815.984,76 22.228.211,65

6 Verbindlichkeiten in Euro gegenu‹ber Ansa‹ssigen
au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets 2.377.747,85 1.731.293,20

7 Verbindlichkeiten in Fremdwa‹hrung
gegenu‹ber Ansa‹ssigen im Euro-Wa‹hrungsgebiet 76.491.601,88 92.137.718,11

8 Verbindlichkeiten in Fremdwa‹hrung gegenu‹ber
Ansa‹ssigen au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets 372.099.005,07 583.590.178,92
8.1 Einlagen, Guthaben und sonstige Verbindlichkeiten 372.099.005,07 583.590.178,92
8.2 Verbindlichkeiten aus der Kreditfazilita‹t

im Rahmen des WKM II � �

9 Ausgleichsposten fu‹r vom IWF zugeteilte
Sonderziehungsrechte 210.915.010,� 232.096.033,50

10 Intra-Eurosystem-Verbindlichkeiten 3.063.716.155,� 7.403.756.720,�
10.1 Verbindlichkeiten aus der U‹ bertragung

von Wa‹hrungsreserven1 x x
10.2 Verbindlichkeiten aus Schuldverschreibungen

zur Deckung der Emission von EZB-Schuldverschreibungen � �
10.3 Nettoverbindlichkeiten aus der Verteilung

des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems 3.063.716.155,� 7.403.756.720,�
10.4 Sonstige Intra-Eurosystem-Verbindlichkeiten (netto) � �

11 Schwebende Verrechnungen 7.326.392,62 85.345.638,01

12 Sonstige Passiva 785.886.706,52 1.405.665.367,63
12.1 Neubewertungsposten aus au§erbilanziellen Gescha‹ften 4.108.930,56 13.921.305,80
12.2 Rechnungsabgrenzungsposten 33.281.888,71 206.904.633,25
12.3 Sonstiges 748.495.887,25 1.184.839.428,58

13 Ru‹ckstellungen 2.159.747.078,41 2.295.146.397,91

14 Ausgleichsposten aus Neubewertung 2.369.447.875,54 3.448.891.071,01

15 Kapital und Ru‹cklagen 4.212.581.524,28 4.212.554.582,22
15.1 Kapital 12.000.000,� 12.000.000,�
15.2 Ru‹cklagen 4.200.581.524,28 4.200.554.582,22

16 Bilanzgewinn 47.207.885,07 100.092.976,09
(davon Gewinnvortrag im Jahr 2003 177.761,25 EUR)
(davon Gewinnvortrag im Jahr 2002 118.388,57 EUR)

29.272.907.388,41 33.673.225.145,27

1 Nur fu‹r den EZB-Jahresabschluss relevant.

Bilanz
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Gescha‹ftsjahr 2003 Gescha‹ftsjahr 2002

in EUR in EUR

1.1 Zinsertra‹ge 737.663.078,36 1.024.920.983,44

1.2 Zinsaufwendungen —270.576.156,83 —430.736.433,01

1 Nettozinsergebnis 467.086.921,53 594.184.550,43

2.1 Realisierte Gewinne/Verluste
aus Finanzoperationen 317.282.184,04 863.199.704,61

2.2 Abschreibungen auf Finanzanlagen
und -positionen —698.963.294,91 —139.989.135,82

2.3 Zufu‹hrung zu/Auflo‹sung von Ru‹ck-
stellungen fu‹r allgemeineWa‹hrungs-
und Preisrisiken 726.445.196,43 125.471.349,28

2 Nettoergebnis
aus Finanzoperationen,
Abschreibungen und
Risikovorsorgen 344.764.085,56 848.681.918,07

3.1 Ertra‹ge aus Gebu‹hren
und Provisionen 2.398.562,96 1.713.055,22

3.2 Aufwendungen aus Gebu‹hren
und Provisionen —2.148.589,65 —2.097.981,23

3 Nettoergebnis aus Gebu‹hren
und Provisionen 249.973,31 —384.926,01

4 Ertra‹ge aus Beteiligungen 100.663.842,13 242.848.036,33

5 Nettoergebnis
aus moneta‹ren Einku‹nften 11.119.729,18 199.010,51

6.1 Ertra‹ge aus der Auflo‹sung
von Ru‹cklagen
Allgemeiner Reservefonds 955.000.000,�
Freie Reserve 545.000.000,�

1.500.000.000,�
Aufwendungen im Rahmen
derDotierung des Jubila‹umsfonds
zur Fo‹rderung
der FTE-Nationalstiftung —1.500.000.000,� � �

6.2 Sonstige Ertra‹ge — Sonstiges 8.120.102,87 84.483.298,22

6 Sonstige Ertra‹ge 8.120.102,87 84.483.298,22

Nettoertra‹ge insgesamt 932.004.654,58 1.770.011.887,55

7 Personalaufwendungen —98.084.228,08 —98.103.441,50

8 Sachaufwendungen —94.048.735,46 —100.158.690,79

9 Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle
Vermo‹gensgegensta‹nde —13.902.434,67 —21.882.518,83

10 Aufwendungen fu‹r Banknoten —11.314.432,50 —33.042.822,48

11 Sonstige Aufwendungen —2.077.190,19 —2.057.936,33

Aufwendungen insgesamt —219.427.020,90 —255.245.409,93

712.577.633,68 1.514.766.477,62

12 Ko‹rperschaftsteuer —242.276.395,45 —515.020.602,39

470.301.238,23 999.745.875,23

13 Gewinnanteil des Bundes —423.271.114,41 —899.771.287,71

14.1 Jahresgewinn 47.030.123,82 99.974.587,52

14.2 Gewinnvortrag 177.761,25 118.388,57

14 Bilanzgewinn 47.207.885,07 100.092.976,09

Gewinn- und Verlustrechnung
fu‹r das Gescha‹ftsjahr 2003
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Generelle Bemerkungen zum Jahresabschluss

Allgemeine Bemerkungen
und
rechtliche Grundlagen
Die Bilanz sowie die Gewinn- und
Verlustrechnung sind gema‹§ der
Bestimmung des ⁄ 67 Abs. 2 Natio-
nalbankgesetz 1984 (NBG) in der
Fassung des BGBl. I Nr. 60/1998 un-
ter Heranziehung der vom EZB-Rat
gema‹§ Art. 26 Abs. 4 des Protokolls
u‹ber die Satzung des Europa‹ischen
Systems der Zentralbanken und der
Europa‹ischen Zentralbank (ESZB-
Satzung) erlassenen Vorschriften
aufzustellen. Die genannten Vor-
schriften wurden vom EZB-Rat am
5. Dezember 20021 beschlossen und
werden im vorliegenden Jahresab-
schluss der OeNB in ihrer Gesamt-
heit angewendet. Sofern diese Leit-
linie keine Vorgaben entha‹lt, ist auf
die im zweiten Satz des ⁄ 67 Abs. 2 NBG
angesprochenen Grundsa‹tze ordnungs-
gema‹§er Buchfu‹hrung zuru‹ckzu-
greifen.

Die u‹brigen fu‹r den Jahresab-
schluss der OeNB ma§geblichen
gesetzlichen Bestimmungen der
⁄⁄ 67 bis 69 und ⁄ 72 Abs. 1 NBG
sowie das Handelsgesetzbuch (HGB)
in der geltenden Fassung sind gegen-
u‹ber dem Vorjahr unvera‹ndert ge-
blieben. Die Verpflichtung zur Er-
stellung eines Konzernabschlusses ge-
ma‹§ ⁄ 244 ff. HGB ist aufgrund der
Bestimmungen des ⁄ 67 Abs. 3 NBG
auch im Gescha‹ftsjahr 2003 nicht
gegeben.

Zur Verstetigung der von der
OeNB der o‹sterreichischen For-
schung zur Verfu‹gung gestellten
Betra‹ge wurde in der au§erordent-
lichen Generalversammlung vom
11. Dezember 2003 die finanzielle
Fo‹rderung der von der o‹sterrei-
chischen Bundesregierung beschlos-
senen Nationalstiftung fu‹r For-
schung, Technologie und Entwick-
lung (FTE-Nationalstiftung)2 aus Mit-
teln der OeNB beschlossen.

Auf Basis der in ⁄ 4 Abs. 5 FTE-
Nationalstiftungsgesetz enthaltenen
gesetzlichen Erma‹chtigung wurden
Teile des Allgemeinen Reservefonds
(955 Mio EUR) sowie der Freien
Reserve (545 Mio EUR) — zusammen
1,5 Mrd EUR — aufgelo‹st und dem
Jubila‹umsfonds zur Fo‹rderung der For-
schungs- und Lehraufgaben der Wis-
senschaft (Jubila‹umsfondsreserve) —
ru‹ckwirkend per 1. Ja‹nner 2003 —
gewidmet.3

Der umgewidmete Betrag von
1,5 Mrd EUR wird von der OeNB
im Rahmen der Jubila‹umsfonds-
reserve zweckgebunden und vom
u‹brigen Vermo‹gen des Jubila‹ums-
fonds getrennt zugunsten der FTE-
Nationalstiftung veranlagt. Weiters
wurde die OeNB erma‹chtigt
(⁄ 4 Abs. 5 FTE-Nationalstiftungs-
gesetz), 75 Mio EUR ja‹hrlich an die
Stiftung auszuschu‹tten. Dabei erfolgt
die Ausschu‹ttung an die FTE-Natio-
nalstiftung jeweils nach Feststellung
des Jahresabschlusses der OeNB
durch die Generalversammlung.

1 Leitlinie der Europa‹ischen Zentralbank vom 5. Dezember 2002 u‹ber die Rechnungslegungsgrundsa‹tze und das
Berichtswesen im Europa‹ischen System der Zentralbanken (EZB/2002/10).

2 Die FTE-Nationalstiftung wurde auf Basis des BGBl. I Nr. 133/2003 errichtet.
3 Gegen die OeNB-relevanten Bestimmungen des FTE-Nationalstiftungsgesetzes wurde seitens der EZB kein
Einwand erhoben (Stellungnahme der Europa‹ischen Zentralbank vom 2. Dezember 2003 auf Ersuchen des
Bundesministeriums fu‹r Finanzen der Republik O‹ sterreich zu dem Entwurf eines Bundesgesetzes u‹ber die
FTE-Nationalstiftung (CON/2003/27)).

Anhang
zum Jahresabschluss 2003
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Die Auflo‹sung von Teilen des All-
gemeinen Reservefonds und der Freien
Reserve sowie die Dotierung des
Jubila‹umsfonds werden auch in der
Gewinn- und Verlustrechnung, Pos-
ten 6 Sonstige Ertra‹ge, Subposten 6.1,
dargestellt.

Die Zweckwidmung der Reserve
fu‹r ungewisse Auslands- und Wert-
papierrisiken (im Passivposten 15.2
Ru‹cklagen enthalten) wurde im Zuge
des Jahresabschlusses um das Fremd-
wa‹hrungsrisiko erweitert.4

Die Gliederung von Bilanz sowie
Gewinn- und Verlustrechnung richtet
sich im vorliegenden Jahresabschluss
nach der im EZB-Rat beschlossenen
Struktur.

Die EZB und die zwo‹lf nationalen
Zentralbanken der La‹nder, die den
Euro eingefu‹hrt haben und zusam-
men das Eurosystem bilden, geben
seit dem 1. Ja‹nner 2002 auf Euro lau-
tende Banknoten aus.5 Die jeweiligen
Anteile am Gesamtwert des Euro-
Banknotenumlaufs werden jeden
Monat am letzten Gescha‹ftstag nach
dem Banknoten-Verteilungsschlu‹ssel
ermittelt.6 Vom Gesamtwert der in
Umlauf befindlichen Euro-Banknoten
entfallen 8% auf die EZB und 92%
auf die nationalen Zentralbanken des
Eurosystems. Die nationalen Zentral-
banken weisen ihren so ermittelten
Anteil auf der Passivseite der Bilanz
unter dem Passivposten 1 Banknoten-
umlauf aus.

Die Differenzbetra‹ge zwischen
dem Wert der Euro-Banknoten, der
jeder nationalen Zentralbank gema‹§
dem Banknoten-Verteilungsschlu‹ssel
zugerechnet wird, und dem Wert

der Euro-Banknoten, die jede natio-
nale Zentralbank tatsa‹chlich in Um-
lauf gebracht hat, stellen verzinste
Intra-Eurosystem-Forderungen bzw.
-Verbindlichkeiten dar. In der gegen-
sta‹ndlichen Bilanz der OeNB werden
diese gegen die anderen Teilnehmer
am ESZB gerichteten Betra‹ge saldiert
im Passivposten 10 Intra-Eurosystem-
Verbindlichkeiten, Subposten 10.3Net-
toverbindlichkeiten aus der Verteilung
des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb
des Eurosystems, ausgewiesen.

Im Zeitraum von 2002 bis 2007
werden die aus der Verteilung
der Euro-Banknoten resultierenden
Intra-Eurosystem-Salden angepasst,
um betra‹chtliche Verschiebungen in
der Gewinnsituation der nationalen
Zentralbanken im Vergleich zu den
Vorjahren zu vermeiden. Ausgangs-
punkt fu‹r die Anpassung ist die Diffe-
renz zwischen dem durchschnitt-
lichen nationalen Banknotenumlauf
im Zeitraum von Juli 1999 bis Juni
2001 und dem durchschnittlichen
Anteil am Banknotenumlauf, der in
diesem Zeitraum auf die jeweilige
nationale Zentralbank nach dem
Kapitalzeichnungsschlu‹ssel der EZB
entfallen wa‹re. Diese Differenz wird
bis Ende 2007 beru‹cksichtigt, wobei
der Grad der Anpassung jedes Jahr
verringert wird. Ab 2008 richtet sich
die Verteilung der moneta‹ren Ein-
ku‹nfte nur noch nach dem voll ein-
bezahlten Anteil einer nationalen
Zentralbank am Kapital der EZB.
Die Zinsertra‹ge und -aufwendungen
im Zusammenhang mit diesen Salden
werden u‹ber die EZB verrechnet
und in der Gewinn- und Verlustrech-

4 Direktoriums- bzw. Generalratsbeschluss der OeNB vom 5. November bzw. 11. Dezember 2003.
5 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 6. Dezember 2001 u‹ber die Ausgabe von Euro-Banknoten
(EZB/2001/15).

6 Der Banknoten-Verteilungsschlu‹ssel bezeichnet die Prozentsa‹tze, die sich unter Beru‹cksichtigung des Anteils der
EZB am gesamten Ausgabevolumen von Euro-Banknoten aus der Anwendung des Kapitalzeichnungsschlu‹ssels fu‹r
die einzelnen nationalen Zentralbanken ergeben.
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nung im Posten 1 Nettozinsergebnis
erfasst.

Laut Beschluss des EZB-Rats7
werden die Seigniorage-Einku‹nfte
der EZB aus ihrem 8-prozentigen An-
teil am Euro-Banknotenumlauf sepa-
rat in Form von Gewinnvorauszah-
lungen an die nationalen Zentralban-
ken verteilt. Zur Verteilung kommt
der volle Betrag, es sei denn, der
Nettogewinn der EZB fu‹r das jewei-
lige Gescha‹ftsjahr liegt unter ihren
Einku‹nften aus dem Banknotenum-
lauf bzw. der EZB-Rat beschlie§t,
den Betrag um anteilige Kosten der
EZB fu‹r die Banknotenausgabe und
-bearbeitung zu ku‹rzen. In Anbe-
tracht des voraussichtlichen Bilanzer-
gebnisses fu‹r das Jahr 2003 beschloss
der EZB-Rat am 18. Dezember 2003,
dass die im Jahr 2003 erzielten
Seigniorage-Einku‹nfte der EZB nicht
zur Ausschu‹ttung gelangen sollen.

Bewertungs- und
Bilanzierungsgrundsa‹ tze
Die von der OeNB fu‹r die Erstellung
ihres Jahresabschlusses angewendeten
Bewertungs- und Bilanzierungs-
grundsa‹tze, die im gesamten Euro-
system Anwendung finden, richten
sich nach mittels Gemeinschafts-
recht harmonisierten Rechnungs-
legungsprinzipien und international
anerkannten Bilanzierungsstandards.
Die wichtigsten Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsa‹tze sind nachste-
hend zusammengefasst:
— Bilanzwahrheit und Bilanzklarheit
— Bilanzvorsicht
— Stichtagsbezogenheit
— Wesentlichkeit
— Unternehmensfortfu‹hrung
— Periodenabgrenzung
— Stetigkeit und Vergleichbarkeit

Fu‹r die Verbuchung von Ge-
scha‹ftsfa‹llen ist der Zeitpunkt der
Zahlung (Erfu‹llungstag) ma§geblich.

Fremdwa‹hrungstransaktionen
ohne vereinbarten Wechselkurs zur
Bilanzwa‹hrung werden mit dem je-
weils aktuellen Eurokurs erfasst.

Zum Jahresende sind aktuelle
Marktkurse bzw. -preise zur Bewer-
tung in der Bilanz heranzuziehen.
Dies gilt sowohl fu‹r die bilanzwirk-
samen Posten als auch fu‹r die in der
Bilanz nicht ausgewiesenen Werte.
Bei Wertpapieranlagen erfolgt die
Neubewertung dabei jeweils pro
Wertpapierkennnummer, bei Fremd-
wa‹hrungsbesta‹nden fu‹r jede Wa‹h-
rung gesondert. Die im Sonstigen
Anlagevermo‹gen ausgewiesenen Wert-
papiere, die als gebundene Finanz-
anlagen bis zur Endfa‹lligkeit gehalten
werden, sind mit den Anschaffungs-
kosten zu bilanzieren.

Realisierte Gewinne und Verluste
werden erfolgswirksam gebucht. Da-
bei werden die aus Transaktionen
resultierenden realisierten Kursge-
winne bzw. Kursverluste bei den
valutarischen Besta‹nden nach der
Tagesnettodurchschnittskosten-Me-
thode berechnet. Grundsa‹tzlich wer-
den dabei die Verkaufspreise jeder
Transaktion den Durchschnittskosten
der Anka‹ufe des jeweiligen Ge-
scha‹ftstags gegenu‹bergestellt.

Sind die Verka‹ufe jedoch ho‹her als
die Anka‹ufe, so wird hinsichtlich
des Verkaufsu‹berhangs der Verkaufs-
preis mit den Durchschnittskosten
des Vortags verglichen.

Die aus der Bewertung stammen-
den buchma‹§igen Gewinne werden
nicht in die Gewinn- und Verlust-
rechnung eingestellt, sondern auf
einem Neubewertungskonto in der

7 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 21. November 2002 u‹ber die Verteilung der Einku‹nfte der
Europa‹ischen Zentralbank aus dem Euro-Banknotenumlauf an die Nationalen Zentralbanken der teil-
nehmenden Mitgliedstaaten (EZB/2002/9).
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Bilanz passivseitig erfasst. Buch-
ma‹§ige Verluste werden gegen Buch-
gewinne der Vorperioden auf dem
entsprechenden Neubewertungs-
konto aufgerechnet, daru‹ber hinaus-
gehende Verluste in die Gewinn-
und Verlustrechnung eingestellt. Eine
nachtra‹gliche Umkehrung durch
buchma‹§ige Gewinne, die in Folge-
jahren erzielt werden, ist nicht mo‹g-
lich. Daru‹ber hinausgehend wurde
von den Gremien8 der Bank be-
schlossen, Kursverluste aus der
Fremdwa‹hrungsbewertung, die als
Aufwand gebucht werden mu‹ssen,
durch eine gleich hohe Auflo‹sung
der vor dem Jahr 1999 gebildeten
Reserve aus valutarischen Kursdiffe-
renzen (Kursdifferenzenreserve) ab-
zudecken. Buchma‹§ige Verluste aus
einem Wertpapier oder einer Wa‹h-
rung werden nicht mit buchma‹§igen
Gewinnen aus anderen Wertpapieren
oder anderen Wa‹hrungen saldiert
(Netting-Verbot).

Fu‹r die Ermittlung der Einstands-
preise sowie fu‹r die Bewertung
werden sa‹mtliche Fremdwa‹hrungs-
besta‹nde, die sich teilweise in unter-
schiedlichen Aktiv- bzw. Passivposten
der Bilanz sowie in der Bilanz nicht
ausgewiesenen Forderungen und Ver-
bindlichkeiten wieder finden, pro
Wa‹hrung in entsprechenden Wa‹h-
rungspositionen zusammengefasst.
Fu‹r die im Rahmen der Eigenmittel-
veranlagung gehaltenen Devisen wird
eine eigene Wa‹hrungsposition ge-
fu‹hrt.

In Erfu‹llung der im ⁄ 69 Abs. 4
NBG enthaltenen Bestimmung, wo-
nach sich die Verpflichtung zur Bil-
dung und zur Auflo‹sung der Kurs-
differenzenreserve nach der Risiko-
einscha‹tzung der valutarischen Be-
sta‹nde richte, wird fu‹r die Be-
rechnung des Wa‹hrungsrisikos der

Value-at-Risk (VaR)-Ansatz heran-
gezogen. Das Ergebnis des VaR stellt
jene Wa‹hrungsverlustgrenze dar, die
bei einem gegebenen Gold- und
Fremdwa‹hrungsbestand und einer
gegebenen Wa‹hrungsstreuung mit
einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
(97,5%) innerhalb eines Zeithori-
zonts (1 Jahr) nicht u‹berschritten
wird. Zur Bedeckung des so ermit-
telten Verlustpotenzials werden die
Reserve aus valutarischen Kursdifferen-
zen, der Ausgleichsposten aus Neube-
wertung und die Reserve fu‹r unge-
wisse Auslands- und Wertpapierrisiken
herangezogen.

Zuku‹nftige Marktentwicklungen —
das sind insbesondere Zins- und
Kursentwicklungen und deren Volati-
lita‹t — ko‹nnen aufgrund der von der
OeNB und von den u‹brigen an der
dritten Stufe der WWU teilnehmen-
den Zentralbanken bzw. der EZB seit
1. Ja‹nner 1999 anzuwendenden har-
monisierten Bilanzierungsregeln zu
erheblichen Gewinnschwankungen
fu‹hren.

Bei unter oder u‹ber pari ausgege-
benen bzw. erworbenen Wertpapie-
ren wird der Differenzbetrag zum
Nominalwert als Teil des Zinsertrags
berechnet und u‹ber die Restlauf-
zeit des Wertpapiers erfolgswirksam
amortisiert.

Der Wertansatz von Beteiligun-
gen richtet sich nach dem jeweiligen
Substanzwert (= Eigenkapitalbasis)
dieser Gesellschaft.

Sachanlagen und immaterielle
Vermo‹gensgegensta‹nde werden zu
Anschaffungskosten abzu‹glich Ab-
schreibungen bewertet. Die Ab-
schreibungen werden, beginnend
mit dem auf die Anschaffung folgen-
den Quartal, linear u‹ber die erwar-
tete wirtschaftliche Nutzungsdauer
vorgenommen:

8 Direktoriums- bzw. Generalratsbeschluss der OeNB vom 10. November 1999 bzw. 25. November 1999.
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— EDV-Hardware und -Software,
Fahrzeuge: 4 Jahre

— Betriebs- und Gescha‹ftsausstat-
tung sowie Einrichtung: 10 Jahre

— Geba‹ude: 25 Jahre

Die betragliche Geringfu‹gigkeits-
grenze fu‹r geringwertige Vermo‹gens-
gegensta‹nde ist mit 10.000,— EUR
festgelegt.

Realisierte Gewinne und Verluste

sowie Bewertungsdifferenzen und deren Behand-
lung im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2003

Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag
Gema‹§ Art. 29.3 der ESZB-Satzung
wird der Schlu‹ssel, nach dem die
nationalen Zentralbanken Anteile
am Kapital der EZB zeichnen, alle
fu‹nf Jahre angepasst. Die erste der-

artige Anpassung seit Gru‹ndung der
EZB wurde am 1. Ja‹nner 2004 wirk-
sam.9 Im Sinne des EU-Ratsbe-
schlusses vom 15. Juli 200310 traten
am 1. Ja‹nner 2004 die folgenden
A‹ nderungen in Kraft:

Realisierte
Gewinne
(Verrechnung
u‹ber Gewinn-
und Verlust-
rechnung)

Realisierte
Verluste
(Verrechnung
u‹ber Gewinn-
und Verlust-
rechnung)

Buchma‹§ige
Verluste
(Verrechnung
u‹ber Gewinn-
und Verlust-
rechnung)

Vera‹nderung
der
Neubewertungs-
konten

in 1.000 EUR

Gold — — — +36.074
Fremdwa‹hrungen

Eigenbestand 84.873 25.818 683.6071 —236.206
Eigenmittelveranlagung 794 0 — —6.309

Wertpapiere
Eigenbestand 93.525 24.806 10.6722 —50.761
Eigenmittelveranlagung 12.520 14.566 2.8262 —15.711

Euro-Besta‹nde des IWF 192.423 — — —
Beteiligungen — — 1.333 —77.316
Au§erbilanzielle Gescha‹fte 11.546 13.209 525 —2.783

Insgesamt 395.681 78.399 698.963 —353.012

1 Durch die gleich hohe Auflo‹sung der Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen erfolgsneutral gehalten.
2 Durch die gleich hohe Auflo‹sung der Reserve fu‹r ungewisse Auslands- und Wertpapierrisiken erfolgsneutral gehalten.

9 Eine weitere Anpassung des Kapitalzeichnungsschlu‹ssels erfolgte am 1. Mai 2004 im Zuge des Beitritts von
neuen Mitgliedstaaten zur EU.

10 Beschluss des Rates vom 15. Juli 2003 u‹ber die statistischen Daten, die bei der Anpassung des Schlu‹ssels fu‹r die
Zeichnung des Kapitals der Europa‹ischen Zentralbank anzuwenden sind (2003/517/EG).
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Schlu‹ ssel fu‹ r die Zeichnung des Kapitals der EZB

Im Zuge der Anpassung des Kapital-
zeichnungsschlu‹ssels der EZB11 redu-
zierte sich der Anteil der OeNB von
2,3594% auf 2,3019%. Aufgrund
der Ru‹cku‹bertragung der Differenz
auf die OeNB ging ihre im Aktivpos-
ten 9.1 ausgewiesene Beteiligung an
der EZB um 2.875 Tsd EUR auf
115.095 Tsd EUR zuru‹ck.12

Die Anpassung der Gewichtungs-
anteile der nationalen Zentralbanken
am Kapitalzeichnungsschlu‹ssel und
die daraus resultierende Umschich-
tung der Anteile der nationalen Zen-

tralbanken des Euroraums am voll
einbezahlten Kapital der EZB zogen
daru‹ber hinaus eine Anpassung der
Euro-Forderungen nach sich, welche
die EZB den teilnehmenden nationa-
len Zentralbanken im Wert der von
ihnen eingebrachten Wa‹hrungsreser-
ven gutschrieb. Angesichts des gesun-
kenen Kapitalanteils der OeNB redu-
zierte sich ihre in Euro denominierte
Forderung aus der U‹ bertragung von
Wa‹hrungsreserven an die EZB
(Aktivposten 9.2) um 28.750 Tsd
EUR auf 1.150.950 Tsd EUR.13

1. 1. 1999
bis 31. 12. 2003

1. 1. 2004
bis 30. 4. 2004

in %

Deutsche Bundesbank 24,4935 23,4040
Banque de France 16,8337 16,5175
Banca d�Italia 14,8950 14,5726
Banco de Espan�a 8,8935 8,7801
De Nederlandsche Bank 4,2780 4,4323
Nationale Bank van Belgie‹/Banque Nationale de Belgique 2,8658 2,8297
Oesterreichische Nationalbank 2,3594 2,3019
Bank of Greece 2,0564 2,1614
Banco de Portugal 1,9232 2,0129
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,3970 1,4298
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland 0,8496 1,0254
Banque centrale du Luxembourg 0,1492 0,1708

Anteil der am Eurosystem teilnehmenden Zentralbanken 80,9943 79,6384

Bank of England 14,6811 15,9764
Sveriges Riksbank 2,6537 2,6636
Danmarks Nationalbank 1,6709 1,7216

Anteil der am Eurosystem nicht teilnehmenden EU-Zentralbanken 19,0057 20,3616

Insgesamt 100,0000 100,0000

11 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 18. Dezember 2003 u‹ber die prozentualen Anteile der nationalen
Zentralbanken im Schlu‹ssel fu‹r die Zeichnung des Kapitals der Europa‹ischen Zentralbank (EZB/2003/17).

12 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 18. Dezember 2003 zur Bestimmung der Ma§nahmen, die zur
Einzahlung des Kapitals der Europa‹ischen Zentralbank durch die teilnehmenden nationalen Zentralbanken
erforderlich sind (EZB/2003/18).

13 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 18. Dezember 2003 zur Festlegung der Ma§nahmen, die fu‹r den
Beitrag zu den Reserven und Ru‹ckstellungen der Europa‹ischen Zentralbank sowie zur Anpassung der den
u‹bertragenen Wa‹hrungsreserven entsprechenden Forderungen der nationalen Zentralbanken erforderlich sind
(EZB/2003/21).
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Die genannten A‹ nderungen
traten mit 1. Ja‹nner 2004 in Kraft.
Die Differenzbetra‹ge wurden am

2. Ja‹nner 2004 mittels TARGET-
Transaktionen ausgeglichen.14

Kapitalbewegungen

Hinsichtlich der Details zu den ein-
zelnen Vera‹nderungen wird auf die

Erla‹uterungen des jeweiligen Bilanz-
postens verwiesen.

14 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 18. Dezember 2003 zur Festlegung der Bedingungen fu‹r die
U‹bertragung der Kapitalanteile der Europa‹ischen Zentralbank zwischen den nationalen Zentralbanken und
die Anpassung des eingezahlten Kapitals (EZB/2003/20).

Entwicklung der Kapitalkonten im Jahr 2003

31. 12. 2002 Zunahme Abnahme 31. 12. 2003

in 1.000 EUR

(Grund-)Kapital 12.000 — — 12.000

Ru‹cklagen 4.200.555 2.093.179 2.093.152 4.200.582
Allgemeiner Reservefonds 1.611.952 — 1.134.269 477.683
Freie Reserve 917.719 — 917.719 —
Reserve fu‹r ungewisse Auslands-
und Wertpapierrisiken 1.111.176 551.988 41.164 1.622.000
Gebundenes ERP-Sondervermo‹gen
aus Zinsenu‹berschu‹ssen 552.441 16.958 — 569.399
Jubila‹umsfonds zur Fo‹rderung der Forschungs-
und Lehraufgaben der Wissenschaft
Origina‹rer Jubila‹umsfonds 7.267 24.233 — 31.500
zugunsten der FTE-Nationalstiftung — 1.500.000 — 1.500.000

Ausgleichsposten aus Neubewertung 3.448.891 73.497 1.152.940 2.369.448
Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen 1.536.430 — 685.240 851.190
Reserve aus Initial Valuation 281.510 — 69 281.441
Neubewertungskonten 1.630.951 73.497 467.631 1.236.817

Insgesamt 7.661.446 2.166.676 3.246.092 6.582.030
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U‹ berblick u‹ ber die Entwicklung der Wa‹ hrungs-

positionen der OeNB im Gescha‹ ftsjahr 2003

Erla‹ uterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

Aktiva

1 Gold
und Goldforderungen

Bilanzstand 31. 12. 2003 3.372.243 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 3.336.169 Tsd EUR

Vera‹nderung +36.074 Tsd EUR
+1,1%

In diesem Posten ist der physische
und nicht physische Bestand an Gold
ausgewiesen. Dieser bela‹uft sich am
31. Dezember 2003 auf rund 317 t
und ist somit gegenu‹ber dem Vorjahr
unvera‹ndert geblieben. Auf Basis
des Bewertungspreises von 330,364
EUR/ozf (das sind 10.621,45 EUR/
kgf) ergibt sich der ausgewiesene
Bilanzwert von 3.372.243 Tsd EUR.

2 Forderungen
in Fremdwa‹hrung
an Ansa‹ ssige au§erhalb
des Euro-Wa‹hrungsgebiets

Bilanzstand 31. 12. 2003 6.535.719 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 8.964.563 Tsd EUR

Vera‹nderung —2.428.844 Tsd EUR
—27,1%

Dieser Bilanzposten entha‹lt neben
dem Komplex Internationaler Wa‹h-
rungsfonds Fremdwa‹hrungsforderun-
gen gegen Gescha‹ftspartner in La‹n-
dern, die nicht an der Wa‹hrungs-
union teilnehmen.

Nettowa‹hrungsposition (inkl. Gold)

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Gold und Goldforderungen 3.336.169 3.372.243 +36.074 +1,1
Forderungen in Fremdwa‹hrung an Ansa‹ssige
au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets1 10.608.376 7.905.320 —2.703.056 —25,5
Forderungen in Fremdwa‹hrung an Ansa‹ssige
im Euro-Wa‹hrungsgebiet 788.121 876.766 +88.645 +11,2
Sonstiges 65.653 20.309 —45.344 —69,1

abzu‹glich:
Verbindlichkeiten in Fremdwa‹hrung gegenu‹ber Ansa‹ssigen
im Euro-Wa‹hrungsgebiet 92.138 76.492 —15.646 —17,0
Verbindlichkeiten in Fremdwa‹hrung gegenu‹ber
Ansa‹ssigen au§erhalb des Euro-Wa‹hrungsgebiets 583.590 372.099 —211.491 —36,2
Ausgleichsposten fu‹r vom IWF zugeteilte
Sonderziehungsrechte 232.096 210.915 —21.181 —9,1
Ausgleichsposten aus Neubewertung2 110.065 74.912 —35.153 —31,9
Sonstiges 4.316 4.172 —144 —3,3

13.776.114 11.436.048 —2.340.066 —17,0
In der Bilanz nicht ausgewiesene Termintransaktionen
(per saldo) —256.385 — +256.385 +100,0

Insgesamt 13.519.729 11.436.048 —2.083.681 —15,4

1 Ohne den in Euro ausgedru‹ckten nicht abberufenen Teil der Quote des IWF (2002: 1.643.812 Tsd EUR, 2003: 1.369.601 Tsd EUR).
2 Resultiert aus der A‹nderung der buchma‹§igen Kursgewinne bei Fremdwa‹hrungswertpapieren als Folge der Bewertung zum Bilanzstichtag.
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Der Subposten 2.1 Forderungen an
den IWF stellt sich wie folgt dar:

Die Forderung aus der Beteiligung
am IWF hat durch Ziehungen zu-
gunsten von Mitgliedstaaten und
durch die Neubewertung der Euro-
besta‹nde des nicht abberufenen Teils
der Quote durch den IWF sowie
durch Kontodotationen um insgesamt
382.756 Tsd EUR zugenommen.
Demgegenu‹ber ist diese Forderung
durch Erla‹ge von Mitgliedstaaten
um 108.545 Tsd EUR gesunken.
Weiters haben sich die Bewertung
der Gesamtquote (—221.540 Tsd EUR)
und die Effekte aus realisierten Kurs-
differenzen und Buchwertanglei-
chungen (+47 Tsd EUR) entspre-
chend ausgewirkt.

Die Verzinsung der IWF-Betei-
ligung erfolgt aufgrund der sich
wo‹chentlich a‹ndernden Remunerati-
onsrate, die sich im abgelaufenen
Kalenderjahr — in gleicher Ho‹he wie
der Zinssatz der Sonderziehungs-
rechte (SZR) — zwischen 1,49% und
1,91% p. a. bewegte.

Die Sonderziehungsrechte im Rah-
men des IWF 15 stehen zum 31. De-
zember 2003 mit einem Gegenwert
von 143.649 Tsd EUR, das ent-
spricht 122 Mio SZR, zu Buche.

Die im Jahr 2003 eingetretene
Abnahme um per saldo 32.718 Tsd
EUR ist auf SZR-Verka‹ufe im Gegen-
wert von 29.841 Tsd EUR zuru‹ck-
zufu‹hren. Die Zinsabrechnungen, die
insbesondere die Remuneration der
Beteiligung am IWF betreffen, haben
sich hingegen mit einer Zunahme von
12.275 Tsd EUR ausgewirkt.

Ka‹ufe aufgrund von Designierun-
gen durch den IWF erfolgten im Jahr
2003 nicht. Eine Verpflichtung zur
entgeltlichen U‹ bernahme von SZR
besteht den Fondsstatuten zufolge je-
doch nach wie vor so lange, bis der
SZR-Bestand das Dreifache der Ge-
samtzuteilung betra‹gt, wobei sich
die aktuelle Gesamtzuteilung auf
179.045 Tsd SZR bela‹uft.

Sonstige Forderungen gegen den
IWF fassen sa‹mtliche u‹brigen Bei-
tragsleistungen der OeNB zu Sonder-
kreditaktionen des IWF zusammen.
Im vorliegenden Jahresabschluss be-
steht dieser Posten ausschlie§lich
aus Forderungen aus Beitragsleistun-
gen (20 Mio SZR) im Zusammenhang
mit der Beteiligung an der Armuts-
beka‹mpfungs- und Wachstumsfazili-
ta‹t (Poverty Reduction and Growth

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Gesamtforderung (o‹sterreichische Quote)
im Gegenwert von 1.872,3 Mio SZR1 2.427.062 2.205.569 —221.493 —9,1

abzu‹glich:
Nicht abberufener Teil der Quote 1.643.812 1.369.601 —274.211 —16,7

Forderung aus der Beteiligung am IWF 783.250 835.968 +52.718 +6,7
SZR im Rahmen des IWF 176.367 143.649 —32.718 —18,6
Sonstige Forderungen gegen den IWF 38.889 23.560 —15.329 —39,4

Insgesamt 998.506 1.003.177 +4.671 +0,5

1 Die OeNB hat gema‹§ Bundesgesetz BGBl. Nr. 309/1971 zur Ga‹nze die Quote der Republik O‹ sterreich fu‹r eigene Rechnung u‹bernommen.

15 Gema‹§ Bundesgesetz BGBl. Nr. 440/1969 ist die OeNB erma‹chtigt, fu‹r eigene Rechnung, aber im Namen der
Republik O‹sterreich am System der Sonderziehungsrechte teilzunehmen und die unentgeltlich zugeteilten bzw.
entgeltlich erworbenen Sonderziehungsrechte in ihre Aktiven einzustellen.
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Facility — PRGF). Die Sonderaktion
PRGF unterstu‹tzt die Ziele des IWF
durch Gewa‹hrung von sehr weichen
Krediten an die a‹rmsten Entwick-
lungsla‹nder, um damit Wirtschafts-
programme zu finanzieren, die auf
eine erhebliche und nachhaltige Sta‹r-

kung der Zahlungsbilanzsituation und
des Wachstums abzielen.

Der Subposten 2.2 Guthaben bei
Banken, Wertpapieranlagen, Auslands-
kredite und sonstige Auslandsaktiva
stellt sich wie folgt dar:

In den Guthaben bei Banken sind
Fremdwa‹hrungsbesta‹nde auf Kor-
respondenzkonten, Festgelder und
Taggeldanlagen enthalten. Die Wert-
papiere wurden von Emittenten mit
Sitz au§erhalb des Euro-Wa‹hrungs-
raums begeben. Sa‹mtliche Veran-
lagungen werden bei Partnern mit
bester Bonita‹t vorgenommen.

Die sonstigen Forderungen beinhal-
ten ausschlie§lich Valuten.

Auf die Vera‹nderung dieses Pos-
tens haben sich vor allem Transaktio-
nen des Bundes und Bewertungs-
effekte ausgewirkt.

3 Forderungen in Fremd-
wa‹hrung an Ansa‹ ssige
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Die Forderungen in Fremdwa‹hrung
an Ansa‹ssige im Euro-Wa‹hrungsgebiet
beinhalten im Detail:

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Guthaben bei Banken 2.274.884 1.212.263 —1.062.621 —46,7
Wertpapiere 5.684.975 4.315.000 —1.369.975 —24,1
Sonstige Forderungen 6.198 5.279 —919 —14,8

Insgesamt 7.966.057 5.532.542 —2.433.515 —30,5

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Guthaben bei Banken 324.720 365.854 +41.134 +12,7
Wertpapiere 463.401 510.912 +47.511 +10,3

Insgesamt 788.121 876.766 +88.645 +11,2
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4 Forderungen in Euro
an Ansa‹ ssige au§erhalb
des Euro-Wa‹hrungsgebiets

In diesem Bilanzposten sind alle auf
Euro lautenden Veranlagungen und
Konten bei Gescha‹ftspartnern, die

ihren Sitz nicht im Euro-Wa‹hrungs-
gebiet haben, enthalten.

Zu den Bilanzstichtagen 2002 und
2003 setzt sich dieser Bilanzposten
wie folgt zusammen:

5 Forderungen in Euro
aus geldpolitischen
Operationen
an Kreditinstitute
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

In diesem Bilanzposten sind die zur
Liquidita‹tsbereitstellung durchge-
fu‹hrten Gescha‹fte dargestellt.

Die Zusammensetzung dieses
Bilanzpostens zeigt folgendes Bild:

5.1 Hauptrefinanzierungsgescha‹fte
Als Hauptrefinanzierungsgescha‹fte
werden die regelma‹§ig stattfinden-
den liquidita‹tszufu‹hrenden befriste-
ten Transaktionen bezeichnet. Sie
werden von den nationalen Zentral-
banken in wo‹chentlichem Abstand,
mit einer Laufzeit von zwei Wochen
im Rahmen von Standardtendern
(Zinstendern) durchgefu‹hrt. Alle Ge-
scha‹ftspartner, die die allgemeinen
Zulassungskriterien erfu‹llen, sind zur
Abgabe von Geboten innerhalb eines
Tages berechtigt.

Diesem Hauptrefinanzierungs-
instrument kommt bei der Verfol-
gung der Ziele der Offenmarkt-
gescha‹fte des Eurosystems eine
Schlu‹sselrolle zu. U‹ ber es wird dem
Finanzsektor der gro‹§te Teil des
Refinanzierungsvolumens zur Ver-
fu‹gung gestellt.

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Wertpapiere 780.679 764.209 —16.470 —2,1
Sonstige Veranlagungen 487.811 63.204 —424.607 —87,0

Insgesamt 1.268.490 827.413 —441.077 —34,8

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

5.1 Hauptrefinanzierungsgescha‹fte 2.679.245 2.414.278 —264.967 —9,9
5.2 La‹ngerfristige Refinanzierungsgescha‹fte 171.875 482.629 +310.754 +180,8
5.3 Feinsteuerungsoperationen in Form

von befristetenTransaktionen — — — —
5.4 Strukturelle Operationen in Form

von befristeten Transaktionen — — — —
5.5 Spitzenrefinanzierungsfazilita‹t — — — —
5.6 Forderungen aus Margenausgleich — — — —

Insgesamt 2.851.120 2.896.907 +45.787 +1,6
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5.2 La‹ngerfristige Refinanzierungsgescha‹fte
Die La‹ngerfristigen Refinanzierungs-
gescha‹fte sind liquidita‹tszufu‹hrende
befristete Transaktionen in monatli-
chem Abstand und mit einer Laufzeit
von drei Monaten. U‹ ber diese Ge-
scha‹fte sollen den Gescha‹ftspartnern
zusa‹tzliche la‹ngerfristige Refinanzie-
rungsmittel zur Verfu‹gung gestellt
werden. Sie werden von den natio-
nalen Zentralbanken im Wege von
Standardtendern durchgefu‹hrt. Die
im Rahmen von La‹ngerfristigen Refi-
nanzierungsgescha‹ften durchgefu‹hrten
Tender wurden im Jahr 2003 aus-
schlie§lich nach dem Zinstenderver-
fahren abgewickelt.

5.3 Feinsteuerungsoperationen
in Form von befristeten Transaktionen

Diese werden von Fall zu Fall zur
Steuerung der Marktliquidita‹t und
der Zinssa‹tze durchgefu‹hrt, und zwar
insbesondere, um die Auswirkungen
unerwarteter marktma‹§iger Liquidi-
ta‹tsschwankungen auf die Zinssa‹tze
auszugleichen. Die Feinsteuerungs-
instrumente und -verfahren werden
der jeweiligen Art der Transaktionen
und den dabei verfolgten speziellen
Zielen angepasst. Feinsteuerungsope-
rationen werden u‹blicherweise von
den nationalen Zentralbanken u‹ber
Schnelltender oder bilaterale Ge-
scha‹fte durchgefu‹hrt. Der EZB-Rat
entscheidet, ob in Ausnahmefa‹llen
Feinsteuerungsoperationen von der
EZB selbst durchgefu‹hrt werden.

Im Jahr 2003 wurden keine der-
artigen Gescha‹fte durchgefu‹hrt.

5.4 Strukturelle Operationen
in Form von befristeten Transaktionen

Strukturelle Operationen in Form von
befristeten Transaktionen werden ein-
gesetzt, wenn die EZB die struktu-
relle Liquidita‹tsposition des Finanz-
sektors gegenu‹ber dem Eurosystem
anpassen will. Im Jahr 2003 wurden

keine derartigen Gescha‹fte abge-
schlossen.

5.5 Spitzenrefinanzierungsfazilita‹t
Der Finanzsektor kann die Spitzen-
refinanzierungsfazilita‹t in Anspruch
nehmen, um sich von den nationalen
Zentralbanken U‹ bernachtliquidita‹t
zu einem vorgegebenen Zinssatz
gegen refinanzierungsfa‹hige Sicher-
heiten zu beschaffen. Diese Kredit-
linie ist zur Deckung eines vor-
u‹bergehenden Liquidita‹tsbedarfs der
Gescha‹ftspartner bestimmt. Der
Zinssatz dieser Fazilita‹t bildet im
Allgemeinen die Obergrenze des
Taggeldsatzes. Die Spitzenrefinanzie-
rungsfazilita‹t wurde im Jahr 2003
mehrfach in Anspruch genommen.

5.6 Forderungen aus Margenausgleich
Forderungen aus Margenausgleich re-
sultieren aus einer allfa‹lligen Ver-
pflichtung der Zentralbank, u‹ber-
schu‹ssige Sicherheiten den Gescha‹fts-
partnern zur Verfu‹gung zu stellen.
Wenn dies nicht durch die Ru‹ckgabe
von Wertpapieren, sondern durch
Gutschrift auf dem Girokonto er-
folgt, wird in diesem Subposten eine
Forderung gegen die Gescha‹ftspart-
ner eingestellt. Im Jahr 2003 bestan-
den aus diesem Titel keine Forde-
rungen.

6 Sonstige Forderungen
in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Bilanzstand 31. 12. 2003 109 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 82 Tsd EUR

Vera‹nderung +27 Tsd EUR
+33,4%

In diesem Posten sind sonstige
Forderungen enthalten, die nicht
aus geldpolitischen Operationen
resultieren.
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7 Wertpapiere in Euro
von Ansa‹ ssigen
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Bilanzstand 31. 12. 2003 1.862.962 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 2.015.083 Tsd EUR

Vera‹nderung —152.121 Tsd EUR
—7,5%

In diesem Posten sind alle markt-
ga‹ngigen Wertpapiere inklusive jener
aus der Zeit vor der WWU, die auf
ehemalige Wa‹hrungen jener Staaten,
die an der dritten Stufe teilnehmen,
denominiert sind und nicht unter
dem wa‹hrungspolitischen Instrumen-
tarium auszuweisen bzw. keinen
bestimmten Veranlagungszwecken
gewidmet sind, zusammengefasst.

Die Jahresvera‹nderung ist ins-
besondere auf transaktionsbedingte
Abga‹nge zuru‹ckzufu‹hren.

8 Forderungen in Euro
an o‹ ffentliche Haushalte

Bilanzstand 31. 12. 2003 368.844 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 351.367 Tsd EUR

Vera‹nderung +17.477 Tsd EUR
+5,0%

Dieser Bilanzposten stellt aus-
schlie§lich die Forderung gegen den
Bundesschatz wegen vor 1989 emit-
tierter Silbergedenkmu‹nzen dar. Sie
basiert auf dem Scheidemu‹nzenge-
setz 1988 in der Fassung des BGBl.
Nr. 425/1996.

Das theoretische Ho‹chstausma§
der Einlo‹sungsverpflichtung des Bun-
des ist die Summe aller vor 1989 aus-
gegebenen Silbergedenkmu‹nzen, ver-
mindert um bereits bezahlte Mu‹n-
zenru‹cklieferungen sowie um von
der Mu‹nze O‹ sterreich AG direkt ein-
gezogene Mu‹nzen. Die Tilgung der
so errechneten Maximalschuld von
1.248.269 Tsd EUR erfolgt mit ei-
nem ja‹hrlichen Betrag von 5.814 Tsd
EUR aus dem Gewinnanteil des
Bundes am Erfolgsu‹berschuss der

OeNB. Weiters sind die Erlo‹se aus
der Verwertung der ru‹ckgelieferten
Silbermu‹nzen, einschlie§lich der aus
der Veranlagung dieser Betra‹ge durch
die Mu‹nze O‹ sterreich AG bis zum
vertraglich festgelegten U‹ berwei-
sungstermin (15. Dezember jeden
Jahres) realisierten Zinsen, zur Til-
gung zu verwenden. Eine am 31. De-
zember 2040 allenfalls noch beste-
hende tilgbare Schuld ist in den fol-
genden fu‹nf Jahren (2041 bis 2045)
in gleich hohen ja‹hrlichen Raten zu
tilgen.

Erho‹hungen dieser Forderung aus
Ru‹cklieferungen von Silbergedenk-
mu‹nzen an den Bund im Gesamt-
nennwert von 39.339 Tsd EUR stan-
den Tilgungen aus dem Gewinnanteil
des Bundes am Erfolgsu‹berschuss
2002 der OeNB sowie aus Verwer-
tungserlo‹sen von Silbermu‹nzen u‹ber
insgesamt 21.862 Tsd EUR gegen-
u‹ber.

9 Intra-Eurosystem-
Forderungen

Bilanzstand 31. 12. 2003 2.829.032 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 4.175.873 Tsd EUR

Vera‹nderung —1.346.841 Tsd EUR
—32,3%

In diesem Bilanzposten sind die
Forderungen aus dem OeNB-Kapital-
anteil an der EZB und jene aus der
U‹ bertragung von Wa‹hrungsreserven
an die EZB enthalten. Weiters sind
die Nettoforderungen aus TARGET-
und sonstigen Intra-Eurosystem-
Salden in diesem Posten ausgewiesen.

Der im Bilanzformat enthaltene
Subposten 9.3 Forderungen aus Schuld-
verschreibungen zur Deckung der Emission
von EZB-Schuldverschreibungen (Promis-
sory Notes) ist fu‹r die OeNB nicht
relevant, da er ausschlie§lich die
EZB betrifft.
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Die Intra-Eurosystem-Forderungen
setzen sich zu den Bilanzstichtagen
2002 und 2003 wie folgt zusammen:

9.1 Beteiligung an der EZB
Der Anteil, den die OeNB am gesam-
ten EZB-Kapital von 5 Mrd EUR
ha‹lt, betra‹gt zum Bilanzstichtag
2,3594% und ist damit gegenu‹ber

dem 31. Dezember 2002 unvera‹n-
dert geblieben.

Die EZB-Kapitalanteile der jewei-
ligen nationalen Zentralbanken zeigt
die nachstehende Tabelle:

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

9.1 Beteiligung an der EZB 117.970 117.970 — —
9.2 Forderungen aus der U‹ bertragung

von Wa‹hrungsreserven 1.179.700 1.179.700 — —
9.3 Forderungen aus

Schuldverschreibungen zur Deckung
der Emission von
EZB-Schuldverschreibungen x x x x

9.4 Nettoforderungen aus der Verteilung
des Euro-Banknotenumlaufs
innerhalb des Eurosystems — — — —

9.5 Sonstige Intra-Eurosystem-Forderungen
(netto) 2.878.203 1.531.362 —1.346.841 —46,8

Insgesamt 4.175.873 2.829.032 —1.346.841 —32,3

Kapitalanteile der 15 EU-Zentralbanken zum 31. Dezember 2003

Gezeichneter
Kapitalanteil

davon einbezahlt Relativer
Kapitalanteil

in % in EUR in %

Deutsche Bundesbank 24,4935 1.224.675.000 1.224.675.000 30,2410
Banque de France 16,8337 841.685.000 841.685.000 20,7838
Banca d�Italia 14,8950 744.750.000 744.750.000 18,3902
Banco de Espan�a 8,8935 444.675.000 444.675.000 10,9804
De Nederlandsche Bank 4,2780 213.900.000 213.900.000 5,2819
Nationale Bank van Belgie‹/
Banque Nationale de Belgique 2,8658 143.290.000 143.290.000 3,5383
Oesterreichische Nationalbank 2,3594 117.970.000 117.970.000 2,9130
Bank of Greece 2,0564 102.820.000 102.820.000 2,5389
Banco de Portugal 1,9232 96.160.000 96.160.000 2,3745
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,3970 69.850.000 69.850.000 1,7248
Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland 0,8496 42.480.000 42.480.000 1,0490
Banque centrale du Luxembourg 0,1492 7.460.000 7.460.000 0,1842

80,9943 4.049.715.000 4.049.715.000 100,0

Bank of England 14,6811 734.055.000 36.702.750 1

Sveriges Riksbank 2,6537 132.685.000 6.634.250 1

Danmarks Nationalbank 1,6709 83.545.000 4.177.250 1

19,0057 950.285.000 47.514.250

Insgesamt 100,0000 5.000.000.000 4.097.229.250

1 Entspricht 5% des gezeichneten Kapitalanteils zur Finanzierung der Kosten der EZB (EZB/1998/14).
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9.2 Forderungen aus der U‹ bertragung
von Wa‹hrungsreserven

Die U‹ bertragung von Wa‹hrungs-
reserven von den am Eurosystem teil-
nehmenden Zentralbanken an die EZB
ist im Art. 30 der ESZB-Satzung vor-
gesehen. Die resultierenden Euro-For-
derungen aus dieser Transaktion wer-
den in dieser Position ausgewiesen.

Die von der OeNB transferierten
Werte werden im Namen und fu‹r
Rechnung der EZB von der OeNB —
separiert von ihren Eigenbesta‹nden
— verwaltet und scheinen daher nicht
in der OeNB-Bilanz auf.

Die ausgewiesene, nicht ru‹ckzahl-
bare Euro-Forderung wird mit 85%
des geltenden Zinssatzes des Haupt-
refinanzierungsinstruments auf ta‹g-
licher Basis seitens der EZB verzinst.

9.5 Sonstige Intra-Eurosystem-
Forderungen (netto)

Die Sonstigen Intra-Eurosystem-Forde-
rungen (netto) stellen jenen Netto-
saldo dar, der aus Transaktionen
zwischen der OeNB und den u‹brigen
14 nationalen Zentralbanken (also
einschlie§lich der nicht an der
WWU teilnehmenden Zentralban-
ken) bzw. der EZB, insbesondere
aus dem Zahlungsverkehrssystem
TARGET, entstanden ist. Weiters
werden hier der Eurosystem-Ver-
rechnungssaldo aus der Umvertei-

lung der moneta‹ren Einku‹nfte zum
Jahresultimo, die Forderung aus der
allfa‹lligen anteiligen Ru‹ckverteilung
der EZB-Seigniorage-Einku‹nfte so-
wie jene Salden ausgewiesen, die sich
aus Korrespondenzkonten16 mit ein-
zelnen Zentralbanken ergeben.

Die aus ta‹glichen Transaktionen
resultierenden bilateralen Einzelsal-
den der OeNB gegenu‹ber den ande-
ren Zentralbanken werden am Tages-
ende auf das Konto mit der EZB
im Wege einer Zession u‹bertragen
(Netting by Novation).

Die Verzinsung erfolgt auf ta‹g-
licher Basis zum Monatsende. Fu‹r
die Berechnung, die die EZB zentral
durchfu‹hrt, kommt der von der
EZB bekannt gegebene marginale
Zinssatz des Hauptrefinanzierungs-
instruments zur Anwendung. Die
entsprechenden Zahlungen werden
im TARGET-System monatlich im
Nachhinein durchgefu‹hrt.

10 Schwebende
Verrechnungen

Dieser Bilanzposten resultiert aus
Verrechnungen des Jahres 2003, die
Anfang Ja‹nner 2004 zahlungsma‹§ig
abgewickelt wurden.

11 Sonstige Aktiva
Die Sonstigen Aktiva setzen sich aus den
folgenden Bilanzposten zusammen:

16 Die Korrespondenzkonten ko‹nnen z. B. im Falle einer voru‹bergehenden Sto‹rung des TARGET-Systems fu‹r eine
begrenzte Zahl von Transaktionen verwendet werden.

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

11.1 Scheidemu‹nzen des Euro-Wa‹hrungsgebiets 345.880 265.218 —80.662 —23,3
11.2 Sachanlagen und immaterielle

Vermo‹gensgegensta‹nde 146.873 158.411 +11.538 +7,9
11.3 Sonstiges Finanzanlagevermo‹gen 7.316.249 7.843.816 +527.567 +7,2
11.4 Neubewertungsposten aus au§erbilanziellen

Gescha‹ften 12.066 9,283 —2.783 —23,1
11.5 Rechnungsabgrenzungsposten 325.957 300.090 —25.867 —7,9
11.6 Sonstiges 1.689.228 1.037.637 —651.591 —38,6

Insgesamt 9.836.252 9.614.455 —221.798 —2,3
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11.1 Scheidemu‹nzen
des Euro-Wa‹hrungsgebiets

Dieser Bilanzposten stellt den Kas-
senbestand der Bank an umlauffa‹hi-
gen Euro-Mu‹nzen der am Euro-Wa‹h-
rungssystem teilnehmenden Mit-
gliedstaaten dar.

11.2 Sachanlagen und immaterielle
Vermo‹gensgegensta‹nde

Die Sachanlagen und immateriellen
Vermo‹gensgegensta‹nde beinhalten Ge-
ba‹ude und Grundstu‹cke, Einrichtung
und Maschinen (Gescha‹ftsausstattung,
Hard- und Software, Kraftfahrzeuge),
mobile Sachwerte und immaterielle Ver-
mo‹gensgegensta‹nde.

Die Geba‹ude und Grundstu‹cke
zeigen folgende Entwicklung:

Die Zuga‹nge im Jahr 2003 sind im
Wesentlichen auf die Aktivierung
von Investitionen im OeNB-Haupt-
geba‹ude und im Bu‹rogeba‹ude Nord
zuru‹ckzufu‹hren.

Die Einrichtung und Maschinen
zeigen folgende Entwicklung:

Die mobilen Sachwerte in Ho‹he
von 32.920 Tsd EUR umfassen die
im Jahr 1989 begonnene Sammlung
historischer Streichinstrumente alter
Meister. Zum Bilanzstichtag 2003

besteht diese Instrumentensammlung
unvera‹ndert aus 23 Geigen, 4 Violon-
celli und 2 Violen. Die Instrumente
werden an fo‹rderungswu‹rdige Musi-
ker verliehen.

Anschaffungs-
und Herstel-
lungskosten
bis 31. 12. 2002

Zuga‹nge
im Jahr 2003

Abga‹nge
im Jahr 2003

Kumulierte
Abschrei-
bungen

Buchwert
31. 12. 2003

Buchwert
31. 12. 2002

Abschrei-
bungen des
Jahres 2003

in 1.000 EUR

101.6751 15.055 1692 19.809 96.752 85.094 3.397

1 Bei jenen Geba‹uden und Grundstu‹cken, die bereits vor dem 31. Dezember 1956 angeschafft worden waren, wurden die Anschaffungskosten aus der
Schilling-Ero‹ffnungsbilanz (BGBl. Nr. 190/1954) u‹bernommen.

2 Die Differenz zwischen den Buchwertabga‹ngen und den Abga‹ngen zu den historischen Anschaffungskosten betra‹gt 169 Tsd EUR.

Anschaffungs-
kosten
bis 31. 12. 2002

Zuga‹nge
im Jahr 2003

Abga‹nge
im Jahr 2003

Kumulierte
Abschrei-
bungen

Buchwert
31. 12. 2003

Buchwert
31. 12. 2002

Abschrei-
bungen des
Jahres 2003

in 1.000 EUR

91.250 10.469 5.1221 68.516 28.081 28.184 10.490

1 Die Differenz zwischen den Buchwertabga‹ngen und den Abga‹ngen zu den historischen Anschaffungskosten betra‹gt 5.040 Tsd EUR.
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Die immateriellen Vermo‹gensgegen-
sta‹nde (Wohnrecht) zeigen folgende
Entwicklung:

11.3 Sonstiges Finanzanlagevermo‹gen
Das Sonstige Finanzanlagevermo‹gen
setzt sich im Detail wie folgt zusam-
men:

Vom Gesamtbestand der Wert-
papierveranlagungen waren 1.440.381
Tsd EUR der Veranlagung der Pensi-
onsreserve und 1.339.234 Tsd EUR
der Veranlagung des Jubila‹umsfonds
zur Fo‹rderung der Forschungs- und
Lehraufgaben der Wissenschaft (davon
1.300.392 Tsd EUR zur Fo‹rderung
der FTE-Nationalstiftung) gewidmet.
Auf die Veranlagung von Eigenmit-
teln entfielen 3.778.201 Tsd EUR.17
Aus der Wertpapierbewertung resul-
tieren buchma‹§ige Kursgewinne in
Ho‹he von 46.718 Tsd EUR, denen
buchma‹§ige Kursverluste u‹ber ins-
gesamt 11.701 Tsd EUR gegenu‹ber-

stehen. Aus der Fremdwa‹hrungsbe-
wertung stammen buchma‹§ige Kurs-
gewinne u‹ber 808 Tsd EUR.

Von den Beteiligungen sind
517.113 Tsd EUR der Eigenmittel-
veranlagung und 301.368 Tsd EUR
der Veranlagung der Pensionsreserve
gewidmet.

Die sonstigen Veranlagungen stellen
im Wesentlichen ta‹glich fa‹llige Ver-
anlagungen dar, wovon 251.575 Tsd
EUR auf die Veranlagung der Pen-
sionsreserve und 199.608 Tsd EUR
auf jene zur Fo‹rderung der FTE-
Nationalstiftung entfallen.

Anschaffungs-
kosten
bis 31. 12. 2002

Zuga‹nge
im Jahr 2003

Abga‹nge
im Jahr 2003

Kumulierte
Abschrei-
bungen

Buchwert
31. 12. 2003

Buchwert
31. 12. 2002

Abschrei-
bungen des
Jahres 2003

in 1.000 EUR

720 — — 62 658 674 15

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Wertpapiere 6.063.592 6.557.816 +494.224 +8,2
Beteiligungen 1.017.558 818.481 —199.077 —19,6
Sonstige Veranlagungen 235.099 467.519 +232.420 +98,9

Insgesamt 7.316.249 7.843.816 +527.567 +7,2

17 Zu den auf der Passivseite ausgewiesenen Eigenmitteln za‹hlen neben dem Grundkapital der Allgemeine
Reservefonds, die Freie Reserve, die Reserve fu‹r ungewisse Auslands- und Wertpapierrisiken, das ERP-
Sondervermo‹gen, die Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen sowie allgemeine Ru‹ckstellungen, und zwar
insbesondere jene fu‹r das Fremdwa‹hrungsrisiko und allgemeine Bankrisiken.
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Die Beteiligungen stellen sich wie
folgt dar:

Die Beteiligungen wurden mit
ihren jeweiligen Substanzwerten im

Jahresabschluss 2003 erfasst und
zeigen folgendes Bild:

11.6 Sonstiges
Die sonstigen Vermo‹gensgegensta‹nde
setzen sich im Detail wie folgt zu-
sammen:

Substanzwert
zum
31. 12. 2002

Zuga‹nge
im Jahr 2003

Abga‹nge
im Jahr 2003

Substanzwert
zum

31. 12. 2003

Substanzwert
zum

31. 12. 2002

Abschrei-
bungen des
Jahres 2003

Neu-
bewertung

im Jahr 2003

in 1.000 EUR

897.5581 1.654 382 818.481 897.5581 1.333 —79.398

1 Unter Beru‹cksichtigung jenes Dividenanteils von 120.000 Tsd EUR, der bereits im Jahr 2002 in der Gewinn- und Verlustrechnung vereinnahmt wurde.
2 Die Differenz zwischen den Buchwertabga‹ngen und den Abga‹ngen zu den historischen Anschaffungskosten betra‹gt 38 Tsd EUR.

Unternehmen (Beteiligungsausma§ in %) Substanzwert

in 1.000 EUR

Mu‹nze O‹ sterreich AG (100%) 324.452
Oesterreichische Banknoten- und Sicherheitsdruck GmbH (100%) 101.762
GELDSERVICE AUSTRIA Logistik fu‹r Wertgestionierung
und Transportkoordination G.m.b.H. (91,6%)

35

AUSTRIA CARD-Plastikkarten und Ausweissysteme Gesellschaft m.b.H. (100%) 28.811
Austrian Payment Systems Services (APSS) GmbH (38%) 8.527
A-Trust Gesellschaft fu‹r Sicherheitssysteme im elektronischen Datenverkehr GmbH (9,1%) 103
Studiengesellschaft fu‹r Zusammenarbeit im Zahlungsverkehr (STUZZA) G.m.b.H. (25%) 37
BLM Betriebs-Liegenschafts-Management GmbH (100%) 51.934
Sonstige 1.452
IG Immobilien GmbH1 (100%) 301.368

Insgesamt 818.481

1 Der Pensionsreserve gewidmet.

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR

ERP-Kreditforderungen gegen Unternehmen 709.928 645.023 —64.905
OeKB-Taggeldkonto fu‹r die Vergabe von ERP-Krediten 184.467 266.068 +81.601

ERP-Fonds-Nationalbankblock 894.395 911.091 +16.696

Interimskonto zum Schilling-Banknotenumlauf 629.195 — —629.195
Schilling-Scheidemu‹nzen 119.761 86.805 —32.956
Gehaltsvorschu‹sse an Dienstnehmer 5.612 6.459 +847
Sonstige Forderungen 40.265 33.282 —6.983

Insgesamt 1.689.228 1.037.637 —651.591
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Gema‹§ ⁄ 3 Abs. 2 ERP-Fonds-
Gesetz errechnet sich der Plafond
der Finanzierungsverpflichtung der
OeNB aus dem seinerzeit von der
Bundesschuld abgeschriebenen Be-
trag u‹ber 341.955 Tsd EUR zu-
zu‹glich der Summe angesammelter
Zinsenu‹berschu‹sse. Zum 31. Dezem-
ber 2003 beliefen sich diese auf
569.398 Tsd EUR. Der Rahmen fu‹r
die aus dem Nationalbankblock zu
gewa‹hrenden Kredite bela‹uft sich
am 31. Dezember 2003 auf insgesamt
911.353 Tsd EUR. Die Finanzierung
von ERP-Krediten erfolgt in Form
von Buchkrediten, wobei die recht-
liche Grundlage dafu‹r im ⁄ 83 NBG
verankert ist.

Die Restlaufzeiten der Gehalts-
vorschu‹sse an Dienstnehmer der
Bank betragen in fast allen Fa‹llen
mehr als ein Jahr. Zur Besicherung
der Vorschu‹sse dienen durchwegs
Ablebensrisikoversicherungen.

Die sonstigen Forderungen zum
31. Dezember 2003 in Ho‹he von
33.282 Tsd EUR beinhalten im
Wesentlichen geleistete Vorauszah-

lungen, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie Forderungen
aus dem laufenden Bankgescha‹ft.

Passiva

1 Banknotenumlauf

Bilanzstand 31. 12. 2003 11.691.232 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 10.237.504 Tsd EUR

Vera‹nderung +1.453.728 Tsd EUR
+14,2%

Dieser Bilanzposten beinhaltet
den Anteil der OeNB nach dem
Banknoten-Verteilungsschlu‹ssel an
den insgesamt ausgegebenen Euro-
Banknoten (siehe dazu Seite 92).
Wa‹hrend dieser Bilanzposten zum
Ultimo des Vorjahres neben den
Euro-Banknoten letztmals noch in
Umlauf befindliche Schilling-Bank-
noten enthielt, stellt er im Gescha‹fts-
jahr 2003 ausschlie§lich die Euro-
Banknotenumlauf-Verbindlichkeit
dar.
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Die Jahresdurchschnitte seit dem
Eintritt in die dritte Stufe der
WWU ko‹nnen nachstehender Tabelle
entnommen werden:

Jahres-
durchschnitt
des Banknoten-
umlaufs

Vera‹nderung zum Vorjahr

in Mio EUR in Mio EUR in %

1999 12.095 +407 +3,5
2000 12.851 +756 +6,3
2001 12.519 —332 —2,6
2002 8.887 —3.632 —29,0
2003 9.913 +1.026 +11,5

2 Verbindlichkeiten in Euro
aus geldpolitischen
Operationen gegenu‹ber
Kreditinstituten
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Dieser Bilanzposten setzt sich wie
folgt zusammen:

2.1 Einlagen auf Girokonten (einschlie§lich
Mindestreserve-Guthaben)

Darin werden im Wesentlichen von
Kreditinstituten im Zusammenhang
mit der Erfu‹llung der Mindestreserve
gehaltene Guthaben ausgewiesen.

Seit 1. Ja‹nner 1999 werden die
Mindestreserve-Guthaben der Kre-
ditinstitute verzinst. Der anzuwen-
dende Zinssatz entspricht dem
jeweils aktuellen marginalen Zins-
satz des Hauptrefinanzierungsinstru-
ments.

2.2 Einlagefazilita‹t
Als Einlagefazilita‹t werden jene Ein-
lagen ausgewiesen, die im Rahmen
sta‹ndiger Fazilita‹ten von o‹sterrei-
chischen Kreditinstituten bei der
OeNB zu einem vorgegebenen
Zinssatz u‹ber Nacht geta‹tigt werden.
Im Jahr 2003 wurden derartige

Gescha‹fte mit durchschnittlich
3.370 Tsd EUR durchgefu‹hrt.

5 Verbindlichkeiten in Euro
gegenu‹ber sonstigen
Ansa‹ ssigen
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Bilanzstand 31. 12. 2003 18.485 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 32.894 Tsd EUR

Vera‹nderung —14.409 Tsd EUR
—43,8%

Dieser Bilanzposten entha‹lt die
Einlagen o‹ffentlicher Haushalte mit
16.669 Tsd EUR sowie Guthaben
auf Girokonten von nicht mindest-
reservepflichtigen Kreditinstituten
bzw. von sonstigen Nichtbanken.

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

2.1 Einlagen auf Girokonten
(einschlie§lich Mindestreserve-Guthaben) 3.541.468 4.254.943 +713.475 +20,1

2.2 Einlagefazilita‹t 350 450 +100 +28,6
2.3 Termineinlagen — — — —
2.4 Feinsteuerungsoperationen

in Form von befristeten Transaktionen — — — —
2.5 Verbindlichkeiten aus Margenausgleich — — — —

Insgesamt 3.541.818 4.255.393 +713.575 +20,1
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6 Verbindlichkeiten in Euro
gegenu‹berAnsa‹ ssigen
au§erhalb des
Euro-Wa‹hrungsgebiets

Bilanzstand 31. 12. 2003 2.378 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 1.732 Tsd EUR

Vera‹nderung +646 Tsd EUR
+37,3%

In diesem Bilanzposten sind Euro-
Verbindlichkeiten gegenu‹ber Zentral-
banken und Wa‹hrungsinstitutionen,
die nicht dem Eurosystem angeho‹-
ren, zusammengefasst.

7 Verbindlichkeiten
in Fremdwa‹hrung
gegenu‹ber Ansa‹ ssigen
im Euro-Wa‹hrungsgebiet

Bilanzstand 31. 12. 2003 76.492 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 92.138 Tsd EUR

Vera‹nderung —15.646 Tsd EUR
—17,0%

8 Verbindlichkeiten
in Fremdwa‹hrung
gegenu‹ber Ansa‹ ssigen
au§erhalb des
Euro-Wa‹hrungsgebiets

Bilanzstand 31. 12. 2003 372.099 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 583.590 Tsd EUR

Vera‹nderung —211.491 Tsd EUR
—36,2%

In den Bilanzposten 7 und 8 wer-
den im Wesentlichen Swapgescha‹fte
mit dem Finanzsektor ausgewiesen.

9 Ausgleichsposten
fu‹ r vom IWF zugeteilte
Sonderziehungsrechte

Bilanzstand 31. 12. 2003 210.915 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 232.096 Tsd EUR

Vera‹nderung —21.181 Tsd EUR
—9,1%

Dieser Bilanzposten stellt den zum
Bilanzstichtag errechneten Gegen-
wert der vom IWF der OeNB unent-

geltlich zugeteilten 179 Mio SZR dar.
Die Zuteilungen erfolgten jeweils
zum 1. Ja‹nner der Jahre 1970 bis
1972 und 1979 bis 1981.

10 Intra-Eurosystem-
Verbindlichkeiten

Bilanzstand 31. 12. 2003 3.063.716 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 7.403.757 Tsd EUR

Vera‹nderung —4.340.041 Tsd EUR
—58,6%

In diesem Bilanzposten sind die
Nettoverbindlichkeiten aus der Ver-
teilung von Euro-Banknoten aus der
Anwendung des Banknoten-Vertei-
lungsschlu‹ssels (siehe dazu Seite 92)
laut Beschluss EZB/2001/15 und
EZB/2001/16 dargestellt.

11 Schwebende
Verrechnungen

Bilanzstand 31. 12. 2003 7.326 Tsd EUR
Bilanzstand 31. 12. 2002 85.345 Tsd EUR

Vera‹nderung —78.019 Tsd EUR
—91,4%

In diesem Posten sind Zahlungen
ausgewiesen, die aus verrechnungs-
technischen Gru‹nden erst im Ja‹nner
des Folgejahres stattfinden.
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12 Sonstige Passiva
Die Sonstigen Passiva setzen sich aus
den folgenden Bilanzposten zusam-
men:

12.1 Neubewertungsposten
aus au§erbilanziellen Gescha‹ften

Im Neubewertungsposten aus au§erbi-
lanziellen Gescha‹ften werden die aus
der Bewertung von au§erbilanziellen
Positionen stammenden Kursverlus-
te, die gegen die Gewinn- und Ver-

lustrechnung verrechnet werden,
sowie Buchwertangleichungen aus-
gewiesen.

12.3 Sonstiges
Dieser Passivposten setzt sich wie
folgt zusammen:

Der Satzungsgema‹§e Gewinnanteil
des Bundes errechnet sich gema‹§ ⁄ 69
Abs. 3 NBG mit 90% des versteuer-
ten Jahresu‹berschusses des abgelaufe-
nen Gescha‹ftsjahres.

Bei dem als Fo‹rderungsmittel des
origina‹ren Jubila‹umsfonds ausgewie-
senen Betrag von 23.631 Tsd EUR
handelt es sich um die bis 31. Dezem-
ber 2003 nicht ausbezahlten Fo‹r-
derungsmittel. Dem Jubila‹umsfonds
zur Fo‹rderung der Forschungs- und
Lehraufgaben der Wissenschaft wurden

gema‹§ Beschluss der General-
versammlung aus dem Bilanzgewinn
2002 70.250 Tsd EUR zur Verfu‹gung
gestellt, wovon 59.294 Tsd EUR
zur Fo‹rderung wirtschaftsnaher For-
schungsprojekte zweckgewidmet sind.
Im Gescha‹ftsjahr sind vom Generalrat
fu‹r 353 Projekte 71.656 Tsd EUR
und fu‹r die Fo‹rderung von drei Insti-
tuten 2.742 Tsd EUR neu bewilligt
worden, wovon per saldo 69.331 Tsd
EUR zur Auszahlung gelangten. Im
Rahmen der seit 1966 erteilten

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

12.1 Neubewertungsposten
aus au§erbilanziellen Gescha‹ften 13.921 4.109 —9.812 —70,5

12.2 Rechnungsabgrenzungsposten 206.905 33.282 —173.623 —83,9
12.3 Sonstiges 1.184.840 748.496 —436.344 —36,8

Insgesamt 1.405.666 785.887 —619.799 —44,1

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Satzungsgema‹§er Gewinnanteil des Bundes
(ohne Dividende) 899.771 423.271 —476.500 —53,0
Verbindlichkeiten aus noch in Umlauf befindlichen
Schilling-Banknoten mit Pra‹klusionsfrist 250.251 239.296 —10.955 —4,4
Fo‹rderungsmittel des Jubila‹umsfonds

Origina‹rer Jubila‹umsfonds 20.116 23.631 +3.515 +17,5
Jubila‹umsfonds zugunsten der FTE-Nationalstiftung — 48.073 +48.073 x

Sonstiges 14.702 14.225 —477 —3,2

Insgesamt 1.184.840 748.496 —436.344 —36,8
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Finanzierungszusagen sind insgesamt
636.090 Tsd EUR zur Auszahlung
gelangt. Die Fo‹rderungsmittel des
Jubila‹umsfonds zugunsten der FTE-
Nationalstiftung in Ho‹ he von
48.073 Tsd EUR stammen aus den

fu‹r das Jahr 2003 anteilig ermittelten
Ertra‹gen der zweckgewidmeten Ver-
anlagungswerte, welche am Tag nach
der Generalversammlung an die
Stiftung zur Auszahlung kommen.

13 Ru‹ ckstellungen

Das Pensionssystem der OeNB be-
steht darin, dass diese die volle
Pensionsverpflichtung gegenu‹ber
ihren Dienstnehmern mit pensions-
versicherungsfreien Dienstverha‹ltnis-
sen u‹bernommen hat. Zur Deckung
ist sie vom Gesetz verpflichtet, eine
Pensionsreserve zu bilden, die den
Barwert sa‹mtlicher Pensionsver-
pflichtungen darstellt.

Mit 1. Mai 1999 wurde fu‹r alle ab
1. Mai 1998 neu aufgenommenen
Dienstnehmer neben der ASVG-
Pensionsversicherung eine Pensions-
kassenvereinbarung abgeschlossen.
Da somit seit 1. Mai 1998 keine
neuen Mitarbeiter mehr in das
Direktzusagensystem einbezogen
werden, ist der Personenkreis, fu‹r
den die Pensionsreserve zur Absiche-
rung der Pensionen dient, nach oben
hin begrenzt, womit dieses System
praktisch ein geschlossenes darstellt.
Die Pensionszahlungen der OeNB

werden aus der fu‹r diesen Zweck
bilanzierten Ru‹ckstellung geleistet.

Die durch die Pensionsreserve ge-
deckten Pensionsaufwendungen des
Jahres 2003 haben gegenu‹ber dem
Vorjahr um 2.352 Tsd EUR oder
2,7% auf 88.458 Tsd EUR zugenom-
men. In diesem Aufwand sind auch
die Bezu‹ge fu‹r 15 pensionierte Direk-
toriumsmitglieder bzw. deren Hin-
terbliebene in Ho‹he von 3.966 Tsd
EUR (2002: 3.987 Tsd EUR) ent-
halten.

Die aus der Veranlagung der
Pensionsreserve stammenden Er-
tra‹gnisse wurden im Zuge des Jahres-
abschlusses in Ho‹he von 115.408 Tsd
EUR der Pensionsreserve zugefu‹hrt,
womit sie mit dem versicherungs-
mathematisch berechneten Barwert
ausgewiesen wird. Fu‹r die Berech-
nung der Pensionsreserve zum
31. Dezember 2003 wurde vom Ver-
sicherungsmathematiker ein — gegen-

31. 12. 2002 Auflo‹sung
bzw.
Verwendung

Zuweisung 31. 12. 2003

in 1.000 EUR

Pensionsreserve 1.801.700 88.458 115.408 1.828.650

Sonstige Ru‹ckstellungen fu‹r den Personalbereich
Abfertigungen 46.172 4.315 3.729 45.586
Dienstnehmerjubila‹en 10.202 1.039 1.184 10.347
Nicht konsumierte Urlaube 9.442 12 0 9.430

Ru‹ckstellungen fu‹r
unbegrenzt eintauschbare Schilling-Banknoten 306.944 47.115 — 259.829
Ko‹rperschaftsteuer 105.967 105.967 — —
allgemeine Wa‹hrungsrisiken 9.000 9.000 — —
Lieferungen und Leistungen 1.384 1.333 1.834 1.885
Hausverwaltungsbereich 2.163 702 — 1.461
Leistungen von Konzerngesellschaften 590 590 1.330 1.330
Sonstiges 1.582 1.397 1.044 1.229

Insgesamt 2.295.146 259.928 124.529 2.159.747
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u‹ber dem Vorjahr unvera‹nderter —
Rechnungszinsfu§ von 3,50% p. a.
angewendet.

Die Ru‹ckstellungen fu‹r Abfer-
tigungen und Jubila‹umsgelder wer-
den nach versicherungsmathemati-
schen Grundsa‹tzen berechnet, wobei
ein — gegenu‹ber dem Vorjahr un-
vera‹nderter — Rechnungszinsfu§ von
3,50% p. a. angewendet wird.

Anha‹ngige Gerichtsverfahren
werden sich voraussichtlich nur unter
der Wesentlichkeitsgrenze auswir-
ken, sodass von der Bildung einer
Ru‹ckstellung Abstand genommen
wurde.

14 Ausgleichsposten
aus Neubewertung

Dieser Bilanzposten setzt sich wie
folgt zusammen:

Die auf den Neubewertungskonten
erfassten Betra‹ge stellen die aus
der Bewertung zum 31. Dezember
2003 resultierenden buchma‹§igen
Gewinne, getrennt nach den einzel-
nen Bewertungseinheiten, dar. Diese
Bewertungsgewinne ko‹nnen in den
Folgejahren durch Transaktionen bei
den entsprechenden Besta‹nden reali-
siert bzw. zum Ausgleich ku‹nftiger
Bewertungsverluste herangezogen
werden. Die Neubewertungsgewinne
werden weiters wa‹hrungsweise fu‹r
die Abdeckung des mittels der VaR-
Methode ermittelten Risikos bei den
valutarischen Besta‹nden beru‹cksich-
tigt.

Bestimmungsgema‹§ wurden die
im Zuge der Ero‹ffnungsbilanz zum
1. Ja‹nner 1999 erfassten Aufwer-

tungsgewinne (Initial Valuation) durch
transaktionsbedingte Abga‹nge der
entsprechenden Vermo‹gensgegen-
sta‹nde anteilsma‹§ig aufgelo‹st.

Die OeNB ist gema‹§ ⁄ 69 Abs. 1
NBG verpflichtet, eine Reserve zur
Deckung von Kursrisiken, die mit
der Haltung von valutarischen Be-
sta‹nden verbunden sind, zu bilanzie-
ren. Die im Jahresabschluss 2003 aus-
gewiesene Reserve aus valutarischen
Kursdifferenzen beinhaltet die aus
den Jahren vor Beginn des Eurosys-
tems verbliebenen Kursgewinne in
Ho‹he von 851.190 Tsd EUR. Sie
wird zur erfolgsma‹§igen Darstellung
von — anla‹sslich von Verka‹ufen reali-
sierten — Kursgewinnen verwendet.
Weiters wird sie zur Abdeckung von
buchma‹§igen Kursverlusten, die als

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR

Neubewertungskonten
Gold 821.328 857.402 +36.074
Fremdwa‹hrungen 284.205 41.690 —242.515
Wertpapiere 254.602 149.090 —105.512
Beteiligungen 258.750 179.352 —79.398
Au§erbilanzielle Gescha‹fte 12.066 9.283 —2.783

Insgesamt 1.630.951 1.236.817 —394.134

Nicht aufgelo‹ste Aufwertungsgewinne
vom 1. 1. 1999 (Initial Valuation)
Wertpapiere 1.782 1.713 —69
Beteiligungen 279.728 279.728 —

Insgesamt 281.510 281.441 —69

Reserve aus valutarischen Kursdifferenzen
(vor 1999 gebildet) 1.536.430 851.190 —685.240

Insgesamt 3.448.891 2.369.448 —1.079.443
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Aufwand zu verrechnen sind, auf-
gelo‹st. Mit ihrem verbleibenden
Saldo dient sie der Abdeckung des
mittels VaR ermittelten Kursrisikos,
das nicht durch die Neubewertungs-
konten gedeckt ist. Eine Dotierung

dieser Spezialreserve ist seit 1. Ja‹n-
ner 1999 nicht mehr mo‹glich.

15 Kapital und Ru‹ cklagen
Die Ru‹cklagen zeigen folgendes Bild:

Der Allgemeine Reservefonds und
die Freie Reserve zeigen eine Abnahme
um insgesamt 2.051.988 Tsd EUR.
Davon wurden 1.500.000 Tsd EUR
zur zweckgebundenen Fo‹rderung
der FTE-Nationalstiftung in den
Jubila‹umsfonds zur Fo‹rderung der
Forschungs- und Lehraufgaben der
Wissenschaft umgewidmet. Weitere
551.988 Tsd EUR wurden in die
Reserve fu‹r ungewisse Auslands- und
Wertpapierrisiken als Ergebnis der
Risikobemessung des gestiegenen
Risikos umgewidmet. Die Reserve
fu‹r ungewisse Auslands- und Wert-
papierrisiken dient zur Abdeckung
allfa‹lliger EZB-Verluste, die von der
OeNB ihrem Kapitalanteil an der
EZB entsprechend zu tragen sind,
sowie zur Abdeckung von Fremdwa‹h-
rungs- und Wertpapierkursverlusten.
Fu‹r die Ermittlung des Gesamtrisikos
(einschlie§lich des anteiligen Risikos
der EZB, das nicht durch deren
eigene Risikovorsorgen abgedeckt
ist) werden anerkannte Risikoberech-
nungsmodelle (VaR) herangezogen.
Im Zuge des Jahresabschlusses 2003
wurden 20.340 Tsd EUR fu‹r die
erfolgsma‹§ige Darstellung des EZB-
Seigniorage-Entgangs und 20.824 Tsd
EUR fu‹r die Abdeckung von in den

Portefeuilles der OeNB entstandenen
Wertpapierkursverlusten verwendet.

Die dem origina‹ren Jubila‹ums-
fonds zugeordneten 31.500 Tsd EUR
sind im April 1966 aus dem Rein-
gewinn des Gescha‹ftsjahres 1965
mit 7.267 Tsd EUR und im Mai 2003
aus dem Bilanzgewinn des Gescha‹fts-
jahres 2002 mit 24.233 Tsd EUR
zugefu‹hrt worden.

Das gebundene ERP-Sonderver-
mo‹gen aus Zinsenu‹berschu‹ssen dient
dem Zweck, Ausfa‹lle aus ERP-Kre-
diten des Nationalbankblocks abzu-
decken.

Sonstige finanzielle
Verpflichtungen (in der Bilanz
nicht ausgewiesene Posten)
Zum 31. Dezember 2003 waren
au§er den in der Bilanz erfassten Pos-
ten nachfolgende finanzielle Ver-
pflichtungen bzw. derivative Finanz-
instrumente au§erbilanziell erfasst:
— Eventualverpflichtung gegenu‹ber

dem IWF im Zusammenhang
mit ªNew Arrangements to Bor-
row� in Ho‹he von insgesamt
485.336 Tsd EUR

— Gema‹§ den IWF-Statuten beste-
hende Verpflichtung zur U‹ ber-
nahme von SZR bis zum Drei-

31. 12. 2002 31. 12. 2003 Vera‹nderung

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

Allgemeiner Reservefonds 1.611.952 477.683 —1.134.269 —70,4
Freie Reserve 917.719 — —917.719 —100,0
Reserve fu‹r ungewisse Auslands- und Wertpapierrisiken 1.111.176 1.622.000 +510.824 +46,0
Gebundenes ERP-Sondervermo‹gen aus Zinsenu‹berschu‹ssen 552.441 569.399 +16.958 +3,1
Jubila‹umsfonds zur Fo‹rderung der Forschungs-
und Lehraufgaben der Wissenschaft 7.267 1.531.500 +1.524.233

Insgesamt 4.200.555 4.200.582 +27 +0
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fachen der unentgeltlichen SZR-
Zuteilung im Gegenwert von
489.096 Tsd EUR

— Nachschussverpflichtung von
35.340 Tsd EUR (Gegenwert
von 30 Mio SZR) auf die mit
8.000 Stu‹ck Aktien zu je 5.000
SZR bestehende Beteiligung an
der Bank fu‹ r Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ), Basel

— Verpflichtungen aus im eigenen
Namen, jedoch fu‹r fremde Rech-
nung erfolgten Fremdwa‹hrungs-
veranlagungen in Ho‹he von ins-
gesamt 23.808 Tsd EUR

— Ru‹ckzahlungsverpflichtungen der
OeNB im Falle der Beendigung
von Dienstverha‹ltnissen im Zu-
sammenhang mit von Dienstneh-
mern geleisteten Pensionsbei-
tra‹gen in Ho‹he von insgesamt
13.583 Tsd EUR

— Eventualverbindlichkeit im fu‹r
die OeNB anteiligen Ausma§
von 1.179.700 Tsd EUR im Zu-
sammenhang mit der Mo‹glichkeit
der EZB, weitere Wa‹hrungs-
reserven im Ausma§ von bis zu
50 Mrd EUR von den teilneh-
menden nationalen Zentralban-
ken einzufordern

— Eventualverbindlichkeit im fu‹r
die OeNB anteiligen Ausma§
von 117.970 Tsd EUR im Zusam-
menhang mit der Mo‹glichkeit der
EZB, weitere Mittel einzufordern
und damit ihr einbezahltes Kapital
um weitere 5 Mrd EUR aufzu-
stocken
Daru‹ber hinaus resultieren aus

Forward Rate Agreements und aus
Gold-/Zinssatzswaps noch offene
Gescha‹fte.

Erla‹ uterungen zu einzelnen Posten

der Gewinn- und Verlustrechnung

2002 2003 Vera‹nderung1

in 1.000 EUR in 1.000 EUR in %

1 Nettozinsergebnis 594.185 467.087 —127.098 —21,4
2 Nettoergebnis aus Finanzoperationen,

Abschreibungen und Risikovorsorgen 848.682 344.764 —503.918 —59,4
3 Nettoergebnis aus Gebu‹hren und Provisionen —385 250 +635 +164,9
4 Ertra‹ge aus Beteiligungen 242.848 100.664 —142.184 —58,5
5 Nettoergebnis aus moneta‹ren Einku‹nften 199 11.120 +10.921
6 Sonstige Ertra‹ge 84.483 8.120 —76.363 —90,4

Nettoertra‹ge insgesamt 1.770.012 932.005 —838.007 —47,3

7 Personalaufwendungen —98.103 —98.084 —19 —0
8 Sachaufwendungen —100.159 —94.049 —6.110 —6,1
9 Abschreibungen auf Sachanlagen

und immaterielle Vermo‹gensgegensta‹nde —21.882 —13.902 —7.980 —36,5
10 Aufwendungen fu‹r Banknoten —33.042 —11.314 —21.728 —65,8
11 Sonstige Aufwendungen —2.059 —2.078 +19 +0,9

Aufwendungen insgesamt —255.245 —219.427 —35.818 —14,0

Gescha‹ ftliches Ergebnis 1.514.767 712.578 —802.189 —53,0

12 Ko‹rperschaftsteuer —515.021 —242.276 —272.745 —53,0

999.746 470.302 —529.444 —53,0
13 Gewinnanteil des Bundes —899.771 —423.271 —476.500 —53,0
14.1 Jahresgewinn 99.975 47.031 —52.944 —53,0
14.2 Gewinnvortrag 118 177 +59 +50,0

14 Bilanzgewinn 100.093 47.208 —52.885 —52,8

1 Die Vorzeichen der Vera‹nderungen beziehen sich auf die absoluten Zu- bzw. Abnahmen des jeweiligen Ertrags- bzw. Aufwandspostens.
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1 Nettozinsergebnis
Das Nettozinsergebnis stellt die Diffe-
renz zwischen Zinsertra‹gen und
Zinsaufwendungen dar. Die aus-
gewiesene Abnahme ist insbesondere
auf das gegenu‹ber dem Jahr 2002
deutlich niedrigere Zinsniveau fu‹r
Euro- und Fremdwa‹hrungsveranla-
gungen bei gleichzeitig geringeren
Fremdwa‹hrungsbesta‹nden zuru‹ck-
zufu‹hren.

Die Ertra‹ge aus der Fremdwa‹h-
rungsveranlagung wurden per saldo
mit 324.710 Tsd EUR (—195.682 Tsd
EUR), jene aus Euro-Veranlagun-
gen per saldo mit 141.196 Tsd EUR
(—13.161 Tsd EUR) verrechnet. Aus
dem geldpolitischen Instrumen-
tarium wurden 94.023 Tsd EUR
(+13.368 Tsd EUR) und aus der
U‹ bertragung von Wa‹hrungsreser-
ven an die EZB 23.528 Tsd EUR
(—9.708 Tsd EUR) vereinnahmt.
Weiters resultierten aus der Verzin-
sung der TARGET-Salden Ertra‹ge
von per saldo 8.310 Tsd EUR
(—76.341 Tsd EUR). Demgegenu‹ber
mussten fu‹r die Verzinsung der
Mindestreserve-Einlagen 96.243 Tsd
EUR (—39.965 Tsd EUR) aufge-

wendet werden. Zinsaufwendungen
in Ho‹he von 74.476 Tsd EUR
(—102.213 Tsd EUR) stammen aus
den Intra-Eurosystem-Salden aus der
Verteilung des Euro-Banknoten-
umlaufs innerhalb des Eurosystems.

2 Nettoergebnis
aus Finanzoperationen,
Abschreibungen
und Risikovorsorgen

Die realisierten Gewinne/Verluste
aus Finanzoperationen resultieren
aus der infolge der laufenden Ge-
scha‹ftsta‹tigkeit tatsa‹chlich erhaltenen
bzw. zu bezahlenden Differenz zwi-
schen dem durchschnittlichen Ein-
standspreis und dem auf dem Markt
erzielten Preis bei Gold-, Fremdwa‹h-
rungs-, Wertpapier- und sonstigen
Gescha‹ften.

Die per saldo realisierten Ge-
winne haben um 545.918 Tsd EUR
(—63,2%) auf 317.282 Tsd EUR
abgenommen. Davon stammen
252.272 Tsd EUR (—487.027 Tsd
EUR) aus Gold und Fremdwa‹hrungen
sowie 66.673 Tsd EUR (—57.359 Tsd
EUR) aus Wertpapieren. Auf die Ab-
nahme der Realisate aus Gold- und
Fremdwa‹hrungsgescha‹ften haben sich
auch die Kursgewinne aus dem Ver-
kauf von 30 t Gold des Jahres 2002
ausgewirkt, da diese im Jahr 2003
weggefallen sind.

Die Abschreibungen auf Finanz-
anlagen und -positionen begru‹nden
sich im Wesentlichen mit dem Ru‹ck-
gang der Marktpreise zum Bilanz-
stichtag unter die durchschnittlichen
Buchpreise der entsprechenden
Wa‹hrungen bzw. Wertpapiere. Dabei
entfielen auf Fremdwa‹hrungen
683.607 Tsd EUR (+549.614 Tsd
EUR) und auf Wertpapiere
13.498 Tsd EUR (+13.020 Tsd EUR).

Der Posten Zufu‹hrung zu/Auf-
lo‹sung von Ru‹ckstellungen fu‹r all-
gemeine Wa‹hrungs- und Preisrisiken
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stammt im Wesentlichen aus der
Auflo‹sung der vor 1999 gebildeten
Reserve aus valutarischen Kursdifferen-
zen zur Abdeckung der erwa‹hnten
buchma‹§igen Wa‹hrungskursverluste
von 683.607 Tsd EUR, wodurch
diese in Entsprechung des ⁄ 69 Abs.
1 NBG erfolgsneutral gehalten wur-
den. Weiters wurde darin die Auf-
lo‹sung der Reserve fu‹r ungewisse Aus-
lands- und Wertpapierrisiken zur Ab-
deckung buchma‹§iger Wertpapier-
kursverluste von 13.498 Tsd EUR
und des EZB-Seigniorage-Entgangs
von 20.340 Tsd EUR dargestellt.

4 Ertra‹ ge aus Beteiligungen
Dieser Posten beinhaltet mit
17.899 Tsd EUR Gewinnausschu‹t-
tungen der EZB fu‹r das Jahr 2002
sowie der Oesterreichischen Bank-
noten- und Sicherheitsdruck GmbH
(650 Tsd EUR) und der AUSTRIA
CARD-Plastikkarten und Ausweis-
systeme Gesellschaft m.b.H. (50 Tsd
EUR). Die Dividendenzahlungen der
Bank fu‹r Internationalen Zahlungs-
ausgleich (BIZ), Basel, (2.065 Tsd
EUR) und der Mu‹nze O‹ sterreich
AG (80.000 Tsd EUR) werden darin
ebenfalls ausgewiesen. Weiters sind
in diesem Posten die anteiligen
Seigniorage-Einku‹nfte aus der U‹ ber-
tragung von 8% des Euro-Banknoten-
umlaufs auf die EZB auszuweisen.18
Angesichts des Bilanzergebnisses der
EZB fu‹r 2003 wurden diese im Sinne
eines entsprechenden Beschlusses des
EZB-Rats vom 18. Dezember 2003
an die nationalen Zentralbanken nicht
ausgeschu‹ttet.

5 Nettoergebnis
aus moneta‹ ren Einku‹nften

Ausgangspunkt fu‹r die Bemessung
der moneta‹ren Einku‹nfte der natio-
nalen Zentralbanken des Eurosystems
sind ihre tatsa‹chlichen Einku‹nfte aus
den als Gegenposten zur moneta‹ren
Basis gehaltenen Vermo‹genswerten,
die zu diesem Zweck gesondert
erfasst werden. Die moneta‹re Basis
ergibt sich aus dem Banknoten-
umlauf, den Verbindlichkeiten in
Euro aus geldpolitischen Operatio-
nen gegenu‹ber Kreditinstituten sowie
den Intra-Eurosystem-Nettoverbind-
lichkeiten aus TARGET-Transaktio-
nen und aus der Verteilung des
Euro-Banknotenumlaufs innerhalb
des Eurosystems. Die so ermittelten
moneta‹ren Einku‹nfte sind, reduziert
um Zinsaufwendungen fu‹r die ge-
nannten Passivpositionen, in einen
gemeinsamen Topf abzufu‹hren. Zu
den gesondert erfassten Vermo‹gens-
werten za‹hlen die Forderungen in
Euro aus geldpolitischen Operatio-
nen an Kreditinstitute im Euro-Wa‹h-
rungsgebiet sowie die Intra-Eurosys-
tem-Nettoforderungen aus der U‹ ber-
tragung von Wa‹hrungsreserven an
die EZB, aus TARGET-Transaktionen
und aus der Verteilung des Euro-
Banknotenumlaufs innerhalb des
Eurosystems. Hinzu kommt ein be-
grenzter Teil des Goldbestands einer
jeden nationalen Zentralbank ent-
sprechend ihrem Kapitalanteil an
der EZB. Etwaige Wertunterschiede
zwischen den gesondert erfassten
Aktiva einer nationalen Zentralbank
und ihrer moneta‹ren Basis werden
ausgeglichen, indem die Differenz
mit dem Durchschnittsertrag der
gesondert erfassten Vermo‹genswerte
aller nationalen Zentralbanken ver-

18 Beschluss der Europa‹ischen Zentralbank vom 21. November 2002 u‹ber die Verteilung der Einku‹nfte der
Europa‹ischen Zentralbank aus dem Euro-Banknotenumlauf an die Nationalen Zentralbanken der teil-
nehmenden Mitgliedstaaten (EZB/2002/9).

Jahresabschluss

118 Gescha‹ ftsbericht 2003�



zinst wird. Die so ermittelten ge-
meinsamen moneta‹ren Einku‹nfte
des Eurosystems sind unter den
nationalen Zentralbanken entspre-
chend ihren Anteilen am einbezahl-
ten EZB-Kapital zu verteilen. Fu‹r
die OeNB ergibt sich aus der Bemes-
sung der moneta‹ren Einku‹nfte per
saldo ein Ertrag in Ho‹he der Diffe-
renz zwischen den in den gemein-
samen Topf eingebrachten Einku‹nf-
ten in Ho‹he von 214.950 Tsd EUR
und den an sie ru‹ckverteilten
226.069 Tsd EUR.

7 Personalaufwendungen
Die Personalaufwendungen beinhalten
neben den Geha‹ltern, den Abfer-
tigungen und den sonstigen gesetz-
lichen und vertraglichen Verpflich-
tungen auch den gesetzlich vor-
geschriebenen Sozialaufwand sowie
sonstige Sozialaufwendungen. Erhal-
tene Bezugsrefundierungen bzw. von
den Mitarbeitern entrichtete Pensi-
onsbeitra‹ge werden von den Perso-
nalaufwendungen in Abzug gebracht.

Seit 1. Ja‹nner 1997 haben Dienst-
nehmer, die nach dem 31. Ma‹rz 1993
eingetreten sind und bereits eine Pen-
sionsanwartschaft erworben haben,
statt bis dahin 5% der gesamten
Schemabezu‹ge — fu‹r Schemabezu‹ge
bis zur jeweils gu‹ltigen Pensions-
ho‹chstbeitragsgrundlage gema‹§ASVG
— Pensionsbeitra‹ge in Ho‹he von
10,25% zu entrichten. Daru‹ber hin-
aus ist fu‹r jenen Teil des Schema-
bezugs, der die Pensionsho‹chstbei-
tragsgrundlage gema‹§ ASVG u‹ber-
steigt, ein Pensionsbeitrag von 2%
zu leisten.

Als Folge einer A‹ nderung der
Verrechnungstechnik bei Abfertigun-
gen und Jubila‹umsgeldern wurden
die Vergleichszahlen bei den Geha‹l-
tern und Abfertigungen angepasst.
Die Geha‹lter abzu‹glich der von den
aktiven Dienstnehmern eingehobe-

nen Pensionsbeitra‹ge haben gegen-
u‹ber dem Vorjahr um per saldo
213 Tsd EUR oder 0,3% auf
82.817 Tsd EUR zugenommen. Die
Zunahme ist insbesondere auf kol-
lektivvertragliche Gehaltserho‹hun-
gen zuru‹ckzufu‹hren. Fu‹r jene OeNB-
Mitarbeiter, die bei Tochtergesell-
schaften sowie bei auswa‹rtigen Dienst-
stellen ta‹tig sind, hat die OeNB Be-
zugsrefundierungen in Ho‹he von ins-
gesamt 9.541 Tsd EUR vereinnahmt.

Auf die Bilanzstichtage der Jahre
2002 und 2003 bezogen, reduzierten
sich die entsprechenden Mitarbeiter-
kapazita‹ten von 963,93 auf 947,30.
Der durchschnittliche Stand der Mit-
arbeiter der OeNB (ohne Direktori-
umsmitglieder, Teilzeitkra‹fte anteils-
ma‹§ig beru‹cksichtigt) hat sich von
1.176 im Jahr 2002 auf 1.182 im Jahr
2003, das sind 6 Mitarbeiter oder
0,5% mehr, erho‹ht. Unter Beru‹ck-
sichtigung der au§erhalb der Bank
ta‹tigen Mitarbeiter sowie der karen-
zierten Bediensteten (nach Mutter-
schutzgesetz, nach Eltern karenz-
urlaubsgesetz und andere) erho‹hte
sich der durchschnittliche Personal-
stand auf 951 Mitarbeiter (2002:
943 Mitarbeiter).

Die vier Mitglieder des Direktori-
ums haben gema‹§ ⁄ 33 Abs. 1 NBG
Bezu‹ge, einschlie§lich der Sachbe-
zu‹ge (des steuerlichen Wertes der
Privatnutzung von Pkws sowie der
Zuschu‹sse zu Kranken- und Unfall-
versicherungen), in Ho‹he von
957 Tsd EUR (2002: 1.008 Tsd
EUR) erhalten.

Die Vergu‹tungen fu‹r Mitglieder
des Pra‹sidiums betrugen insgesamt
31 Tsd EUR (2002: 46 Tsd EUR).

Der Aufwand fu‹r Abfertigungen
hat gegenu‹ber dem Jahr 2002 um
564 Tsd EUR auf 564 Tsd EUR zuge-
nommen.

Die gesetzlichen Sozialabgaben
u‹ber insgesamt 12.398 Tsd EUR
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(das sind +275 Tsd EUR) enthal-
ten neben der Kommunalsteuer
(2.510 Tsd EUR) vor allem die Sozi-
alversicherungsbeitra‹ge (5.981 Tsd
EUR) und den Beitrag zum Aus-
gleichsfonds fu‹r Familienbeihilfen
(3.811 Tsd EUR).

10 Aufwendungen
fu‹ r Banknoten

Diese Aufwendungen resultieren aus
dem Ankauf von Euro-Banknoten.

12 Ko‹ rperschaftsteuer
Der Ko‹rperschaftsteuersatz von 34%
ist auf die Steuerbemessungsgrund-
lage gema‹§ ⁄ 72 NBG, die als Ein-
kommen im Sinne des ⁄ 22 Abs. 1
Ko‹rperschaftsteuergesetz gilt, anzu-
wenden.

13 Gewinnanteil des Bundes
Der Gewinnanteil des Bundes in Ho‹he
von 423.271 Tsd EUR (2002:
899.771 Tsd EUR) betra‹gt gema‹§
⁄ 69 Abs. 3 NBG unvera‹ndert
90% des versteuerten Ergebnisses
abzu‹glich satzungsgema‹§er Zuwei-
sungen.

Jahresabschluss
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Direktorium

Gouverneur Dr. Klaus Liebscher
Vize-Gouverneur Mag. Dr. Wolfgang Duchatczek (ab 11. Juli 2003)
Vize-Gouverneurin Mag. Dr. Gertrude Tumpel-Gugerell (bis 31. Mai 2003)
Direktor Mag. Dr. Peter Zo‹llner
Direktor Univ.-Doz. Dr. Josef Christl (ab 1. September 2003)

Generalrat

Pra‹sident Herbert Schimetschek (ab 1. September 2003)
Pra‹sident Adolf Wala (bis 31. August 2003)
Vizepra‹sident Dr. Manfred Frey (ab 1. September 2003)
Vizepra‹sident Herbert Schimetschek (bis 31. August 2003)
Dipl.-Ing. August Astl
Helmut Elsner (bis 15. Mai 2003)
Univ.-Prof. Dr. Bernhard Felderer
Univ.-Prof. DDr. Helmut Frisch (bis 15. Mai 2003)
Dkfm. Lorenz R. Fritz
Univ.-Prof. Dr. Herbert Kofler
Dr. Richard Leutner
Dipl.-Ing. Johann Marihart
Mag. Werner Muhm
Dkfm. Gerhard Randa (ab 15. Mai 2003)
Mag. Dr. Walter Rothensteiner
Dipl.-Ing. Karl Werner Ru‹sch
Dkfm. R. Engelbert Wenckheim
Dkfm. Johann Zwettler (ab 15. Mai 2003)

Gema‹§ ⁄ 22 Abs. 5 des Nationalbankgesetzes 1984 vom Zentralbetriebsrat
zu Verhandlungen u‹ber Personal-, Sozial- und Wohlfahrtsangelegenheiten
entsendet: Mag. Thomas Reindl und Dr. Martina Gerharter.

Wien, am 30. Ma‹rz 2004

Jahresabschluss
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Besta‹ tigungsvermerk der Abschlusspru‹ fer

Die Buchfu‹hrung und der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2003 der
Oesterreichischen Nationalbank entsprechen nach unserer pflichtgema‹§en
Pru‹fung den Vorschriften des Nationalbankgesetzes 1984 in der Fassung des
BGBl. I Nr. 60/1998. Der Jahresabschluss wurde unter Beachtung der vom
Rat der Europa‹ischen Zentralbank gema‹§ Art. 26 Abs. 4 des Protokolls u‹ber
die Satzung des Europa‹ischen Systems der Zentralbanken und der Euro-
pa‹ischen Zentralbank mittels der Leitlinie der Europa‹ischen Zentralbank
vom 5. Dezember 2002 u‹ber die Rechnungslegungsgrundsa‹tze und das
Berichtswesen im Europa‹ischen System der Zentralbanken (EZB/2002/10)
erlassenen Vorschriften erstellt und vermittelt unter Beachtung der Grund-
sa‹tze ordnungsma‹§iger Buchfu‹hrung ein mo‹glichst getreues Bild der
Vermo‹gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der gema‹§ ⁄ 68
Abs. 1 und 3 Nationalbankgesetz 1984 in der Fassung des BGBl. I Nr. 60/1998
erstellte Gescha‹ftsbericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss.

Wien, am 30. Ma‹rz 2004

Dr. Pipin Henzl
Wirtschaftspru‹fer
und Steuerberater

Dr. Peter Wolf
Wirtschaftspru‹fer
und Steuerberater

Jahresabschluss
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Bilanzgewinn und Gewinnverwendungsvorschlag

Nach Durchfu‹hrung der in ⁄ 69 Abs. 3 des NBG vorgesehenen satzungs-
gema‹§en Zuweisung (Posten 13 der Gewinn- und Verlustrechnung) an den
Bund in der Ho‹he von 423.271 Tsd EUR (2002: 899.771 Tsd EUR)
verbleibt der in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesene

Bilanzgewinn 2003 von EUR 47.207.885,07.

Das Direktorium hat in der Sitzung vom 7. April 2004 beschlossen,
dem Generalrat folgende Verwendung zu empfehlen:

10-prozentige Dividende auf das Grundkapital
von 12 Mio EUR EUR 1.200.000,�
Zuweisung an die
Leopold Museum-Privatstiftung EUR 4.275.893,67
Zuweisung von Fo‹rderungsmitteln
an den Jubila‹umsfonds
der Oesterreichischen Nationalbank
zur Fo‹rderung der Forschungs-
und Lehraufgaben der Wissenschaft:

fu‹r Fo‹rderungen durch die OeNB EUR 12.579.460,15
fu‹r Fo‹rderungen durch
die FTE-Nationalstiftung EUR 26.926.937,55 EUR 39.506.397,70

Zuweisung an Gewinngla‹ttungsru‹cklage EUR 2.225.593,70

EUR 47.207.885,07

Jahresabschluss
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ˆ

Bericht des Generalrats

zum Gescha‹ftsbericht

und Jahresabschluss 2003

Der Generalrat hat in seinen regel-
ma‹§igen Sitzungen, durch Beratun-
gen in seinen Unterausschu‹ssen und
durch Einholung der erforderlichen
Informationen die ihm aufgrund des
Nationalbankgesetzes 1984 obliegen-
den Aufgaben wahrgenommen.

Das Direktorium hat dem Gene-
ralrat regelma‹§ig u‹ber die Abwick-
lung und den Stand der Gescha‹fte,
u‹ber die Lage des Geld-, Kapital-
und Devisenmarktes, u‹ber wichtige
gescha‹ftliche Vorfa‹lle, u‹ber alle fu‹r
die Beurteilung der Wa‹hrungs-
und Wirtschaftslage bedeutsamen
Vorga‹nge, u‹ber die zur Kontrolle
der gesamten Gebarung getroffenen
Verfu‹gungen und u‹ber sonstige den
Betrieb betreffende Verfu‹gungen
und Vorkommnisse von Bedeutung
berichtet.

Der Jahresabschluss u‹ber das Ge-
scha‹ftsjahr 2003 wurde von den in
der regelma‹§igen Generalversamm-
lung vom 15. Mai 2003 gewa‹hlten
Rechnungspru‹fern — den Wirt-

schaftspru‹fern Dr. Pipin Henzl und
Dr. Peter Wolf — aufgrund der
Bu‹cher und Schriften der Oester-
reichischen Nationalbank sowie der
vom Direktorium erteilten Auf-
kla‹rungen und Nachweise gepru‹ft
und mit dem uneingeschra‹nkten
Besta‹tigungsvermerk versehen.

Der Generalrat hat in seiner
Sitzung vom 19. April 2004 den
Gescha‹ftsbericht des Direktoriums
und den Jahresabschluss u‹ber das Ge-
scha‹ftsjahr 2003 gebilligt. Er legt den
Gescha‹ftsbericht vor und empfiehlt
der Generalversammlung, den Jahres-
abschluss der Oesterreichischen
Nationalbank u‹ber das Gescha‹ftsjahr
2003 zu genehmigen und dem
Generalrat und dem Direktorium
die Entlastung zu erteilen. Die Gene-
ralversammlung wolle ferner u‹ber
die Verwendung des Bilanzgewinns
gema‹§ der im Anhang zum Jahres-
abschluss 2003 erstatteten Empfeh-
lung (Seite 123) beschlie§en.

Gescha‹ ftsbericht 2003 125�





ˆ

Publikationen

Impressum



Erscheinungsweise

Statistisches Monatsheft monatlich

Focus on Statistics monatlich
englische Fassung des Statistischen Monatshefts http://www.oenb.at

Leistungsbilanz O‹ sterreichs, revidierte Jahresdaten
gegliedert nach Regionen und Wa‹hrungen ja‹hrlich

Berichte und Studien1 viertelja‹hrlich

Focus on Austria2 viertelja‹hrlich
englische Kurzfassung der Berichte und Studien 1

Finanzmarktstabilita‹tsbericht halbja‹hrlich

Financial Stability Report halbja‹hrlich
englische Fassung des Finanzmarktstabilita‹tsberichts

Focus on Transition halbja‹hrlich

Gescha‹ftsbericht ja‹hrlich

Annual Report ja‹hrlich
englische Fassung des Gescha‹ftsberichts

Volkswirtschaftliche Tagung ja‹hrlich

The Austrian Financial Markets — ja‹hrlich
A Survey of Austria�s Capital Markets — Facts and Figures

1 Ab Jahrgang 2004 wird diese Publikation von ªGeldpolitik & Wirtschaft — Quartalshefte zur Geld- und
Wirtschaftspolitik� ersetzt.

2 Ab Jahrgang 2004 wird diese Publikation von ªMonetary Policy & the Economy — Quarterly Review of Economic
Policy� ersetzt.

Periodische Publikationen

128 Gescha‹ ftsbericht 2003�



Die Gesamtu‹bersicht u‹ber die bisher erschienenen Vero‹ffentlichungen der
OeNB ist dem Heft 12/2003 des Statistischen Monatshefts bzw. dem
Heft 4/2003 der Berichte und Studien zu entnehmen.

Dieses Verzeichnis informiert u‹ber ausgewa‹hlte Publikationen der OeNB.
Die Publikationen werden vom Sekretariat des Direktoriums/O‹ ffentlichkeits-
arbeit kostenlos an Interessenten abgegeben. Anfragen sind schriftlich (auch
telefonisch) an die im Impressum angegebene Postanschrift zu richten.

Eine vollsta‹ndige Liste der Publikationen der OeNB kann unter der
Internetadresse http://www.oenb.at abgerufen werden.

Statistisches Monatsheft (monatlich)
Oesterreichische Nationalbank und ausgewa‹hlte moneta‹re Aggregate
Gesamtverzeichnis der Schillingmu‹nzen von 1947 bis 2001 1/2002

Umtauschbare Schillingbanknoten — Bei der Oesterreichischen
Nationalbank umtauschbare Schillingbanknoten 1/2002

Devisenrechtliche und Mindestreserve-Kundmachungen fallweise

Ausgabe und Einziehung von Banknoten fallweise

Finanzmarkt
Bankfeiertage, international 11/ja‹hrlich

Bankfeiertage in O‹ sterreich 11/ja‹hrlich

Realwirtschaft und Finanzierungsrechnung
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung
gema‹§ ESVG 95 — Geldvermo‹gen und Verpflichtungen
der o‹sterreichischen Volkswirtschaft;
Ergebnisse fu‹r das Jahr 2001 9/2002

Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung
gema‹§ ESVG 95 — Geldvermo‹gen und Verpflichtungen
der o‹sterreichischen Volkswirtschaft;
Ergebnisse fu‹r das Jahr 2002 9/2003

Jahresabschlusskennzahlen o‹sterreichischer Unternehmen
nach der Systematik der Wirtschaftsta‹tigkeiten
von 1998 bis 2000 ja‹hrlich1

Au§enwirtschaft
O‹ sterreichische Direktinvestitionen im Ausland
und ausla‹ndische Direktinvestitionen in O‹ sterreich 6/ja‹hrlich

Internationale Wirtschaft
Leitzinssa‹tze 12/ja‹hrlich2

An internationalen Organisationen beteiligte La‹nder 1/ja‹hrlich

1 Ab Jahrgang 2001.
2 Bis Jahrgang 2002.

Ausgewa‹hlte Publikationen der OeNB
in den Jahren 2002 und 2003
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Berichte und Studien (viertelja‹ hrlich)3

Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion und Europa‹ische Union
Die Herausforderung der Informationsgesellschaft
fu‹r die Notenbanken — Auf dem Weg zur e-ZB? 1/2002

Anpassung der Stimmrechtsmodalita‹ten im EZB-Rat 2/2003

Inflationsdifferenziale in Europa:
Erfahrungen der Vergangenheit und Blick in die Zukunft 1/2004

Wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum und in der EU viertelja‹hrlich

Zusammenarbeit im ESZB und europa‹ische Integration viertelja‹hrlich

Oesterreichische Nationalbank und ausgewa‹hlte moneta‹re Aggregate
Wettbewerb der Regionen und Integration in der WWU
Ergebnisse der 30. Volkswirtschaftlichen Tagung der OeNB 3/2002

Die Fo‹rderung des Wirtschaftswachstums in Europa
Ergebnisse der 31. Volkswirtschaftlichen Tagung der OeNB 3/2003

Reden des Pra‹sidenten und des Gouverneurs
anla‹sslich der Generalversammlung
der Oesterreichischen Nationalbank 2/ja‹hrlich4

Finanzmarkt
EURIBOR — Zinsinstrumente als Indikatoren
fu‹r die Erwartungen auf den Finanzma‹rkten 2/2002

Umfrage u‹ber das Kreditgescha‹ft im Euroraum
(Bank Lending Survey) — Hintergru‹nde, Zielsetzung
und Ergebnisse fu‹r O‹ sterreich 3/2003

Gescha‹ftsta‹tigkeit und Ertragslage
der inla‹ndischen Kreditinstitute viertelja‹hrlich

Realwirtschaft und Finanzierungsrechnung
Das Zahlungsverhalten privater Haushalte in O‹ sterreich —
Ergebnisse einer Untersuchung zur Nutzung von Zahlungskarten
und zur Struktur der Zahlungstransaktionen im Jahr 2000 1/2002

Gesamtwirtschaftliche Prognose
fu‹r O‹ sterreich 2002 bis 2004 vom Fru‹hjahr 2002 2/2002

Identifikation von starren Lo‹hnen in Mikrodaten —
eine kritische Bestandsaufnahme der Literatur 3/2002

Gesamtwirtschaftliche Prognose
fu‹r O‹ sterreich 2002 bis 2004 vom Herbst 2002 4/2002

Geldvermo‹gen und Verpflichtungen der o‹sterreichischen
Volkswirtschaft — Ergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fu‹r das Jahr 2001 4/2002

3 Ab Jahrgang 2004 wird diese Publikation von ªGeldpolitik & Wirtschaft — Quartlshefte zur Geld- und
Wirtschaftspolitik� ersetzt.

4 Bis Jahrgang 2002.

Ausgewa‹ hlte Publikationen
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Gesamtwirtschaftliche Prognose fu‹r O‹ sterreich 2003 bis 2005
vom Fru‹hjahr 2003 2/2003

Geldvermo‹gensbildung und Finanzierung
der nichtfinanziellen Sektoren im Jahr 2002 —
Ergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung 2/2003

Geldvermo‹gensbildung und Finanzierung
der privaten Haushalte im ersten Quartal 2003 —
Ergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung 3/2003

Strukturelle Einflussfaktoren auf dem o‹sterreichischen
Wohnungs- und Immobilienmarkt 3/2003

Gesamtwirtschaftliche Prognose
fu‹r O‹ sterreich 2003 bis 2005 vom Herbst 2003 4/2003

Vermo‹genssituation der privaten Haushalte
und der Nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften O‹ sterreichs
im ersten Halbjahr 2003 — Ergebnisse
der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung 4/2003

Eine neue harmonisierte Zinssatzstatistik fu‹r den Euroraum —
Konzept, Umsetzung in O‹ sterreich und erste Ergebnisse 4/2003

Konjunkturelle Entwicklung in O‹ sterreich 1 und
3/ja‹hrlich

Au§enwirtschaft
Portfolioposition O‹ sterreichs — Globalisierung
der Wertpapierveranlagungen und ihre Auswirkungen
auf O‹ sterreich 4/2002

Leistungsbilanztransaktionen entkoppelt von Kapitalstro‹men —
eine Analyse der o‹sterreichischen Leistungs- und
Kapitaltransaktionen mit einzelnen La‹ndern
bzw. La‹ndergruppen 4/2002

Auslandsverschuldung der o‹sterreichischen Volkswirtschaft —
neuer Indikator im Rahmen des SDDS 3/2003

Die Bedeutung von Au§enwirtschaft und internationalem
Kapitalverkehr fu‹r das Geldmengenwachstum im Euroraum
und der Beitrag O‹ sterreichs von 1999 bis 2002:
Monetary Presentation 3/2003

Direktinvestitionen O‹ sterreichs —
Ergebnisse der Befragung 2001 und Entwicklung
ausgewa‹hlter Indikatoren 4/2003

Internationale Vermo‹gensposition O‹ sterreichs ja‹hrlich

Entwicklung der Direktinvestitionen O‹ sterreichs ja‹hrlich

Ausgewa‹ hlte Publikationen
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Portfolioposition O‹ sterreichs viertelja‹hrlich5

Zahlungsbilanz viertelja‹hrlich

Internationale Wirtschaft
Entwicklungen in ausgewa‹hlten La‹ndern 2 und
Zentral- und Osteuropas 4/ja‹hrlich6

Internationale Verschuldung und Emerging Markets 2 und
4/ja‹hrlich

Entwicklungen in ausgewa‹hlten Industriela‹ndern
au§erhalb der EU viertelja‹hrlich

Zusammenarbeit im internationalen
Wa‹hrungs- und Finanzsystem viertelja‹hrlich

U‹ bersicht der Studien zu Schwerpunktthemen
Berichte und Studien, Heft 2/2002
Osterweiterung der EU: Auswirkungen auf die EU-15 und insbesondere auf O‹ sterreich
Osterweiterung der EU:
Auswirkungen auf die EU-15 und insbesondere auf O‹ sterreich —
Ein Literaturu‹berblick zu ausgewa‹hlten Aspekten

Auswirkungen der EU-Osterweiterung auf das Lohngefu‹ge in Westeuropa
mit besonderer Beru‹cksichtigung O‹ sterreichs

Institutionelle Auswirkungen der Erweiterung im Bereich
der Wirtschafts- und Wa‹hrungspolitik

Wachstumseffekte der europa‹ischen Integration:
Implikationen fu‹r die EU-Erweiterung

O‹ sterreichs Direktinvestitionen und die EU-Erweiterung

Das Bankensystem in den Beitrittsla‹ndern am Vorabend des EU-Beitritts

Die Integration der osteuropa‹ischen La‹nder —
Auswirkungen auf die Aktien- und Rentenma‹rkte

Wechselkursstrategien der EU-Beitrittsla‹nder auf dem Weg in die WWU:
Auswirkungen auf den Euroraum

Ausgewa‹hlte Aspekte der moneta‹ren Integration

5 Ab Jahrgang 2003.
6 Ab Jahrgang 2002.

Ausgewa‹ hlte Publikationen
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Berichte und Studien, Heft 3/2002
Lohnbildung im Euroraum
WWU und grenzu‹berschreitende Tarifkoordination in Europa

Lohnsetzung und strategische Interaktion
innerhalb und au§erhalb einer Wa‹hrungsunion

Die Rolle der Lohnpolitik in einem einheitlichen Wa‹hrungsraum

Bescha‹ftigungs- und Lohnanpassungen
auf dem Arbeitsmarkt des Euroraums — ein U‹ berblick

Berichte und Studien, Heft 1/2003
Finance for Growth
Finance for Growth, Finance and Growth, Finance or Growth...?
Drei Erkla‹rungsansa‹tze zum Konnex zwischen den Finanzma‹rkten
und der Realwirtschaft

Aktienma‹rkte, Shareholder Value und Investitionen

Finanzmarktentwicklung und Wachstumsschwankungen
in den OECD-La‹ndern

Wirkt in Europa ein Finanzdezelerator? Eine Analyse fu‹r O‹ sterreich

Bankenstruktur und Investitionsverhalten in O‹ sterreich —
Empirische Evidenz

Corporate Governance, Investitionen und Wachstum

Podiumsdiskussion: Welches Finanzsystem fu‹r Europa?

Berichte und Studien, Heft 2/2003
Reform der Pensionsfinanzierung: from Public to Financial Economics
Wohlfahrtseffekte der Pensionsreform

ªVarieties of Capitalism� und Pensionsreform: Wird die Riester-Rente
Deutschlands koordinierte Marktwirtschaft transformieren?

Pensionsreformen, steuerliche Anreize fu‹r private
Pensionsversicherungen und das Problem der adversen Selektion

Pensionsfonds und die europa‹ischen Finanzma‹rkte

Lo‹st der Ausbau der Kapitaldeckung das Pensionsproblem?
Risikoaspekte in der Pensionsreformdiskussion

Pensionsreform in O‹ sterreich: Ausbau der kapitalgedeckten Vorsorge
oder Forcierung bescha‹ftigungs- und wachstumsfo‹rdernder Ma§nahmen?

Steuerliche Anreize fu‹r die kapitalgedeckte Pensionsvorsorge
und die Nachhaltigkeit der o‹ffentlichen Finanzen

Ausgewa‹ hlte Publikationen

Gescha‹ ftsbericht 2003 133�



Focus on Transition (halbja‹ hrlich)
Studien
EU Enlargement to the East: Effects on the EU-15
in General and on Austria in Particular.
An Overview of the Literature on Selected Aspects 1/2002

Austria�s Direct Investment and EU Enlargement 1/2002

Growth Effects of European Integration:
Implications for EU Enlargement 1/2002

Selected Aspects of Monetary Integration 1/2002

An Early Warning Model for Currency Crises
in Central and Eastern Europe 1/2002

Catching Up: The Role of Demand, Supply and
Regulated Price Effects on the Real Exchange Rates
of Four Accession Countries 2/2002

Exchange Rates and Long-Term Interest Rates
in Central Europe: How Do Monetary and Fiscal
Policy Affect Them? 2/2002

Twin Deficits: Implications of Current Account
and Fiscal Imbalances for the Accession Countries 2/2002

Banking in the Baltics — The Development of the
Banking Systems of Estonia, Latvia and Lithuania
since Independence: The Emergence of
Market-Oriented Banking Systems in Estonia,
Latvia and Lithuania (1988—1997) 2/2002

Banking in the Baltics — The Development of the
Banking Systems of Estonia, Latvia and Lithuania
since Independence: The Internationalization
of Baltic Banking (1998—2002) 2/2002

Political Institutions and Pricing of Bonds
on International Markets 2/2002

Fiscal Effects of EU Membership for Central European
and Baltic EU Accession Countries 2/2002

The Debate on European Fiscal Rules 1/2003

Fiscal Policy in EMU 1/2003

Fiscal Developments in Central and Eastern European EU
Accession Countries — An Overview One-and-a-Half Years
before the May 2004 Enlargement of the European Union 1/2003

Fiscal Policy in the Czech Republic 1/2003

Fiscal Policy Challenges in the Face of Poland�s Integration
with the European Union 1/2003

Public Finance in Slovenia: General Information 1/2003

Framework of Fiscal Analysis Employed
at Magyar Nemzeti Bank 1/2003

Ausgewa‹ hlte Publikationen
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Potential Benefits of Poland�s EMU Accession 1/2003

Pension Reform in the Czech Republic:
A Gradual Approach 1/2003

On the Catching-Up Route — The Development of
Banking in Serbia and Montenegro since 2000 1/2003

Assessing Equilibrium Exchange Rates in CEE
Acceding Countries:
Can We Have DEER with BEER without FEER?
A Critical Survey of the Literature 2/2003

Equilibrium Real Exchange Rates in Acceding Countries:
How Large Is Our Confidence (Interval)? 2/2003

The Monetary Approach to Exchange Rates in the CEECs 2/2003

Challenges for EU Acceding Countries�
Exchange Rate Strategies
after EU Accession and Asymmetric Application
of the Exchange Rate Criterion 2/2003

Seigniorage in Selected Transition Economies:
Current Situation and Future Prospects on the Road towards
Monetary Integration 2/2003

Working Papers
2002
Nr. 56 Asymmetries in Bank Lending Behaviour. Austria During the 1990s
Nr. 57 Banking Regulation and Systemic Risk
Nr. 58 Credit Channel and Investment Behavior in Austria:

A micro-econometric approach
Nr. 59 Evaluating Density Forecasts with an Application

to Stock Market Returns
Nr. 60 The Empirical Performance of Option Based Densities

of Foreign Exchange
Nr. 61 Price Dynamics in Central and Eastern European

EU Accession Countries
Nr. 62 Growth, Convergence and EU Membership
Nr. 63 Wage Formation in Open Economies and the Role

of Monetary and Wage-Setting Institutions
Nr. 64 The Federal Design of a Central Bank in a Monetary Union:

The Case of the European System of Central Banks
Nr. 65 Dollarization and Economic Performance: What Do We Really Know?
Nr. 66 Growth, Integration, and Macroeconomic Policy Design:

Some Lessons for Latin America
Nr. 67 An Evaluation of Monetary Regime Options for Latin America
Nr. 68 Monetary Union: European Lessons, Latin American Prospects
Nr. 69 Reflections on the Optimal Currency Area (OCA) criteria

in the light of EMU
Nr. 70 Fiscal and Monetary Policy Coordination in EMU

Ausgewa‹ hlte Publikationen
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Nr. 71 EMU and Accession Countries:
Fuzzy Cluster Analysis of Membership

Nr. 72 Monetary Integration in the Southern Cone:
Mercosur Is Not Like the EU?

Nr. 73 Forecasting Austrian HICP and its Components
using VAR and ARIMA Models

Nr. 74 The Great Exchange Rate Debate after Argentina
Nr. 75 Central European EU Accession and Latin America Integration:

Mutual Lessons in Macroeconomic Policy Design
Nr. 76 The Potential Consequences of Alternative Exchange Rate Regimes:

A Study of Three Candidate Regions
Nr. 77 Why Did Central Banks Intervene in the EMS?

The Post 1993 Experience
Nr. 78 Job Creation and Job Destruction in a Regulated Labor Market:

The Case of Austria
Nr. 79 Risk Assessment for Banking Systems
Nr. 80 Does Central Bank Intervention Influence the Probability

of a Speculative Attack? Evidence from the EMS

2003
Nr. 81 How Robust are Money Demand Estimations?

A Meta-Analytic Approach
Nr. 82 How Do Debit Cards Affect Cash Demand?

Survey Data Evidence
Nr. 83 The business cycle of European countries.

Bayesian clustering of country-individual IP growth series
Nr. 84 Searching for the Natural Rate of Interest:

A Euro-Area Perspective
Nr. 85 Investigating asymmetries in the bank lending channel.

An analysis using Austrian banks� balance sheet data
Nr. 86 Testing for Longer Horizon Predictability

of Return Volatility with an Application to the German DAX

Sonstige Publikationen
Architektur des Geldes —
Vom klassizistischen Palais zum zeitgeno‹ssischen Geldzentrum

The Austrian Financial Markets —
A Survey of Austria�s Capital Markets — Facts and Figures

Leitfaden zum Marktrisiko (sechsba‹ndig)

Wettbewerb der Regionen und Integration in der WWU —
Tagungsband der 30. Volkswirtschaftlichen Tagung der OeNB

Die Fo‹rderung des Wirtschaftswachstums in Europa
Tagungsband der 31. Volkswirtschaftlichen Tagung der OeNB
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