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EU — Européische Union
EUROSTAT — Statistisches Amt der
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EZB — Europdische Zentralbank
HVPI — Harmonisierter
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IWF — Internationaler Wahrungsfonds
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Zusammenarbeit und Entwicklung
OeNB — Oesterreichische Nationalbank
VPl — Verbraucherpreisindex
WTO — World Trade Organisation
(Welthandelsorganisation)
WWU — Wirtschafts- und Wahrungsunion
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Das Zusammenwachsen Europas im
Rahmen der Europdischen Union tragt
zur Sicherung des Friedens und zur
Forderung des wirtschaftlichen und
sozialen Fortschritts bei. Innerhalb der
EU bedeutet die Einfilhrung einer
gemeinsamen Waihrung den  wohl
wichtigsten Integrationsschritt seit der
Griindung der Europdischen Gemein-
schaften. Die Staaten, die 2004 und
2007 der EU beigetreten sind, nehmen
mehrheitlich noch nicht an der Wah-
rungsunion teil.
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Wirtschafts- und
Wahrungspolitik

Ziele und Institutionen

Haushalte und
Unternehmen

Hohes Beschiftigungsniveau

Ausgeglichener AuBenwirtschaftliches
Staatshaushalt Gleichgewicht

Bundesregierung ESZB, Eurosystem,

EZB, OeNB
Wirtschafts- Preisniveau-
wachstum stabilitat
Einkommens- und Lebensqualitit,
Vermdgensverteilung Umwelt
Sozialpartner IWFEWTO, EU

\_/

Wichtig fiir eine erfolgreiche Wirtschafts-
und Wiahrungspolitik ist der auf mone-
tare Stabilitat abzielende Rahmen. Die
Geldpolitik wird vom EZB-Rat auf
supranationaler Ebene entschieden. Die
Umsetzung der anderen wirtschafts-
politischen Ziele wird vorwiegend im
nationalen Rahmen durchgefiihrt. Eine
Lehre aus der Wirtschafts- und Finanz-
krise ist, dass die Wirtschaftspolitik
auf EU-Ebene noch starker koordi-
niert werden muss. Dahingehend sind
bereits zahlreiche Reformen einge-
leitet worden.
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Geldwertstabilitat
Im Euroraum

Inflationsraten

2009 in % --- Euroraum 2009: 0,3
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Quelle: Eurostat, OeNB.

Inflationsraten seit 2000 in %
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Quelle: Eurostat, OeNB. — " Preisstabilitcitsziel des Eurosystems: < 2%.

Vorrangiges Ziel der Geldpolitikist die
Erhaltung der Preisstabilitat. Ein wich-
tiger Indikator dafiir ist die Inflations-
rate. Stabile Preise starken die Wett-
bewerbsfahigkeit eines Landes und be-
glinstigen das Wirtschaftswachstum,
womit gute Rahmenbedingungen fiir
eine nachhaltige Beschiftigung geschaf-
fen werden. Okonomische Schocks
(2008 und 2o11: stark steigende
Rohdl-  sowie Rohstoffpreise) haben
die Inflationsrate erhoht. In diesem Fall
sind die Geld- sowie die nationale
Wirtschaftspolitik gefordert, den Preis-
auftrieb mittelfristig einzudimmen.
In Rezessionsphasen (2009) sicht man
hingegen  riicklaufige Preisentwick-
lungen. Diesen deflationaren Tendenzen
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gilt es ebenso entgegenzusteuern.
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EU-Mitgliedstaaten
auf dem Weg zum Euro

Inflationsraten 2009 und 2010 in % = 2009 = 2010
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Fir die Teilnahme an der Wahrungs-
union missen zuerst die Konvergenz-
kriterien erfiillt werden. Eine niedrige
Inflationsrate ist dabei ein ganz wesent-
liches Kriterium.

Bis 2007 konnten viele Lander eine
entsprechend  erfolgreiche  Stabili-
tatspolitik aufweisen. Die Jahre der
Wirtschafts- und Finanzkrise 2008-
2010 brachten ein Auf und Ab bei den
Inflationsraten. 2011 sorgen steigende
Rohstoffpreise wieder fiir eine erhohte
Inflationsrate.
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Wechselkurs-
entwicklung

Wechselkursentwicklung US-Dollar/Euro” (ECU)
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Quelle: Datastream, EZB, OeNB. — " ab 1999: Euro-Buchgeldeinfiihrung.

Der Wechselkurs des Euro wird auf
den Devisenmirkten frei gebildet.
Wenn der Euro teurer wird, verbilli-
gen sich die Importgiiter, die in US-
Dollar verrechnet werden ebenso wie
Urlaubsreisen in die USA und in Lan-
der, deren Wahrungen an den US-Dol-
lar gebunden sind. Ein starker Euro
bedeutet aber auch, dass Exporte in
den Dollarraum teurer werden. Trotz
der Turbulenzen auf den Markten
blieb der Euro gegeniiber dem US-
Dollar selbst in der Krise stark.
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Wirtschaftsindikatoren
ausgewahlter Eurolander

Reales Wirtschaftswachstum (BIP) seit 2000 in %
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Arbeitslosenquoten seit 2000 in %
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Zwischen den Jahren 2005 und 2008
fihrte ein steigendes Wirtschafts-
wachstum zu deutlich sinkenden
Arbeitslosenquoten und einer guten
Beschiftigungslage im  Euroraum.
Im Zuge der Wirtschafts- und Finanz-
krise schrumpfte das reale BIP im
Jahr 2009 betrichtlich und damit ging
wiederum ein starker Anstieg der
Arbeitslosenquote einher. 2010 setzte
bereits wieder der Aufschwung ein
und mit Deutschland als Konjunk-
turmotor expandierten auch andere
Eurolinder — darunter Osterreich —
wieder kriftig. Gegen Ende des
Jahres 2011 zeichnet sich infolge der
Bewiltigung der Schuldenkrise eine
Abschwachung der Konjunktur ab.
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Wirtschaftsindikatoren
ausgewahlter EU-Staaten

Reales Wirtschaftswachstum (BIP) seit 2000 in %
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Das Wirtschaftswachstum jener Mit-
gliedstaaten, die 2004 und 2007 der
EU beigetreten sind, war in den
letzten Jahren zumeist deutlich
hoher als im Euroraum. Die Arbeits-
losigkeit ging dadurch tendenziell
zuriick, blieb jedoch in einigen
Landern auf Grund von Struktur-
problemen auf einem hohen Niveau.
Ebenso wie im FEuroraum fiihrte
jedoch die Wirtschafts- und Finanz-
krise in den ,jungen EU-Staaten
zu einem starken Einbruch des
Wirtschaftswachstums. 2010 setzte
im Sog der sich bessernden Weltkon-
junktur aber cine Erholung ein, die
auch 2011 anhalt.
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Starkung der
Wirtschaftspolrtik

Eckpfeiler der Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU)

Linder des Euroraums mdssen jahrlich ein Stabilititsprogramm vorlegen:
« Darstellung der mittelfristigen Haushaltszicle

¢ Beschreibung der budgetiren Malnahmen

* Budgetare Korrekturen im Fall von Zielabweichungen

Aufgaben des Rates der Wirtschafts- und Finanzminister (ECOFIN-Rat):

. Hberwachung der Budgetpolitiken

* Frihwarnung bei budgetaren Fehlentwicklungen

* Setzen von Sanktionen bei unkorrigiertem budgetirem Fehlverhalten
von EU-Landern

ECOFIN-Rat

Wirtschafts- und
Finanzminister
der EU-Staaten

Uberschreitet ein EU-Land die Neuverschuldungsgrenze von 3 % des BIP wird ein Verfahren
in Gang gesetzt, das zu einer unverzinsten Einlage bei der EU fihren kann. Driickt ein Land
sein Defizit nicht innerhalb von zwei Jahren unter die vorgeschriebene Grenze, so wird die
Einlage in eine echte Geldstrafe umgewandelt. Ausnahmen sind nur méglich, wenn aul3er-
gewdhnliche Umstdnde (z. B. Naturkatastrophen, allgemeine Wirtschaftskrise) eintreten.

Zur Bekimpfung und raschen Uberwin-
dung der Wirtschafts- und Finanzkrise
stellten die Lander hohere offentliche
Ausgaben bereit, die zum Teil zu einer
erheblichen Ausweitung der Budget-
defizite fiihrten. Einige Eurolinder
schlitterten in eine tiefe Schulden-
krise und brachten die Wahrungsunion
unter Druck. Erst durch gebiindelte
HilfsmaBnahmen konnte ein Bankrott
verhindert werden. Um kiinftig solchen
Situationen vorzubeugen, wurden um-
fangreiche Reformen zur verstirkten
wirtschaftspolitischen ~ Koordinierung
initiiert und teils schon implementiert.
So soll ein Europidischer Stabilitdtsme-
chanismus ab 2013 dafiir sorgen, dass in
Not befindliche Staaten rasch effektive
Finanzhilfen erhalten.




ONB

Wirtschaftswachstum
und Staatshaushalt

BIP, Budgetsaldo, Staatsverschuldung 2010

Bruttoinlandsprodukt (BIP), real
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Quelle: Eurostat, OeNB.

Es konnen nur jene EU-Liander an
der Wihrungsunion teilnehmen, die
strenge volkswirtschaftliche Kriterien
erfiillen: stabile Preise, gesunde 6ffent-
liche Finanzen, niedrige langfristige
Zinsen und stabile Wechselkurse.

2011 haben zehn EU-Mitgliedstaaten
(BG, CZ, DK, GB, H, LT, LV, PL, RO,
S) noch nicht den Euro als Wahrung,
Estland ist als 17. Mitglied 2011 dem
Euroraum beigetreten.
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/B, ESZB und
Eurosystem

Aufbau und Funktion
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ESZB — Erweiterter Rat

(alle 27 EU-Staaten):

Prasident und Vizeprésident der EZB + Zentralbankgouverneure aller EU-Staaten
Eurosystem — EZB-Rat (17 Staaten):

EZB-Direktorium (Prasident, Vizeprasident, max. 4 Direktoren)

+ Zentralbankgouverneure der Euro-Teilnehmerstaaten

Das Europiische System der Zentral-
banken (ESZB) besteht aus den natio-
nalen Zentralbanken aller 27 EU-
Mitgliedstaaten und der Européischen
Zentralbank (EZB). Die nationalen
Zentralbanken sind gleichzeitig Aktio-
nire der EZB. Die geldpolitischen
Entscheidungen  fiir ~das  Euro-
Wihrungsgebiet erfolgen im Rahmen
des Eurosystems im EZB-Rat, in dem
der Gouverneur der OeNB Sitz und
Stimme hat. Die Umsetzung der Geld-

politik obliegt den nationalen Zentral-
banken.
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/B, ESZB und
Eurosystem

Grundsitze der Geldpolitik des Eurosystems

Die wichtigsten Grundsitze sind:

Inflation @
> u
* Aufrechterhaltung * Unabhangigkeit gegen- » Verbot der
der Preisstabilitat Uber allen staatlichen Staatsfinanzierung
und gemeinschaftlichen
Instanzen

Aufgaben der EZB

Zu den wichtigsten Aufgaben der EZB gehéren:
« Festlegung der Politik des Eurosystems

+ Beschluss, Koordination und Uberwachung der
geldpolitischen Operationen

* Verabschiedung von Rechtsakten

* Genehmigung der Ausgabe von Banknoten

* Interventionen an den Devisenmarkten

* Internationale und europdische Zusammenarbeit

mH“H|||||’|"”I”"'1'” Der Vertrag iiber die Arbeitsweise
der EU legt die Gewiéhrleistung der

| gestaltung  dieser Vorgaben wurde

Preisstabilitt als vorrangiges Ziel des
Eurosystems fest. Die genaue Aus-

dem Eurosystem selbst tiberlassen.
Dieses hat Preisstabilitat als mittel-
fristigen jahrlichen Anstieg des Harmo-

nisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
von unter, aber nahe bei zwei Prozent
definiert.
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Geldmenge

Geldmengenaggregate im Eurosystem

I T T

* Bargeldumlauf * Bargeldumlauf * Bargeldumlauf
* Téglich fallige Einlagen * Téglich fallige Einlagen * Téglich fallige Einlagen
* Einlagen mit einer * Einlagen mit einer
Laufzeit bis zu 2 Jahren Laufzeit bis zu 2 Jahren
* Einlagen mit einer * Einlagen mit einer
Kindigungsfrist bis zu Kindigungsfrist bis zu
3 Monaten 3 Monaten
Stabilitit des Geldwertes: * Pensionsgeschifte
Geldmenge = Glter und Dienstleistungen o Geldmarktfondsanteile
Inflation: * Schuldverschreibungen
Geldmenge > Glter und Dienstleistungen mit einer Laufzeit bis
Deflation: 2u 2 Jahren
Geldmenge < Glter und Dienstleistungen * Geldmarktpapiere

Wert. Obligation
lert- -
Sparbuct €30.000.
Sparbuch
Fondsanteil
€100.000.—

Erfolgs-

Die geldpolitischen Entscheidungen
des EZB-Rates basieren vor allem auf
zwei Saulen: eine Saule, die ,wirt-
schaftliche Analyse®, enthilt jene In-
dikatoren, die Informationen iiber
die kurz- bis mittelfristigen realwirt-
schaftlichen ~ Bestimmungsfaktoren
der Preisentwicklung geben. Die an-
dere Saule, die ,monetire Analyse®,
enthalt monetare Indikatoren, die es
erlauben, die aus der wirtschaftlichen
Analyse abgeleiteten kurz- bis mittel-
fristigen Hinweise fiir die Geldpolitik
aus mittel- bis langfristiger Sicht zu
tiberpriifen.




Eurosystem-
Geldpolitik
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Geldpolitische Instrumente und Verfahren

des Eurosystems

Die Umsetzung der Geldpolitik des Eurosystems erfolgt dezentral durch die
nationalen Zentralbanken.

Instrumente

Offenmarktgeschifte

Diese werden vom Eurosystem einge-
setzt, um Zinssdtze und Liquiditdt auf
dem Markt zu steuern und Signale bezlig-
lich des geldpolitischen Kurses zu geben.

Standige Fazilitaten

Fazilitdt bezeichnet die Mdglichkeit kurz-
fristig Liquiditat fur die Kommerzbanken
bereitzustellen bzw. abzuziehen.

Mindestreserveverpflichtung

Als Mindestreserve werden Guthaben
bezeichnet, die Kreditinstitute auf Konten
bei der Zentralbank halten mussen.

Tender

Ein Tender ist im Wesentlichen die Ver-
steigerung von Zentralbankgeld, das den
Banken unter bestimmten Bedingungen
(Menge, Zinssatz, Zeithorizont) gegen
Sicherheiten angeboten wird.

Spitzenrefinanzierungsfazilitit

Die Banken kénnen gegen Pfand und
Zinsen Uber Nacht bei ihrer Zentral-
bank Liquiditat beschaffen.

Einlagefazilitat

Die Banken kénnen Uberschissige Mittel
gegen Zinsen bei ihrer Zentralbank anlegen.

Mindestreservebasis

Zur Berechnung der Mindestreserve
werden Einlagen sowie eigene Emissi-
onen oder Schuldverschreibungen mit
einer Laufzeit von tdglich fallig bis zu zwei
Jahren herangezogen. 2% davon bilden
die Mindestreservebasis.

Bezliglich der dezentralen Umsetzung
der Geldpolitik des Eurosystems
stehen vor allem die Aufgaben im Zu-
sammenhang mit dem Einsatz der
geldpolitischen Instrumente, dem Re-
servemanagement und einer reibungs-
losen  Geldversorgung im Mittel-
punkt. Die Oesterreichische National-
bank setzt, ebenso wie die anderen 16
nationalen Zentralbanken des Euro-
systems, die im EZB-Rat unter Mit-
wirkung des Gouverneurs der OeNB
beschlossene Geldpolitik um.
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Oesterreichische
Nationalbank

Aufgaben der OeNB

ONB

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK
EUROSYSTEM

— Mitwirkung bei geldpolitischen Entscheidungen des Eurosystems

— Operative Geldpolitik

— Reservemanagement

— Finanzmarktstabilitit und Bankenaufsicht

— Bereitstellung von Statistiken

— Bargeldversorgung

— Zahlungsverkehr

— Nationale und internationale Kooperationen

Die Oesterreichische Nationalbank als
integraler Bestandteil des Eurosystems
bzw. des ESZB hat eine duale Rolle:
cinerseits die Wahrnehmung der aus
der wahrungspolitischen Integration
resultierenden Funktionen im ESZB/
Eurosystem und andererseits die
Wahrnehmung von  Aufgaben als
(nationale) Zentralbank. Die Leitwerte
der OeNB — Sicherheit, Stabilitat und
Vertrauen — gelten sowohl fiir sie
selbst als auch fiir das Eurosystem.




