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Die Europaische Zentralbank

Aufgaben der EZB

Die Europaische Zentralbank (EZB) ist die Notenbank des Euroraums. Die EZB und die nationalen
Zentralbanken sind zusammen das Europdische System der Zentralbanken (ESZB). Osterreich ist durch die
OeNB vertreten. Das vorrangige Ziel des ESZB besteht darin, Preisstabilitdat in der EU zu gewahrleisten. Dies
ware aber erst moglich, wenn alle Mitgliedstaaten der EU auch zur Eurozone gehorten. Prinzipielles Ziel der
Wirtschafts- und Wahrungsunion ist, dass alle EU-Staaten auch den Euro verwenden (auBer diejenigen, die ein
Opt-out besitzen, also GroBbritannien und Danemark). Sofern das Ziel Preisstabilitat nicht gefahrdet ist,
unterstutzt das ESZB auch die allgemeine Wirtschaftspolitik der EU.

Die Zentralbanken der Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, bilden gemeinsam mit der EZB das
Eurosystem, welches die Wahrungspolitik der EU betreibt. Sitz der EZB ist Frankfurt am Main. Seit dem
Vertrag von Lissabon hat sie den Status eines Organs der EU mit eigener Rechtspersonlichkeit.

Zur Erreichung des Ziels der Preisstabilitat ist seit 1. Janner 1999 die EZB fiir die Geldpolitik im Euro-
Wahrungsgebiet — dem zweitgroBten Wirtschaftsraum der Welt nach den Vereinigten Staaten —
verantwortlich. Die Zustandigkeit wurde von den nationalen Zentralbanken von anfangs elf EU-Mitgliedstaaten
— darunter Osterreich — auf die EZB iibertragen. Griechenland trat dem Euroraum 2001 bei, Slowenien 2007,
Zypern und Malta folgten 2008, die Slowakei kam 2009 hinzu, Estland 2011, Lettland 2014 und Litauen 2015.
Rechtliche Grundlagen fiir die gemeinsame Geldpolitik sind der Vertrag uber die Arbeitsweise der
Europaischen Union (AEUV) und die Satzung des ESZB und der Europaischen Zentralbank.

B EU-Mitgliedstaat mit dem Euro als Wahrung Durch ~ die Ubertragung der

B EU-Mitgliedstaat mit einer anderen Wahrung als dem Euro nationalen Geldpolitiken der
Drittland Eurolander an die EZB konnen

die Eurolander keine eigen-
standige Zins- und Wechsel-
kurspolitik mehr verfolgen.
Ungleichgewichte in der
Wettbewerbsfahigkeit konnen
deshalb nicht mehr Uber die
Wechselkurse ausgeglichen
werden, weshalb fir den
Beitritt zum Euro strenge
Konvergenzkriterien vorgeseh-
en sind, die die wirtschaft-
lichen und rechtlichen Voraus-
setzungen fur die erfolgreiche
Teilnahme an der Wirtschafts-

2 und Wahrungsunion festlegen
sollen.

Karte des Euroraums
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Die grundlegenden Aufgaben des ESZB bestehen darin,

die Geldpolitik fur das Euro-Wahrungsgebiet festzulegen und auszufiuihren (im Idealfall waren das alle EU-
Mitgliedstaaten, wenn sie der Eurozone angehorten),

Devisengeschafte durchzufiihren,

die offiziellen Wahrungsreserven der Mitgliedstaaten des Eurogebiets zu halten und zu verwalten
(Portfoliomanagement) und

das reibungslose Funktionieren der Zahlungssysteme zu fordern.

Weitere Aufgabenbereiche sind:

Banknoten: Die EZB hat das ausschlieBliche Recht, die Ausgabe von Banknoten innerhalb des Euroraums zu
genehmigen.

Statistik: Die EZB erhebt in Zusammenarbeit mit den Zentralbanken statistische Daten zur Wahrnehmung
der Aufgaben des ESZB (z.B. wichtigste Wirtschaftsdaten der Eurozonen-Lander wie Bruttoinlandsprodukt,
Haushaltseinkommen, Import- und Exportzahlen).

Finanzstabilitat und Aufsichtsfragen: Das Eurosystem tragt zur Durchfiihrung der MaBnahmen zur Aufsicht
Uber die Kreditinstitute und der Stabilitat des Finanzsystems bei (z.B. Zulassung neuer Kreditinstitute in
der Eurozone).

Internationale und europaische Zusammenarbeit: Die EZB unterhalt Arbeitsbeziehungen mit den relevanten
Organen und Einrichtungen innerhalb der EU als auch auf internationaler Ebene (z.B. mit der US-
amerikanischen Notenbank FED).

Die EZB ist darliber hinaus fiir besondere Aufgaben bei der Aufsicht liber Kreditinstitute, die in teilnehmenden
Mitgliedstaaten niedergelassen sind, zustandig. Diese Aufgaben nimmt die EZB innerhalb des Einheitlichen
Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism - SSM) wahr. Am SSM teilnehmende Mitgliedstaaten sind
die Eurolander sowie Staaten, die sich der Aufsicht durch die EZB unterworfen haben (siehe Seite 4).

Inhaltsverzeichnis

Geldpolitik der EZB

Das oberste Ziel der EZB ist die Gewahrleistung der Preisstabilitat. Dem liegt die Annahme zugrunde, dass die
Gewabhrleistung stabiler Preise der beste Beitrag der Geldpolitik zu Wachstum und Wohlstand ist.
Preisstabilitat bedeutet, dass sowohl andauernde Inflation als auch Deflation vermieden werden sollen.
Stabile Preise sichern die Signalfunktion der Preise, geben Planungssicherheit und wirken daher positiv auf die
Investitionstatigkeit. Die EZB definiert Geldwertstabilitat als eine durchschnittliche jahrliche
Preissteigerung von unter, aber nahe zwei Prozent.

Die Transmission der Geldpolitik erfolgt in der Regel uber Veranderungen des Leitzinsniveaus. Der
Leitzinssatz ist jener Zinssatz, zu dem die EZB dem Bankensystem Geld zur Verfligung stellt. Banken fragen
bei der EZB Zentralbankgeld nach, um ihrerseits die Geldnachfrage der Kunden zu decken. Da die EZB das
Monopol zur Schaffung von Basisgeld hat, kann sie die Zinssatze und damit die Refinanzierungskosten der
Banken kontrollieren. Da Banken ihre Refinanzierungskosten in der Regel an Kunden weitergeben, beeinflusst
die EZB so die Zinssatze auf dem Geldmarkt, die sich wiederum auf die Spar-, Konsum- und
Investitionsentscheidungen der privaten Haushalte und der Unternehmen auswirken: Bei niedrigen Zinsen
steigt in der Regel die Geldnachfrage und umgekehrt. Dadurch kommt es zu Veranderungen in den
Wechselkursen sowie in der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage, die in der Regel wiederum eine Veranderung
der Preise nach sich ziehen. So kann die EZB die sich im Umlauf befindliche Geldmenge steuern und entweder
der Realwirtschaft mehr Liquiditat zur Verfugung stellen (expansive Geldpolitik) oder Liquiditat aus dem
Markt abziehen (restriktive Geldpolitik).

EU-BURO BRUSSEL
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Da unterschiedliche exogene Faktoren auf die Preise wirken, muss die EZB die Preisentwicklung im Euroraum
genau uberwachen und auch mittel- bis langfristige Inflationstrends berlicksichtigen, um die richtigen
geldpolitischen Entscheidungen zu treffen. So liegen angebotsseitige Schocks wie zum Beispiel Veranderungen
der Rohstoffpreise oder Preisanderungen durch technologische Entwicklungen auBerhalb des Einflussbereichs
der EZB, mussen aber bei der MaBnahmengestaltung mitberlicksichtigt werden. Die unterschiedlichen
Einflussfaktoren machen die Wirkungszusammenhange sehr komplex und eine genaue Abschatzung der
geldpolitischen Impulse auf die Realwirtschaft ist in der Praxis keine leichte Aufgabe.

Schocks auBerhalb des

Einflussbereichs der
Zentralbank

Veranderungen des
Eigenkapitals der
Banken

Geldmenge, Preise fiir
Kredit- Vermogens-
volumen werte

Bank- Wechsel-
zinsen kurs

Weltwirtschaftliche
Veranderungen

Angebot und Nachfrage an den Giiter- und
Arbeitsmarkten

Finanzpolitische
Veranderungen

Lohn- und
Preisbildung

Veranderungen der
Rohstoffpreise

Inlandische
Preise

Preisentwicklung

Transmissionsmechanismus von Zinssatzen zu Preisen, Quelle: EZB

Die EZB ist wie jede moderne Notenbank in der Austibung ihrer Geldpolitik rechtlich unabhangig von den
Regierungen der Mitgliedsstaaten. Nur dadurch kann sie gegeniiber den Wirtschaftsakteuren glaubwiirdig das
Ziel der Preisstabilitat verfolgen.

Inhaltsverzeichnis

Organe der Europaischen Zentralbank

Der EZB-Rat ist das oberste Beschlussorgan der Europaischen Zentralbank. Er umfasst die sechs Mitglieder

EU-BURO BRUSSEL

des Direktoriums und die Prasidenten der nationalen Zentralbanken der 19 Mitgliedstaaten des Euroraums.

Die Vertreter der nationalen Zentralbanken nehmen ad personam teil und nicht als Vertreter ihrer
Zentralbanken, bzw. Regierungen. Dies soll ihre Unabhangigkeit gewahrleisten. Derzeitiger Prasident ist der
Italiener Mario Draghi. Osterreich ist durch den Gouverneur der Oesterreichischen Nationalbank Ewald
Nowotny vertreten. Der EZB-Rat tagt in der Regel zweimal pro Monat am Sitz der EZB in Frankfurt am Main.


http://portal.wko.at/wk/startseite_dst.wk?AngID=1&DstID=558

WKO| :

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH

Die wichtigsten Aufgaben sind:

Festlegung der Geldpolitik des Euroraums (dies beinhaltet geldpolitische Ziele, Leitzinssatze und die
Bereitstellung von Zentralbankgeld im Eurosystem),
Bankenaufsicht.

Der Rat bewertet die wirtschaftliche und monetare Entwicklung und fasst alle sechs Wochen seine
geldpolitischen Beschlisse. Bei den anderen Sitzungen werden vorwiegend Themen erortert, die sich aus den
Ubrigen Aufgaben und Verantwortungsbereichen ergeben. Damit die Trennung der geldpolitischen und ubrigen
Aufgaben von den Aufsichtspflichten der EZB sichergestellt ist, finden dazu jeweils gesonderte Sitzungen des
Rats statt.
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Der Rat der Europaischen Zentralbank (Januar 2015)

Mit dem Beitritt Litauens zum Euro-Wahrungsgebiet mit 1. Januar 2015 wurde fir die Stimmrechte der
Prasidenten der nationalen Zentralbanken im EZB-Rat ein Rotationssystem eingefiihrt. Es soll die
Handlungsfahigkeit des Rates sicherstellen, selbst wenn die Zahl der Mitglieder mit jedem weiteren Euro-
Mitgliedstaat wachst.

Die Lander des Euroraums werden entsprechend der Wirtschaftskraft und der GroRe des Finanzsektors in zwei
Gruppen unterteilt. Die nach diesen beiden Kriterien funf groBten Lander (derzeit Deutschland, Frankreich,
Italien, Spanien und die Niederlande) bilden die 1. Gruppe und teilen sich vier Stimmrechte, die monatlich
zwischen ihnen rotieren. Auf die uUbrigen 14 Zentralbankprasidenten, die gemeinsam die 2. Gruppe bilden,
entfallen elf Stimmrechte, die ebenfalls monatlich zwischen den Mitgliedern rotieren. Entscheidungen werden
grundsatzlich mit einfacher Mehrheit getroffen; bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Prasidenten den
Ausschlag.

Das Direktorium der EZB besteht aus 6 Mitgliedern. Es umfasst den Prasidenten, den Vizeprasidenten sowie
vier weitere Mitglieder, die vom Europaischen Rat mit qualifizierter Mehrheit ernannt werden. Ihre Amtszeit

betragt acht Jahre und ist nicht verlangerbar. Das Direktorium fuhrt die Geschafte der EZB.

Inhaltsverzeichnis
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den wichtigsten Aufgaben zahlen:

die Vorbereitung der Sitzungen des EZB-Rats,

die Durchfiihrung der Geldpolitik des Euroraums gemal den Leitlinien und Entscheidungen des EZB-Rats,
wobei es hierzu den nationalen Zentralbanken des Euroraums die notwendigen Weisungen erteilt,

die Fuhrung der laufenden Geschafte der EZB und

die Auslibung bestimmter, vom EZB-Rat iibertragener Befugnisse, einschlieBlich gewisser Befugnisse
normativer Art.

Der Erweiterte Rat kann als Ubergangsgremium gesehen werden. Er wird aufgeldst, wenn alle EU-
Mitgliedstaaten die gemeinsame Wahrung eingefuihrt haben. Der Erweiterte Rat beteiligt sich in Form von
Beratung oder Koordination an allen Arbeiten der EZB. AuBerdem wirkt der Erweiterte Rat der EZB zum
Beispiel bei der Erhebung von statistischen Daten mit. Eine Tagung des Erweiterten Rates findet in der Regel
nur alle drei Monate statt. Mitglied sind hier neben dem Prasidenten und Vizeprasidenten der Europaischen
Zentralbank (EZB) auch samtliche Prasidenten der Nationalen Zentralbanken (NZB) aller 27 EU-Staaten.

Im

Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanismus wirken zahlreiche, teils bestehende, teils neue Organe

der EZB zusammen:

Das Aufsichtsgremium: Ein einheitliches Aufsichtsgremium ist zentrales Organ des einheitlichen
Aufsichtsmechanismus. Es ist fur die Vorbereitung der Aufsichtsbeschliisse der EZB verantwortlich. Das
Aufsichtsgremium setzt sich aus einem Vorsitzenden und dessen Stellvertreter, vier vom EZB-Rat ernannten
Vertretern der EZB sowie Vertretern der in den teilnehmenden Mitgliedstaaten zustandigen nationalen
Aufsichtsbehorden zusammen. Als Vorsitzende fungiert die ehemalige Generalsekretarin der franzosischen
Banken- und Versicherungsaufsicht, Daniéle Nouy, und als deren Vertreterin die ehemalige Vizeprasidentin
der Deutschen Bundesbank und nunmehriges Mitglied des EZB-Direktoriums, Sabine Lautenschlager.
Osterreich ist durch Helmut Ettl (FMA) und Andreas Ittner (OeNB) vertreten, die bei Beschlussfassungen
gemeinsam jedoch nur eine Stimme haben. Das Aufsichtsgremium fasst seine Beschlusse mit einfacher
Mehrheit, wobei die Stimme des Vorsitzenden den Ausschlag gibt.

Die Schlichtungsstelle: Die EZB hat bei der Wahrnehmung ihrer Aufsichtsaufgaben eine strikte Trennung zu
ihren geldpolitischen Aufgaben vorzunehmen. Eine Schlichtungsstelle garantiert diese Trennung. Die
Schlichtungsstelle besteht aus einem Mitglied je teilnehmenden Mitgliedstaat. Der stellvertretende
Vorsitzende des Aufsichtsgremiums, der kein Mitglied der Schlichtungsstelle ist, fuhrt deren Vorsitz.

Der Administrative Uberpriifungsausschuss: Der Administrative Uberpriifungsausschuss iiberpriift die
materiell- und formellrechtliche Richtigkeit der Aufsichtsbeschliisse der EZB. Er hat funf Mitglieder und
zwei Stellvertreter, die vom EZB-Rat ernannt werden.

Neue Generaldirektionen: Zur Wahrnehmung der Aufsichtsfunktion und um eine Trennung von den
geldpolitischen Aufgaben sicherzustellen, wurden bei der EZB zwei neue Generaldirektionen fur die
Aufsicht Uber bedeutende Kreditinstitute, eine Generaldirektion fiir die Aufsicht liber weniger bedeutende
Kreditinstitute und eine Generaldirektion fur Querschnitts- und Expertenaufgaben eingerichtet.

Inhaltsverzeichnis

Die Aufsicht im Rahmen des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus

Im

Rahmen des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM), der auch die

nationalen Bankenaufsichtsbehorden umfasst, ist die EZB flir die Aufsicht Uber Kreditinstitute verantwortlich,

die

im Euro-Wahrungsgebiet und in teilnehmenden nicht dem Euro-Wahrungsgebiet angehorenden

6
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Mitgliedstaaten ansassig sind. Sie tragt so zur Sicherheit und Soliditat des Bankensystems und zur Stabilitat
des Finanzsystems auf Unionsebene und in den teilnehmenden Mitgliedstaaten bei. Derzeit sind dies alle
Staaten der Eurozone. Potentiell konnen auch alle EU-Mitgliedstaaten auBerhalb der Eurozone teilnehmen. Die
EZB hat im November 2014 die Aufsicht uber 6.000 Banken der Eurozone iibernommen. Direkt beaufsichtigt
werden europiische systemrelevante ' Banken (insg. 128 Banken) sowie Banken, die ffentliche Hilfe aus dem
EFSF (European Financial Stability Facility) oder ESM (European Stability Mechanism) erhalten. Alle weiteren
Banken werden nach wie vor durch die nationalen Aufsichtsbehorden beaufsichtigt. Es bestehen jedoch
Berichtspflichten an die EZB. Diese kann die Aufsichtskompetenz jederzeit an sich ziehen.

Die Aufsicht der EZB besteht unter anderem in der Zulassung von Kreditinstituten und dem Entzug der
Zulassung, der Uberpriifung der Einhaltung der Eigenmittel- und Liquiditatsanforderungen, der Beurteilung der
Anzeige Uber den Erwerb oder die VerauBerung von qualifizierten Beteiligungen an Kreditinstituten, der
Durchfiihrung von aufsichtsrechtlichen Uberpriifungen sowie der Festlegung von besonderen zusitzlichen
Anforderungen an das Kreditinstitut. Die EZB ist auch fiir die Beaufsichtigung auf konsolidierter Ebene von in
einem teilnehmenden Mitgliedstaat niedergelassenen Muttergesellschaften verantwortlich und wirkt an der
Beaufsichtigung von Muttergesellschaften mit, die auBerhalb des SSM-Raumes niedergelassen sind. In
Zusammenhang mit den Aufgaben der EZB ist die Unterscheidung zwischen direkter und indirekter Aufsicht
bedeutsam. Wahrend bei der direkten Aufsicht die Aufgaben alleine durch die EZB wahrgenommen werden,
erfolgt dies bei der indirekten Aufsicht durch die nationalen Aufsichtsbehorden. Die nationalen
Aufsichtsbehorden haben der EZB auch regelmafig Uber ihre Aufsichtstatigkeit zu berichten.

Die EZB ist dazu ermachtigt, Leitlinien und Empfehlungen anzunehmen und Beschliisse zu fassen. Fir alle
direkt beaufsichtigten Kreditinstitute oder Gruppen richtet die EZB gemeinsame Aufsichtsteams ein, welche
insbesondere den aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess durchfilhren und ein
Prufungsprogramm sowie Vor-Ort-Prifungsplane erarbeiten. Die gemeinsamen Aufsichtsteams bestehen aus
Mitarbeitern der EZB und der nationalen Aufsichtsbehorden. An der Spitze der gemeinsamen Aufsichtsteams
steht ein Koordinator der EZB, der den Mitgliedern Weisungen erteilen kann. Dieser wird von einem
Unterkoordinator der nationalen Aufsichtsbehorde unterstutzt.

Inhaltsverzeichnis

Kapital der EZB

Das Kapital der Europaischen Zentralbank (EZB) stammt von den nationalen Zentralbanken aller
Mitgliedstaaten der Europaischen Union (EU) und belauft sich auf knapp elf Milliarden (10.825.007.069,61)
Euro (Stand Januar 2015).

Der Anteil der nationalen Zentralbanken an diesem Kapital wird mithilfe eines Schlissels berechnet, der dem
Anteil des jeweiligen Landes an der Gesamtbevolkerung und dem Bruttoinlandsprodukt der EU entspricht.
Diese beiden Bestimmungsfaktoren werden bei der Berechnung gleich gewichtet. Die EZB passt die
Kapitalanteile alle fiinf Jahre und immer dann an, wenn ein neues Land der EU beitritt. Seit dem Beginn der
dritten Stufe der Wirtschafts- und Wahrungsunion am 1. Januar 1999 wurde der Schlussel fur die
Kapitalzeichnung sechsmal gedndert. Osterreichs Anteil betragt ca. 212 Millionen Euro.

! Systemrelevante Banken sind laut Basler Ausschuss Institute, die wegen ihrer GréRe, Verflechtung, Komplexitat,
mangelnden Ersetzbarkeit oder globalen Reichweite ,,too big to fail” (zu grol’ um zu scheitern) sind.

EU-BURO BRUSSEL
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Beitrage der Nationalbanken des Euroraums zum Kapital der EZB:

Kapitalschliissel Eingezahltes Kapital

Nationale Zentralbank (in %) (in €)
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique 2,4778 268 222 025,17
Deutsche Bundesbank (Deutschland) 17,9973 1948 208 997,34
Eesti Pank (Estland) 0,1928 20 870 613,63
Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of Ireland 1,1607 125 645 857,06
Bank of Greece (Griechenland) 2,0332 220 094 043,74
Banco de Espaina (Spanien) 8,8409 957 028 050,02
Banque de France (Frankreich) 14,1792 1534 899 402,41
Banca d'ltalia (ltalien) 12,3108 1 332 644 970,33
Central Bank of Cyprus (Zypern) 0,1513 16 378 235,70
Latvijas Banka (Lettland) 0,2821 30 537 344,94
Lietuvos bankas (Litauen) 0,4132 44 728 929,21
Banque centrale du Luxembourg (Luxemburg) 0,2030 21 974 764,35
Bank Centrali ta’ Malta/Central Bank of Malta (Malta) 0,0648 7 014 604,58
De Nederlandsche Bank (Niederlande) 4,0035 433 379 158,03
Oesterreichische Nationalbank (Osterreich) 1,9631 212 505 713,78
Banco de Portugal (Portugal) 1,7434 188 723 173,25
Banka Slovenije (Slowenien) 0,3455 37 400 399,43
Narodna banka Slovenska (Slowakei) 0,7725 83 623 179,61
Suomen Pankki - Finlands Bank (Finnland) 1,2564 136 005 388,82
Insgesamt’ 70,3915 7 619 884 851,40

1) Mogliche Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen

Inhaltsverzeichnis
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Berichtspflichten der EZB

Die EZB hat jahrlich einen Jahresabschluss zu veroffentlichen. Darin enthalten ist als wesentlicher Bestandteil
auch ein Managementbericht, der zu einem besseren Verstandnis des Jahresabschlusses beitragen soll. Der
Bericht liefert nahere Informationen zu den Tatigkeiten und Geschaften der EZB, zu ihren Prozessen und
Ressourcen sowie zur Corporate Governance. Ebenso werden die geldpolitischen MaBnahmen im Kontext der
jeweils aktuellen monetaren Situation und der wesentlichen Herausforderungen dargestellt. Erwirtschaftet die
EZB einen Jahresiiberschuss, so kann dieser nach Beschluss des EZB-Rats bis zu einer Hohe von 20 Prozent
dem allgemeinen Reservefonds der EZB zugefiihrt werden. Der restliche Jahresuberschuss ist den
Anteilseignern entsprechend der eingezahlten Anteile auszuschitten. Im Falle eines Verlustes ist dieser
zunachst aus dem Reservefonds zu decken und gegebenenfalls auf die nationalen Zentralbanken zu verteilt.

Mit ihrem Konvergenzbericht erfiillt die EZB die Vorgaben von Artikel 140 des AEUV, wonach sie dem Rat der
Europaischen Union mindestens alle zwei Jahre zu berichten hat, inwieweit die Mitgliedstaaten, die den Euro
noch nicht eingefuhrt haben, ihren Verpflichtungen bei der Verwirklichung der Wirtschafts- und
Wahrungsunion bereits nachgekommen sind. Alle Mitgliedslander der EU — mit Ausnahme von GroBbritannien
und Danemark — sind dazu verpflichtet, den Euro einzufuhren. Der Konvergenzbericht ist daher im Moment fur
Bulgarien, die Tschechische Republik, Kroatien, Ungarn, Polen, Rumanien und Schweden alle 2 Jahre zu
erstellen. Die EZB prift, ob die betroffenen Lander ein hohes MaB an dauerhafter wirtschaftlicher Konvergenz
erreicht haben, ob die innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit den Vertragen sowie der Satzung des
Europaischen Systems der Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank (ESZB-Satzung) vereinbar sind und
ob die rechtlichen Anforderungen erfullt sind.

Seit 2004 veroffentlicht die EZB zweimal pro Jahr den Finanzstabilitdtsbericht, der einen Uberblick iiber die
moglichen Risikoquellen und Schwachstellen fiir die Finanzstabilitit im Euroraum gibt. Die Uberpriifung soll
das Bewusstsein fur Themen, die fur die Wahrung der Stabilitat des Euro-Finanzsystems relevant sind, sowohl
in der Finanzbranche als auch in der breiten Offentlichkeit fordern und Finanzkrisen vermeiden helfen.

Inhaltsverzeichnis

Entstehungsgeschichte

Die EZB wurde am 1. Juni 1998 errichtet und iibernahm am 1. Januar 1999 die Verantwortung fiir die
Geldpolitik des Eurogebiets. Einerseits ist die EZB fester Bestandteil des institutionellen Rahmens der EU,
andererseits verleiht ihr der Vertrag einen Sonderstatus. Dieser besteht in ihrer vollkommenen Unabhangigkeit
bei der Erfullung ihres Mandats und ihrer Aufgaben.

Mit dem Inkrafttreten des Vertrags von Lissabon am 1. Dezember 2009 wurde die EZB ein Organ der
Europdischen Union. Diese Bestimmung wurde in den Vertrag aufgenommen, um die Transparenz des
institutionellen Rahmens der EU zu erhohen. Sie hat keine bedeutenden operationellen Folgen fiur die EZB
oder das Eurosystem.

Aus mehreren wirtschaftlichen, funktionalen und rechtlichen Erwagungen arbeitet die EZB mit den ubrigen
europaischen Organen und Einrichtungen zusammen. Sie unterhalt insbesondere Verbindungen zum Euro-
paischen Rat, dem Finanzministerrat (ECOFIN) und der Eurogruppe sowie zu deren zahlreichen vorbereitenden
Ausschussen (z.B. Wirtschafts- und Finanzausschuss sowie Ausschuss fur Wirtschaftspolitik), dem Europaischen

Parlament, der Europaischen Kommission, dem Europaischen Rechnungshof und dem Europaischen Gerichtshof.

Im Juni 1988 bestatigte der Europaische Rat das Ziel einer stufenweisen Verwirklichung der Wirtschafts-
und Wahrungsunion (WWU). Er beauftragte einen Ausschuss unter Vorsitz von Jacques Delors (dem damaligen

9

EU-BURO BRUSSEL


http://portal.wko.at/wk/startseite_dst.wk?AngID=1&DstID=558
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/independence/html/index.de.html
http://europa.eu/lisbon_treaty/index_de.htm

WKO|

WIRTSCHAFTSKAMMER OSTERREICH
EU-BURO BRUSSEL

Prasidenten der Europaischen Kommission) damit, die konkreten Schritte hin zu dieser Union zu analysieren
und entsprechende Vorschlage auszuarbeiten. In dem von diesem Gremium vorgelegten Delors-Bericht wurde
empfohlen, die WWU in drei aufeinander aufbauenden Stufen zu verwirklichen:

Erste Stufe

Ab 1. Juli 1990

Zweite Stufe

Ab 1. Januar 1994

Dritte Stufe

Ab 1. Januar 1999

Vollkommen freier Kapitalverkehr
Mehr Zusammenarbeit zwischen den Zentralbanken
Freie Verwendung des ECU (vor dem Euro verwendete europaische Recheneinheit)

Verbesserung der wirtschaftlichen Konvergenz

Errichtung des Europaischen Wahrungsinstituts (EWI)
Verbot der Gewahrung von Zentralbankkrediten
Starkere Koordinierung der Geldpolitik

Starkung der wirtschaftlichen Konvergenz

Prozess, der zur Unabhangigkeit der nationalen Zentralbanken fuhrt und der
spatestens mit der Schaffung des Europaischen Systems der Zentralbanken
abgeschlossen sein soll

Vorbereitende Arbeiten fur die dritte Stufe der WwU

Unwiderrufliche Festlegung der Umrechnungskurse
Einfihrung des Euro als Buchwahrung

Durchfuhrung der gemeinsamen Geldpolitik durch das Europaische System der
Zentralbanken

Inkrafttreten des Wechselkursmechanismus Il (WKM Il) innerhalb der EU

Inkrafttreten des Stabilitats- und Wachstumspakts

Inhaltsverzeichnis
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Exkurs: EZB als Krisenfeuerwehr

Die Europaische Zentralbank wurde in den vergangenen Jahren mit den groRten Herausforderungen seit ihrer
Entstehung konfrontiert. Zunachst wurde immer wieder versucht, die schwachelnde Wirtschaft mittels
Leitzinssenkungen anzukurbeln. Im September 2014 erreicht der Zinssatz den Rekordtiefstand von 0,05
Prozent. Die EZB reagierte damit auf die niedrigen Wachstumsprognosen fur den Euroraum und machte aktive
Konjunkturpolitik. Da dies jedoch nicht ausreichte, um die Wirtschaft mittelfristig zu starken, wurde im
Januar 2015 auf das umstrittene Quantitative Easing gesetzt.

Mittels Quantitativer Lockerung (auch monetdare Lockerung oder QE (Quantitative Easing) wird die Geld-
menge ausgeweitet, um die Realzinsen zu senken. Allgemeine Ziele sind, eine Rezession bzw. eine Deflation
zu bekampfen sowie die Reserven in den Bilanzen der Geschaftsbanken zu erhohen. Die Notenbank kauft dazu
Banken und GroBinvestoren in groRem AusmaB Staatsanleihen ab. EZB-Chef Mario Draghi kiindigte im Januar
2015 das milliardenschwere Anleihenkaufprogramm der EZB an: Seit Marz kauft die EZB eineinhalb Jahre lang
Monat fiir Monat Staatsanleihen und sonstige Wertpapiere im Umfang von 60 Milliarden auf. Insgesamt erreicht
das Programm damit ein Volumen von 1.140 Milliarden Euro — wodurch sich die Bilanzsumme der EZB auf
mehr als drei Billionen Euro aufblahen diirfte. Dahinter steht das Kalkul, dass die Investoren das Geld, das sie
von der EZB bekommen, in riskantere Wertpapiere wie Aktien oder Unternehmensanleihen stecken. Dadurch
soll der Wirtschaft frisches Kapital zuflieBen, was zu weiteren Investitionen und neuen Jobs fuhren soll.

Trotz des massiven QE der EZB setzte im April eine markante Trendwende bei den Renditen europdischer
Staatsanleihen ein. Innerhalb von nur knapp sechs Wochen verloren die Kurse von 10-jahrigen deutschen
Bundesanleihen um bis zu 12 Prozentpunkte. Der Grund fur diese nicht vorhersehbare Entwicklung durfte in
einem Biindel aus Markttechnik und Erwartungshaltung gelegen haben. Ahnlich wie beim QE-Programm der
Federal Reserve Bank (Fed) fuhren die massive Prasenz der EZB und neuen Regularien offenbar zur Flucht von
Kapitalmarktinvestoren und trocknen die Liquiditat aus. Hohe Kursausschlage sind die Folge. Die Analysten von
Raiffeisen RESEARCH gehen davon aus, dass die EZB das Quantitative Easing im Jahresverlauf 2016 wieder
einstellen und politisch als Erfolgsstory vermarkten wird — auch wenn der Zusammenhang zwischen Genesung
und verschriebener Therapie nicht erklart werden konne.

Das Quantitative Easing soll auch einen Beitrag zur Beruhigung der Ansteckungsgefahr im Griechenland-
Dilemma leisten. Bei kurzfristigen Liquiditatsproblemen kommt der EZB eine Schlusselrolle zu: lhre
sogenannten ELA-Kredite (Emergency Liquidity Assistance; Notfall-Liquiditatshilfe) gewahren Banken
kurzfristig eine Aufstockung der Kreditlinien. Das Einfrieren der Liquiditatshilfe fur die griechischen Banken
hatte BankenschlieBungen und Kapitalverkehrskontrollen zur Folge. Ohne frisches Geld steuert Griechenland
auf die Zahlungsunfahigkeit zu. Das durch das QE freigewordene Geld kann die griechische Wirtschaft
kurzfristig vor dem Schlimmsten bewahren, da die im Rahmen eines Struktur- und Investitionsprogramm
umgesetzten Reformen mehr Zeit bendtigen.

Der im Juli vorgelegte Bericht der fiinf Prasidenten (von Europdischem Rat, EU-Kommission,
Europaparlament, EZB und Eurozone) zur Vollendung der europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
(WWU) betont, dass die Vollendung der WWU kein Selbstzweck ist, sondern die EU stabiler,
wettbewerbsfahiger und krisenfester machen soll. In einem ersten Schritt sollen mittels vorhandenen
Instrumenten und im Rahmen von bestehenden Vertragen MaBnahmen gesetzt werden. Die Schwerpunkte
werden hier auf Wettbewerbsfahigkeit und strukturelle Reformen fiir mehr Konvergenz sowie eine weiterhin
verantwortungsvolle Haushaltspolitik gelegt. Die Krise hat gezeigt, dass die Mitglieder der Eurozone besonders
eng miteinander verflochten sind. Daher muss es noch mehr als bisher das Ziel sein, die Wirtschaftspolitiken
durch das europaische Semester besser abzustimmen und die empfohlenen Strukturreformen tatsachlich
umzusetzen, um die bestehenden Ungleichgewichte zwischen den Eurolandern zu beseitigen. Erst wenn eine
strukturelle Konvergenz und Anpassung zwischen den Mitgliedstaaten erfolgt ist, kann in einem zweiten
Schritt mittelfristig iiber weitergehende Anderungen diskutiert werden.

Inhaltsverzeichnis
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Weiterfiihrende Links

Europaische Zentralbank
https://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html

Satzung des Europaischen Systems der Zentralbanken
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Einheitlicher Aufsichtsmechanismus

und der Europaischen Zentralbank
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_3262012102
6en_protocol_4.pdf

Vertrag uber die Arbeitsweise der Europaischen Union

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=
CELEX:12012E/TXT&from=DE

Konvergenzkriterien
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/converg
ence-criteria.de.html

https: //www.bankingsupervision.europa.eu/about/thessm
/html/index.de.html

Jahrlicher Managementbericht
http://www.ecb.europa.eu/pub/annual/html/index.en.ht

ml

Konvergenzberichte
http://www.ecb.europa.eu/pub/convergence/html/index.

en.html

Finanzstabilitatsbericht
http://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html

Statistiken
http://sdw.ecb.europa.eu/
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Postanschrift:

European Central Bank
Sonnemannstrasse 22

60314 Frankfurt am Main, Germany
+49 69 13440

E-Mail: info@ecb.europa.eu

Besucheranschrift:

Neues EZB Gebdude (Grossmarkthalle)
Sonnemannstrasse 20

60314 Frankfurt am Main, Germany

EU-Biiro der Wirtschaftskammer Osterreich
Standige Vertretung Osterreichs bei der EU
30, Avenue de Cortenbergh, B-1040 Brissel
Tel: +32 2 286 58 80

E-mail: eu@eu.austria.be

w
LA-NY

-
-
a
my

Impressum

Grafik Seite 4: © EU-Biiro der WKO
Alle weiteren Bilder: © European Central Bank, Frankfurt am Main, Germany)

EU-Biiro der Wirtschaftskammer Osterreich
Av. de Cortenbergh 30
B-1040 Briissel
Telefon: +32 2 286 58 80
Internet: wko.at/eu

Redaktion: Mag. Franziska Annerl
E-Mail: Franziska.Annerl@eu.austria.be
Fiir den Inhalt verantwortlich: Mag. Markus Stock

12


http://portal.wko.at/wk/startseite_dst.wk?AngID=1&DstID=558
https://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_32620121026en_protocol_4.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_32620121026en_protocol_4.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_32620121026en_protocol_4.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_32620121026en_protocol_4.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=DE
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.de.html
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.de.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/annual/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/annual/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/annual/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/convergence/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/convergence/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/convergence/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html
mailto:info@ecb.europa.eu
mailto:eu@eu.austria.be
http://wko.at/eu
mailto:Franziska.Annerl@eu.austria.be

