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Vorwort der Bundesministerin für Finanzen
Im Rahmen ihrer vielfältigen Aufgaben sorgt die OeBFA für die 
operative Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfähigkeit der 
Republik Österreich und nimmt damit eine wichtige Rolle im  
Budgetkreislauf ein. 

Alle Tätigkeiten wirken sich in letzter Konsequenz auf die Steuer-
zahler aus, weshalb die OeBFA über das notwendige Instrumen
tarium und Know-how verfügt, um den wechselnden Anforderun-
gen der nationalen und internationalen Finanzmärkte schnell und 

flexibel Rechnung zu tragen. Die Schaffung einer eigenen Einheit war daher eine vernünftige 
Entscheidung. Ein professionelles Schuldenmanagement hat einen hohen Stellenwert und 
liefert einen wichtigen Beitrag für die Finanzmarktstabilität Österreichs und das ausgezeich-
nete Standing auf den Finanzmärkten. 

In den letzten 20 Jahren hat die OeBFA durch Professionalität, Zuverlässigkeit und Genauig
keit zur Erfolgsgeschichte Österreichs beigetragen, weshalb ich besonders stolz bin, in  
meiner Rolle als Finanzministerin zu ihrem 20-jährigen Bestehen gratulieren zu können. 

Dr. Maria Fekter
Bundesministerin für Finanzen
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Vorwort des OeBFA Vorstandes
Die Geschichte der Österreichischen 
Bundesfinanzierungsagentur (OeBFA) ist 
gleichzeitig auch ein Stück der Geschichte 
des österreichischen Staatsschulden-
managements. Davon erzählt diese 
Festschrift zum Anlass des 20-jährigen 
Bestehens, die von den Mitarbeitern der 
OeBFA recherchiert, zusammengestellt 
und geschrieben wurde.

Neben Entwicklungen des Staatsschuldenmanagements beleuchtet der Rückblick auch die 
Auswirkungen der Euro-Einführung, aber auch der Finanzkrise auf die OeBFA, welche unter 
anderem neue Herausforderungen für das Risikomanagement gebracht hat. Zudem kamen 
im Rahmen der vorausschauenden, risikoaversen Grundausrichtung der OeBFA in den letzten 
zwei Jahrzehnten zahlreiche neue Verantwortlichkeiten hinzu.

Heute umfasst das Aufgabenspektrum der OeBFA eine Vielzahl von Leistungen: vom Manage-
ment und der Aufnahme von Finanzschulden des Bundes bis hin zur Vertretung der Republik 
Österreich in internationalen Gremien.

Die OeBFA hat sich in den letzten 20 Jahren als ein verantwortungsvolles, hoch professionel-
les und effizientes Team permanent weiterentwickelt und fühlt sich Österreich und seinen 
Bürgern verpflichtet.

Dr. Martha Oberndorfer
Geschäftsführerin OeBFA

Dr. Thomas Steiner
Geschäftsführer OeBFA 
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Vorwort des 
OeBFA Aufsichtsratsvorsitzenden

Ohne höchst professionelles Finanzierungsmanagement kann heu-
te keine Gebietskörperschaft erfolgreich agieren. Die Komplexität 
der Finanzmärkte und ökonomisch schwierige Zeiten setzen hierfür 
besonders herausfordernde Rahmenbedingungen. Die OeBFA 
nimmt diese Aufgabe für den Bund und jene öffentlichen Haushalte 
(Bundesländer und Sozialversicherungsträger) wahr, die sich frei-
willig der Bundesfinanzierungsagentur bedienen.

Zweck der OeBFA ist es, die kostengünstige Finanzierung öffentli-
cher Aufgaben bei risikoaverser Grundausrichtung sicher zu stellen. Dieser Aufgabe widmen 
sich die Geschäftsführung und die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit enormem Einsatz 
und besonderer Fachkompetenz. Dafür spreche ich dem Team der OeBFA im Namen des ge-
samten Aufsichtsrates Dank und Anerkennung aus.

Durch jüngste Entwicklungen erweitert sich der Tätigkeitsbereich der OeBFA erheblich. Die 
Bundesfinanzierungsagentur steht bereit, ein noch größeres Maß an Verantwortung zu 
übernehmen. 

Univ. Doz. Dr. Gerhard Steger
Leiter BMF Sektion II - Budget
Vorsitzender des Aufsichtsrates der OeBFA
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Im Porträt
Die Österreichische Bundesfinanzierungsagentur (OeBFA) wurde 1993 als GmbH gegründet 
und fungiert im Namen und auf Rechnung des Bundes als Treasury der Republik Österreich. 

Die rechtliche Grundlage für die Geschäftstätigkeit bildet das Bundesfinanzierungsgesetz 
(BFinG / Bundesgesetz vom 4. Dezember 1992 BGBl.Nr. 763/1992 über die Verwaltung und 
Koordination der Finanz- und sonstigen Bundesschulden). Zusätzlich ist aber auch das 
Bundeshaushaltsgesetz (vor allem §34, §50 und §78) von Bedeutung, wo Parameter für das 
Schuldenmanagement wie beispielsweise die maximale Laufzeit definiert wurden. Weiters 
ist das Bundesfinanzgesetz relevant, das jährlich vom Parlament beschlossen wird und die 
Neuverschuldung des Bundes im jeweiligen Jahr genehmigt. 

Schuldenmanagement als Kernaufgabe
Im Rahmen ihres vielfältigen Aufgabengebietes sorgt die OeBFA für die Sicherstellung der  
jederzeitigen Zahlungsfähigkeit der Republik Österreich inklusive Kassenhaltung sowie für 
die Aufnahme von Schulden zu langfristig optimalen Konditionen, wobei eine strikt risiko
averse Grundausrichtung verfolgt wird. Weiters vertritt die OeBFA Österreich in interna
tionalen Debt Management-Gremien wie zum Beispiel des Internationalen Währungsfonds 
(IWF), der Weltbank, der OECD oder der EU.

Die Zahlungen für den Schuldendienst des Bundes fallen nicht in den Aufgabenbereich  
der OeBFA – sie werden im Sinne eines institutionellen Vier-Augen-Prinzips von der Buch-
haltungsagentur des Bundes (BHAG) veranlasst. Sämtliche Schuldurkunden zeichnet der 
Präsident des Rechnungshofes (RH) gegen.

Um Synergiepotenziale zu nutzen wird die OeBFA überdies – nach ausdrücklichem Auftrag 
der Finanzministerin – auch für Bundesländer, Rechtsträger des Bundes und dem Bund 
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nahestehende Einheiten aktiv. Und sie übernimmt eine Expertenrolle in Fragen des Schulden-
managements und Kapitalmarktes für das Bundesministerium für Finanzen, etwa im Rahmen 
des Budgetausschusses und des Staatsschuldenausschusses. 

Alle Tätigkeiten der OeBFA wirken sich in letzter Konsequenz auf die Steuerzahler aus, 
weshalb sich das Team der OeBFA Österreich und seinen Bürgern besonders verpflichtet 
fühlt. Vor diesem Hintergrund vertritt die Bundesfinanzierungsagentur eine konservative 
Schuldenmanagementpolitik, was unter anderem durch die Vielfalt von Finanzierungs
instrumenten, eine stabile, breit diversifizierte Investorenbasis und ein konsequentes Risiko-
management zum Ausdruck kommt.

Vertrauen am internationalen Kapitalmarkt
Die Republik Österreich zählt zu den stärksten Staaten innerhalb der Eurozone und genießt 
als Emittentin mit bester Bonität hohes Vertrauen auf den weltweiten Kapitalmärkten. Die 
OeBFA arbeitet im Spannungsfeld zwischen nationalen und internationalen Herausforder
ungen. Sie fokussiert ihre weltweite Investor Relations-Tätigkeit darauf, die stabile und breit 
diversifizierte Investorenbasis Österreichs abzusichern und auszubauen, um den jederzeitigen 
Marktzugang des Bundes sicherzustellen. 

Höchste Maßstäbe  
In ihrer Arbeit legt die österreichische Bundesfinanzierungsagentur höchste Ansprüche an 
sich selbst und orientiert sich an internationalen Maßstäben wie Best Practice-Richtlinien 
und Empfehlungen der Weltbank, des IWF, der OECD sowie der deutschen Bundesanstalt für  
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Besonders wichtig sind die Trennung der Aufgaben 
der Notenbank von den Aufgaben der Schuldenmanagement-Einheit und die Grundprinzipien 
der Trennung von Markt- und Marktfolgeaktivitäten. Durch die risikoaverse Grundausrich-
tung des Schuldenmanagements des Bundes leistet die OeBFA einen wichtigen Beitrag für 
die Finanzmarktstabilität Österreichs.
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In Zahlen
Die Verantwortung der OeBFA umfasst das gesamte Finanzschuldportfolio des Bun-
des in Höhe von 190,7 Mrd. Euro (per Ende Februar 2013), wobei das jährliche Emissi-
onsvolumen im Schnitt rund 25 Mrd. Euro ausmacht. Der jährliche Zinsaufwand des 
Bundes beträgt rund 7 Mrd. Euro. Im Rahmen des Liquiditätsmanagements ist die 
OeBFA für die tägliche Disposition der Kassenmittel des Bundes zuständig. Dabei be-
läuft sich der durchschnittliche monatliche Kassenstand – aggregiert über die etwa 
1.500 Konten des Bundes – auf 4,7 Mrd. Euro. Täglich disponiert die OeBFA für den 
Bund Milliarden. Die bis dato größte Einzelzahlung an einem einzelnen Tag belief sich 
auf rund 12 Mrd. Euro (am 16. Juli 2012).

In den 20 Jahren seit der Gründung hat sich das von der OeBFA verwaltete Finanz-
schuldportfolio von rund 1.100 Mrd. Schilling (ca. 79,9 Mrd. Euro) per Anfang 1993 
auf 189,6 Mrd. Euro per Ende Dezember 2012 mehr als verdoppelt. Das Volumen der 
Geschäftsfälle hat sich sogar vervierfacht. Aus diesem Grund vergrößerte sich das 
Team von 13 Personen Anfang 1993 auf aktuell 35. Zudem hat die OeBFA zusätzliche 
Aufgaben übernommen, wie zum Beispiel die Rechtsträger- und Länderfinanzierung 
(1997 bzw. 2000), bundesschatz.at (2002), die Investor Relations für die Republik 
Österreich (2009) oder die Versteigerung von Treibhaus-Emissionszertifikaten (2012). 

Mai 1993 Dezember 2012
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Chronologie 

Die Geburtsstunde 
Januar 1993. Bis Ende 1992 wurde das Schuldenmanagement der Republik Österreich  
durch die Abteilung 7 in der Sektion V, Gruppe A des Finanzministeriums (Kreditabteilung) 
wahrgenommen. In den frühen 90er Jahren zeichnete sich jedoch eine zunehmende Schnellig-
keit auf den Finanzmärkten bei gleichzeitig steigenden Finanzschulden ab. Die Zinsausgaben 
für das Finanzschuldportfolio erreichten eine makroökonomisch bedeutsame Größe, die 
zunehmende Professionalisierung bedingte.

Daher wurden die Treasury-Aktivitäten des Bundes von der – acht Personen umfassenden – 
Abteilung 7 am 1. Januar 1993 an die neu gegründete, privatwirtschaftlich organisierte  
„Österreichische Bundesfinanzierungsagentur“ (OeBFA) übertragen. Alleiniger Gesellschaf-
ter war und ist die Republik Österreich, vertreten durch das Bundesministerium für Finanzen. 

Die Eintragung der GmbH im Firmenbuch erfolgte am 4. Januar 1993. Kurzfristig aufgetauch-
te Gerüchte, wonach die neue Agentur als ÖBAG (Österreichische Bundesfinanzierungs AG) 
gegründet oder das Staatsschuldenmanagement an die Postsparkasse ausgelagert werden 
könnte, bewahrheiteten sich somit nicht. Die ersten Geschäftsführer waren der frühere 
Leiter der Abteilung 7 Helmut Eder sowie Johann Kernbauer, welcher vom Kabinett Lacina in 
die OeBFA wechselte. Als Präsident des fünfköpfigen Aufsichtsrates fungierte Anton Stanzel 
(damaliger Sektionschef Sektion V im Finanzministerium). 

Die Ausgliederung des Schuldenmanagements aus dem Finanzministerium sollte privatwirt-
schaftliches Kostenbewusstsein wecken und Zugang zu spezifischen Finanzinnovationen 
bzw. Marktnischen ermöglichen. Zudem erhoffte man sich, als eigene Einheit im Wettbewerb 
mit Finanzinstitutionen noch attraktiver für qualifizierte Mitarbeiter zu werden. 
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Die OeBFA ist im Namen und auf Rechnung 
des Bundes für die Aufnahme von Finanz-
schulden des Bundes, Abschluss von Wäh-
rungstauschverträgen und für die zentrale 
Kassenverwaltung des Bundes zuständig. 
Alle Aufgaben sind taxativ im Bundesgesetz 
vom 4. Dezember 1992, BGBl.Nr. 763/1992 
i.d.g.F. aufgezählt. Rechtlichen Rat holte 

sich die OeBFA in der Gründungszeit unter anderem von Gerhard Kubiczek, dem damaligen 
Präsidenten der Finanzprokuratur. Auch die damalige Präsidentin der OeNB, Maria Schau-
mayer, stand der Gründung positiv gegenüber. 

Österreich als Vorreiter in Europa
Österreich übernahm mit der Gründung der OeBFA eine Vorreiterrolle in Europa und war nach 
Irland (1990) eines der ersten Länder in Europa, welches diesen Schritt setzte. Erst viel später 
folgten große Staaten wie etwa Großbritannien (1998) oder Deutschland (2000). Heute ist es 
international üblich, staatliche Schuldenagenturen als eigene Einheiten zu organisieren. 

Die Gründung der OeBFA brachte Österreich international viel Lob ein: So hob beispielsweise 
die weltweit renommierte Finanzzeitschrift IFR (International Financing Review) am  
20. Jänner 1993 die OeBFA als „vorbildlichen Schritt für ein modernes Staatsfinanzmanage-
ment“ hervor – und dies im Rahmen der Preisverleihung „Finanzministerium des Jahres 
1992“ an Finanzminister Ferdinand Lacina. Auch die OECD lobte Österreich in ihrer Länder
beurteilung und bezeichnete am 23. April 1993 die „Bildung der Bundesfinanzierungsagentur 
als Schritt in die richtige Richtung“. 

Anzeige in der Wiener Zeitung vom 2.2.1993
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Die breite Öffentlichkeit nahm die Gründung der OeBFA 
damals allerdings kaum wahr, wurde dieser Vorgang 
doch eher als technisches Detail empfunden. Schlag-
zeilen machte Anfang 1993 die Entstehung der Staa-
ten Tschechien und Slowakei durch die Auflösung der 
Tschechoslowakei. Aber auch Bill Clinton als 42. Präsi-
dent der USA war Thema in den Medien, ebenso wie die 
EU-Beitrittsverhandlungen von Finnland, Schweden und 
Österreich.

„… ein Schritt in die 
richtige Richtung!“ OECD 1993

Mai 1993. Wenige Monate nach der Gründung übersie-
delte das mittlerweile 14 Personen große Team von der 
Himmelpfortgasse 6 in neue Büroräumlichkeiten im 
ersten und zweiten Stock in der Seilerstätte 24. 

Anzeige im „International Insider" vom 
24.5.1993
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Das Haus Wien I, Seilerstätte 24, kennzeichnet eine bewegte Geschichte: 1684  
erbaut erlangte das als „Haus zur eisernen Birne“ bekannte Gebäude Berühmtheit, 
weil um 1780 der Heilige Clemens Maria Hofbauer dort als Bäckergeselle in der  
„Bäckerei zur Eisernen Birne“ arbeitete. 1827 wurde im selben Gebäude der Welt-
priester und Mathematiker Johann Konrad Blank ermordet. 1905/06 musste das 
Gebäude von Moritz Ritter von Decastello für die Zwecke des Finanzministeriums als 
„Ärarialgebäude“ komplett neu aufgebaut werden. Bei der Fundierung fand man tiefe 
Schächte aus der Zeit der Völkerwanderung. Nach Fertigstellung zog die k. k. Hof- und 
Staatsdruckerei ein. Aus dieser Zeit stammt auch das Hausportal von Josef Hoffmann 
aus schwarzem Belgisch-Granit. Weiters beheimatete das Gebäude bereits die Zentra-
le der Wiener Neustädter Flugzeugwerke und die Bundesentschädigungskommission.

August 1993. Am 1. August 1993 wurden erstmals Austrian Treasury Bills (Bundesschatzschei-
ne) mit einem Volumen von 740 Mio. Schilling und einer Laufzeit von sechs Monaten begeben. 
Dieser Schritt markierte die bedeutendste Innovation im Marktauftritt der Republik Öster-
reich seit der Umstellung der Begebungstechnik bei Bundesanleihen im Februar 1991 (ab die-
sem Zeitpunkt reine Renditetender). Beide Schritte trugen zu einer deutlichen Verbesserung 
der Liquidität von österreichischen Bundeswertpapieren bei. 
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Die ersten großen Auftritte am internationalen Kapitalmarkt 

Januar 1994. Ein knappes Jahr nach Gründung, genau am 10. Jänner 1994, begab Österreich 
zum ersten Mal eine 30-jährige Bundesanleihe in Deutscher Mark (6,5% RAGB 1994-2024). 
Rund zwei Monate danach, am 28. Februar 1994, folgte eine weitere 30-jährige Bundesanlei-
he, diesmal in Niederländischen Gulden (6,25% 1994-2024). Beide Begebungen unterstrichen 
das hohe Vertrauen der internationalen Investoren in die Republik Österreich. 

Juni 1994. Eine Bundesanleihen-Auktion wurde abgesagt. Grund war das „außerordentlich 
hohe, 65 Basispunkte Zinsdifferential zu Deutschland“ ausgelöst durch die EU-Volksab
stimmung. Der Aufsichtsrat der OeBFA bezeichnete dies damals als „adäquate Reaktion auf 
die nicht marktkonformen Konditionen“. 

 
Der EU-Beitritt und seine Folgen
Januar 1995. Zeitgleich mit Finnland und Schweden trat Österreich am 1. Januar 1995 der 
Europäischen Union bei. Die Mitgliederzahl stieg damit von 12 auf 15 Staaten. Für die OeBFA 
bedeutete der EU-Beitritt, dass erstmals Vorarbeiten für eine Maastricht-Notifikation des 
Schuldenstandes notwendig wurden. Seit damals erfolgt diese auf jährlicher Basis.

Ebenfalls im Jänner 1995 tauchte erstmals der – heute viel diskutierte – Verlust des AAA- 
Ratings als Thema auf. „Greift das Sparpaket nicht und ufert das Defizit aus, ist das Rating 
und der Ruf der Republik als erstklassiger Schuldner in Gefahr“, so OeBFA-Geschäftsführer 
Helmut Eder am 22. Januar 1995 gegenüber den Oberösterreichischen Nachrichten. Das ge-
samtstaatliche Budgetdefizit erreichte 1995 ein Allzeit-Hoch von -5,8% des BIP. Rückblickend 
bemerkenswert: Seit damals stieg das Defizit nie mehr auf diesen Wert und übertraf auch im 
Krisenjahr 2010 nicht die Marke von -4,5%. Die Republik Österreich blieb bis Januar 2012 von 
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allen Ratingagenturen mit der Bestnote „AAA/Stable“ bewertet. Grund für die Herabstufung 
Österreichs auf AA+ von Standard & Poor‘s (S&P) am 13. Jänner 2012 war aber nicht das Bud-
getdefizit, sondern vor allem die für S&P nicht ausreichenden EU-Hilfsmechanismen (siehe 
Januar 2012).

„Greift das Sparpaket nicht,  
ist das Rating (…) in Gefahr.“  

Internationale Banken kommen auf den Geschmack

Juni 1995. Wenige Monate nach dem EU-Beitritt erweiterte sich der Kreis der Primärhänd-
ler Österreichs: Bis dahin hatten ausschließlich heimische Banken an Auktionsverfahren 
teilgenommen. Nun beteiligten sich auch ausländische Institute – nämlich Credit Suisse 
First Boston und Caisse des Dépôts et Consignations – an einem Tender für österreichische 
Bundesanleihen. Im September kam dann noch eine weitere ausländische Bank, nämlich J.P. 
Morgan GmbH, als Primärhändler dazu. Diese Aufnahme ausländischer Institute wirkte und 
wirkt sich auch heute noch positiv auf die Liquidität österreichischer Bundesanleihen und die 
Diversifikation der Investorenbasis aus.

Januar 1996. Den Empfehlungen des Kapitalmarktbeirates folgend, bemühte sich die OeBFA  
im Januar 1996 die bis 10 Jahre reichende Schilling-Zinskurve des Bundes auf 15 Jahre zu ver-
längern. Laut Aussagen von Marktteilnehmern müsste „bei einer solchen Laufzeit über  
7% Rendite bezahlt werden, was dem Bund wohl zu teuer käme“. „Ein Renditeniveau von 
unter 7% wäre für österreichische Versicherungen uninteressant“, so die Experten damals. 

OeBFA-Geschäftsführer Helmut Eder, 1995
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(Interessantes Detail aus heutiger Sicht: Per Februar 2013 rentierten 15-jährige österrei
chische Bundesanleihen bei 2,2%.) Aufgrund der fehlenden Markttiefe im Inland emittierte 
der Bund 1996 jedoch weiterhin nur bis maximal 10 Jahre in Schilling. Im Juli 1997 folgte dann 
die Erstbegebung einer 30-jährigen Bundesanleihe in Schilling.

„Ein Renditeniveau von unter  
7% wäre für österreichische  
Versicherungen uninteressant.“ 

Erster Wechsel an der Spitze

April 1996. Im April 1996 kam es zur ersten Veränderung in der Geschäftsführung seit Grün-
dung der OeBFA: Johann Kernbauer beendete sein Dienstverhältnis vorzeitig und wechselte 
in den Vorstand der GiroCredit Bank (zu Ex-Finanzminister Ferdinand Lacina). Dort war er 
unter anderem Vorgesetzter von Abteilungsdirektor Günther Klöckl, der kurze Zeit später 
seinen nunmehrigen Chef beerbte und per 1. August 1996 OeBFA-Geschäftsführer wurde. Für 
die Zeit dazwischen bestellte das Finanzministerium Gerhard Widmann zum interimistischen 
Geschäftsführer. 

Oktober 1996. Ein Novum brachte auch der Oktober dieses Jahres. Seit diesem Zeitpunkt 
können Investoren – im Rahmen des sogenannten Anleihenstrippings – Kupon und Mantel 
österreichischer Bundesanleihen getrennt voneinander handeln, und zwar im offiziellen 
Strip-Programm der Wertpapiersammelbank OeKB. Unabhängig davon kamen in diesem 
Monat die Dresdner Bank AG und die Banque Nationale de Paris zum Primärhändler-Panel der 
Republik Österreich dazu.

Kapitalmarktexperten im Januar 1996
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Liberalisierung der Market Maker-Pflichten 

Januar 1997. Mit Anfang des Jahres 1997 wurden die Market Maker-Verpflichtungen für die 
teilnehmenden Institute weitgehend liberalisiert: Die seit 1989 geltende vertragliche Ver-
pflichtung der Primärbanken zur Erstellung von Kursen für das Mindestvolumen von 50 Mio. 
Schilling in österreichischen Bundesanleihen entfiel ersatzlos. Sie ging auf einen mangelhaft 
funktionierenden Rentenmarkt im Jahr 1989 zurück und sollte ein Mindestmaß an Liquidi-
tät am Sekundärmarkt sicherstellen. Acht Jahre später war sie aber obsolet geworden. „Wir 
brauchen diese Bindung nicht mehr“, so Eder damals zur APA (Austria Presse Agentur). Der 
Sekundärmarkt in Schilling-Bundesanleihen habe ein ausreichendes Volumen gefunden und 
funktioniere nun reibungslos. Zudem seien die Primärbanken ihren Kunden gegenüber ange-
halten, marktgerechte Preise zu stellen.

Juni 1997. Ebenfalls 1997 wurde der von der OeBFA verwaltete Nullkupon-Fonds aufgelöst, 
und dem Bundesbudget flossen 5,5 Mrd. Schilling zu. Der Hintergrund: Die Republik Öster-
reich begab unter dem Namen „Prämienanleihen“ seit Mai 1985 Nullkuponanleihen mit einem 
Kostenvorteil gegenüber herkömmlichen Bundesanleihen. Damit war Österreich einer der 
ersten Staaten in Europa, der Nullkuponanleihen in das Spektrum der Bundesfinanzierungs-
instrumente aufgenommen hatte. Der Nullkupon-Fonds (NKF) wurde 1986 gegründet, um 
sich der Kritik zu entziehen, Zinszahlungen in die Zukunft zu verschieben. Durch den NKF 
wurden die anteiligen Zinsen gemäß Nullkuponfondsgesetz rückgestellt und veranlagt. 
Dieses Argument wurde durch den EU-Beitritt und die damit verbundene ESVG-Berechnung 
(ESVG = Europäisches System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechung / einheitlicher EU-Stan-
dard für volkswirtschaftliche Kennzahlen) hinfällig, weshalb der NKF aufgelöst wurde. Dem 
Bundesbudget flossen durch die Auflösung 5,5 Mrd. Schilling zu.
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Juli 1997. Im Sommer dieses Jahres emittierte die Republik zum ersten Mal eine österreichi-
sche Bundesanleihe mit 30-jähriger Laufzeit, nachdem – so Günther Klöckl zum Wirtschafts-
blatt – „der heimische Markt nun den dafür nötigen Reifegrad erreicht hat“. Die 6,25% 
Bundesanleihe 1997-2027 verfügte über ein Erstbegebungsvolumen von 15 Mrd. Schilling. 

„Der Markt ist reif.“ 

Oktober 1997. Per 31. Oktober 1997 trat eine Novelle des Bundesfinanzierungsgesetzes in 
Kraft. Dadurch war es der OeBFA ab sofort möglich, Kreditoperationen, Währungstausch-
verträge und Veranlagungen für sonstige Rechtsträger und Sonderkonten des Bundes nach 
Aufforderung des Bundesministers für Finanzen durchzuführen. 

OeBFA-Geschäftsführer Günther Klöckl zur ersten 30-jährigen Bundesanleihe 1997
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Controlling und Risikomanagement wird straffer

Januar 1998. Zug um Zug wurde das internationale Geschäft für die OeBFA immer wichtiger. 
1998 beteiligten sich bereits 14 ausländische Finanzinstitute (von ingesamt 23) am Tender 
für Schilling-Bundesanleihen. Zwischen 40% und 80% des Anleihenvolumens entfielen auf 
Institute aus dem Ausland. Früher sei dieser Anteil bei nur rund 25% gelegen, so Eder gegen-
über der APA.

Februar 1998. Gleich drei neue Anleihen an einem Tag wurden am 17. Februar 1998 begeben. 
Neben der 4,3% Bundesanleihe 1998-2003 mit einem Volumen von 25 Mrd. Schilling konnten 
je eine Bundesanleihe in Deutscher Mark und in Niederländischem Gulden emittiert werden. 
In Summe nahm die OeBFA für die Republik Österreich an diesem Tag ein bis dato noch nie 
erreichtes Volumen von rund 42 Mrd. Schilling auf.

März 1998. Per 1. März 1998 trug das Finanzministerium den steigenden Anforderungen im 
Bereich Controlling und Risikomanagement Rechnung und erweiterte das Führungsteam der 
OeBFA um eine Person: Neben Helmut Eder und Günther Klöckl wurde Paul Kocher zum drit-
ten Geschäftsführer der OeBFA bestellt. Sein Fokus lag auf der konsequenten Anwendung 
von bewährten Controlling-Konzepten und Theorien des Portfoliomanagements im Rahmen 
des staatlichen Schuldenmanagements. Diese Themen wurden in den ersten Jahren mit Hilfe 
der vorhandenen technischen Infrastruktur aufbereitet und schrittweise in die operativen 
Abläufe integriert. Gleichzeitig erarbeitete das OeBFA-Team auf Basis der Erfahrung dieser 
Aufbauphase ein Pflichtenheft für die Ausschreibung zum Ankauf eines State-of-the-Art 
Risikomanagement-Software-Systems.
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Elektronische Auktion setzt Meilenstein

Mai 1998. Einen Meilenstein in der OeBFA-Geschichte bildete die Einführung der Auktions-
software ADAS (Austrian Direct Auction System) im Mai 1998. Umständliche Abläufe, wo 
Gebote via Fax übermittelt, in der Geschäftsstelle erfasst und durch eine Standard-Tabel-
lenkalkulation bewertet wurden, gehörten ab sofort der Vergangenheit an. Die elektronisch 
durchgeführte Auktion löste die alte Vorgangsweise ab und revolutionierte den Alltag. Dabei 
war Österreich eines der ersten europäischen Länder, in denen ein elektronisches System 
zum Einsatz kam.

September 1998. Im Herbst dieses Jahres erregte die Absage einer geplanten Bundesanlei-
hen-Auktion die Gemüter. Die OeBFA hatte sich aufgrund des hohen Renditeabstandes zu 
Deutschland, ausgelöst durch die Russland-Krise, zu diesem Schritt entschieden – stieß 
damit aber auf viel Kritik. „Wir hätten hochgerechnet sogar einen Zinsaufschlag zu Belgien 
gezahlt, obwohl Belgien schlechter geratet ist als Österreich. Es ist ja nicht Weihnachten“, ar-
gumentierte OeBFA-Geschäftsführer Helmut Eder gegenüber den Medien. Von Marktteilneh-
mern wurde ihm jedoch entgegen gehalten: „Wenn der Schuldenmanager Österreichs glaubt, 
er könne dem Markt den fairen Credit Spread vorschreiben, dann hat er sich geirrt.“ 

„Es ist ja nicht Weihnachten.“ 

November 1998. Davon unbeeindruckt begab die Republik Österreich am 24. November 1998 
erstmals eine ECU-Bundesanleihe. 

OeBFA-Geschäftsführer Helmut Eder begründet die  Absage einer Bundesanleihen-Auktion 1998
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Neue Möglichkeiten durch den Euro

Januar 1999. Das letzte Jahr des Millenniums brachte den Euro als Buchgeld in elf EU-Ländern 
inklusive Österreich. Neue Bundesanleihen nach österreichischem Recht werden seither nur 
noch in Euro begeben, die erste davon am 13. Januar 1999 (4,125% Bundesanleihe 1999-2014) 
mit einem Volumen von 1,1 Mrd. Euro. Vor dem 1. Januar 1999 begebene Anleihen wurden von 
Schilling in Euro redenominiert. 

Neu war in diesem Jahr auch, dass Emissionen im Syndikat begeben werden konnten (davor 
ausschließlich im Renditetender). Die am 13. Januar 1999 emittierte Bundesanleihe war die 
erste, die im Rahmen des Debt Issuance Programm (DIP), das heißt via Bankensyndikat, be-
geben wurde. Hintergrund: Mit Hilfe von Syndizierungen können zu einem einzelnen Termin 
größere Volumina als bei Auktionen platziert werden. Deshalb nützt die Republik Österreich 
syndizierte Begebungen vor allem für die Einführung neuer Benchmark-Anleihen, um mög-
lichst rasch das für den Handel auf gängigen Tradingplattformen notwendige Mindestvo-
lumen zu erreichen. Ein weiterer Vorteil von Syndizierungen gegenüber Auktionen besteht 
darin, dass der Emittent bestimmte Platzierungsstrategien realisieren kann, zum Beispiel 
bestimmte Regionen und Anlegergruppen gezielt anzusprechen. Aufstockungen bestehender 
Bundesanleihen wurden weiterhin in Form von Auktionen durchgeführt. 

Die Einführung des Euro führte weiters zu einer Wiederbelebung der Austrian Treasury Bills 
(ATBs). Nach der Einführung 1993 waren ATBs Mitte 1997 eingestellt worden – mit dem Euro 
seien sie jedoch wieder attraktiver für Investoren, so Eder damals gegenüber der Wiener 
Zeitung. 

März 1999. Neue Möglichkeiten eröffnete zudem der Euro Medium Term Note-Rahmenver-
trag für die Begebung von internationalen währungsgesicherten Emissionen nach englischem 
Recht. Die erste EMTN-Emission erfolgte am 21. April 1999 (3% CHF 1999-2009) mit einem 
Volumen von 500 Mio. Schweizer Franken. 
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Juni 1999. Aufgrund der fachlichen und personellen Erweiterungen des Risikomanagement- 
Bereichs mietete die OeBFA im Juni 1999 das dritte Stockwerk der Seilerstätte 24 zu den  
zwei bereits verwendeten Stockwerken dazu. Mittlerweile umfasste das Team der Bundes
finanzierungsagentur 23 Personen.

August 1999. Österreichische Bundesanleihen wurden neu in die Handelsplattform Euro-MTS 
miteinbezogen. Weitere Handelsplattformen wie zum Beispiel Tradeweb, Brokertec, Bond
vision, BGC oder Bloomberg folgten in den darauffolgenden Jahren. 

Januar 2000. Mit der Aufstockung der 5,50% Bundesanleihe 1999-2010 um 1,65 Mrd. Euro 
am 10. Januar 2000 übertraf das Umlaufvolumen österreichischer Bundesanleihen 73 Mrd. 
Euro oder – in Schilling gerechnet – erstmals die Billionen Marke. Der Wert der ausgegebenen 
Bundesanleihen war damit um das 2,3-fache höher als die Marktkapitalisierung der Wiener 
Börse. Kein anderes Land der Eurozone komme auf einen dermaßen hohen Faktor, berichtete 
das Wirtschaftsblatt.

Die wirtschaftlichen Folgen  
politischer Auseinandersetzungen
Februar 2000. Im Februar des Jahres bekam Österreich die Auswirkungen der politischen Aus-
einandersetzung rund um die FPÖ-Regierungsbeteiligung auch wirtschaftlich zu spüren: Die 
aus Protest verhängten Sanktionen der EU-14 verteuerten die Refinanzierung deutlich. Der 
Zinsabstand 10-jähriger österreichischer Bundesanleihen gegenüber deutschen Bundesan-
leihen stieg innerhalb kurzer Zeit von 20 auf rund 30 Basispunkte an. Während Moody’s das 
AAA-Rating der Republik Österreich Ende Januar bestätigte, warnte S&P am 3. Februar, dass 
politische Spannungen ein „negativer Faktor für das Rating sind“. In deutschen Finanzkreisen 
sah man die Aufregung gelassener. Einziges reales Problem sei die Tatsache, dass US-Invest-
mentfonds mit starker jüdischer Eigentümerschaft bei identischen Risiko-Ertrags-Relationen 
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eben keine österreichischen Papiere mehr kaufen würden, so das Wirtschaftsblatt damals. 
Die Aufregung hielt noch einige Monate an, beruhigte sich aber, als im September die Sankti-
onen aufgehoben wurden.

März bis Mai 2000. Im Rahmen von drei Umtauschauktionen wurden bestehende wenig 
liquide Bundesanleihen (darunter Anleihen in Deutscher Mark und Niederländischen Gulden) 
gegen liquide Euro-Bundesanleihen getauscht. 

November 2000. Im Spätherbst des Jahres 2000 wurden der OeBFA zusätzliche Aufgaben 
übertragen: Nach Inkrafttreten des Versöhnungsfonds-Gesetzes wurde der „Fonds für 
Versöhnung, Frieden und Zusammenarbeit“ (kurz: Versöhnungsfonds) gegründet, welchem 
Mittel in Höhe von 436 Mio. Euro zur Verfügung standen, um Zwangsarbeiter, die auf öster-
reichischem Gebiet für das Nazi-Regime arbeiten mussten, symbolisch zu entschädigen. Mit 
der Verwaltung dieser Mittel betraute man die Bundesfinanzierungsagentur.
 
Januar 2001. Anfang des Jahres 2001 emittierte die Republik Österreich eine Bundesanleihe, 
die zum ersten Mal ein Volumen von 3 Mrd. Euro überstieg (5,25%; 2001-2011). Die Nachfra-
ge nach der im Syndikatsverfahren begebenen Anleihe war außerordentlich hoch. Dennoch 
betonte OeBFA-Geschäftsführer Eder: „Trotz des großen Erfolgs wird die Konsortium-Lösung 
eine Ausnahme bleiben.“ Tatsächlich werden bis heute nur ein bis zwei Syndizierungen pro 
Jahr durchgeführt. Der Großteil der Mittelaufnahmen des Bundes erfolgt via Bundesanleihen-
Auktionen.

Ebenfalls im Januar übernahm die OeBFA erstmals die Finanzierung für ein Bundesland (ent-
sprechend den Vorgaben der Auftraggeber im Namen des Bundes) und leitete die Mittel mit 
analogen Konditionen in Form von Darlehensvergaben an das Bundesland weiter. 
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Februar 2001. Das Auktionsverfahren wurde von Renditetender auf Kurstender umgestellt. 
Im Fall von Neuemissionen sind weiterhin Renditetender vorgesehen. Es etablierte sich 
jedoch die Vorgehensweise, für Aufstockungen Auktionen und für Neuemissionen Syndika-
te heranzuziehen. Die Umstellung erfolgte auf Wunsch der Teilnehmer, sich europäischen 
Gepflogenheiten anzupassen. 

Januar 2002. Fast exakt ein Jahr nach der bis dato größten Einzelemission in Höhe von 3 Mrd. 
Euro begab die Republik Österreich Anfang 2002 eine 5,00% Bundesanleihe (2002-2012) mit 
einem Volumen von 5 Mrd. Euro und setzte damit einen weiteren Meilenstein.

Wenig später wurde das Risikomanagement / Treasury-System „Tigris“ eingeführt, das die  
Effizienz und Sicherheit der Front-, Middle- und Back Office-Abläufe erhöhte. Zudem stellte 
es der OeBFA Risikomodelle zur Verfügung, welche den höchsten Standards der Finanz
branche entsprachen.
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bundesschatz.at aus der Taufe gehoben

Juli 2002. Die Vorbereitungen für ein Online-Sparpro-
dukt der Republik Österreich standen kurz vor dem 
Abschluss: Die Mitarbeiter der OeBFA waren am 1. 
Juli 2002 die Ersten, die zu Testzwecken die neuen 
Bundesschätze zeichnen konnten. 

August 2002. Am 26. August 2002 folgte dann der 
Schritt in die Öffentlichkeit: In einer Pressekonferenz 
präsentierten OeBFA-Geschäftsführer Helmut Eder 
und der damalige Finanzminister Karl-Heinz Grasser 
im Blauen Salon des Finanzministeriums bundes-
schatz.at. Damit wurde im Sinne der E-Government-
Initiative der österreichischen Bundesregierung ein 
auf Privatanleger ausgerichtetes, neues Produkt 
geschaffen. Es ermöglicht Sparern, ihr Guthaben ab  
100 Euro spesenfrei und direkt in österreichische 
Staatstitel zu investieren. Österreich war damals der 
erste Staat Europas, der einen Online-Vertriebsweg 
mit Straight-Through-Processing (STP) implemen
tierte. In der Startphase wurden drei Laufzeiten 
(1 Monat, 3 Monate und 6 Monate) angeboten. Die 
Zinsen lagen je nach Laufzeit bei rund 3% p.a. 
Die Banken waren über die zusätzliche Konkurrenz 

wenig begeistert. Das neue Produkt erfreute sich aber reger Nachfrage: Schon am ersten Tag 
erhielt die OeBFA rund 2.000 Anträge zur Kontoeröffnung.
Mit diesem Schritt wurden langgehegte Pläne verwirklicht – bereits 1993 gab es erste Ideen, 
sogenannte Bundesschatzscheine über Postämter oder Trafiken zu vertreiben.



26

1994 19991995 1996 1997 1998 20   0320021993 2000 2001

Dezember 2002. Und der Erfolg hielt an: Nach drei Monaten konnte bundesschatz.at seinen 
10.000-sten Kunden begrüßen.

Januar 2003. Anfang des Jahres wurde das Angebot von bundesschatz.at dann auch auf juris-
tische Personen ausgeweitet. Das bedeutete, ab sofort konnten nicht nur natürliche Perso-
nen, sondern auch Stiftungen, Vereine oder Firmen auf bundesschatz.at zeichnen.

Ende Januar begab die Republik Österreich die erste inflationsgeschützte österreichische 
Bundesanleihe mit einem Volumen von 50 Mio. Euro. Im April 2003 folgte eine weitere infla
tionsgeschützte (währungsgesicherte) Bundesanleihe mit einem Begebungsvolumen von  
50 Mio. US-Dollar. 

Gemeindefinanzierung Thema im Budgetausschuss

Mai 2003. Im Frühjahr befasste sich der Budgetausschuss des österreichischen Nationalrates 
mit dem Thema einer möglichen Gesetzesänderung, die es der OeBFA erlaubt hätte, künftig – 
zusätzlich zu Kreditoperationen für Bundesländer – auch Kredite an Gemeinden und Verbän-
de zu vergeben. Die mögliche Gemeindefinanzierung durch den Bund stieß jedoch auf starken 
Widerstand, insbesondere der Banken („wettbewerbsverzerrende Re-Verstaatlichung der 
Gemeindefinanzierung“). Befürworter argumentierten mit „mehr Wettbewerb“ und „billige-
ren Krediten für die Kommunen“. Einige Tage später einigte sich das Parlament darauf, dass 
die OeBFA Gemeinden nicht finanzieren, auf deren Wunsch aber beraten darf. 

Juni 2003. Per Ende Juni wurde der von der OeBFA verwaltete Innovations- und Technologie-
fonds (ITF) aufgelöst. Dieser war 1987 gegründet worden, um Mittel zur Finanzierung und 
Forschung der gewerblichen Wirtschaft im Bereich Innovation und Technologie bereitzu-
stellen. Das Volumen belief sich bei der Schließung auf 8 Mrd. Schilling (rund 580 Mio. Euro). 
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Rechtsnachfolger wurde der Fonds für Kompetenzzentren, Impulsprogramme und Regie-
rungsinitiativen (KIR), welcher im Bundeskanzleramt beheimatet ist. 

September 2003. Im September implementierte Österreich als einer der ersten Staaten der 
Welt das Zahlungsabwicklungssystem SWIFT. SWIFT dient dem standardisierten Nachrich-
tenaustausch und ist ein gesichertes System, über das verschlüsselt Daten versendet werden 
können. Durch die Einführung von SWIFT wurden händisch unterschriebene Belege (zum 
Beispiel der Buchhaltung des Bundesministeriums für Finanzen) abgelöst. Diese werden seit 
damals in rein elektronischer Form an die OeNB übermittelt.

Oktober 2003. Ende Oktober kam zum Portfolio von bundesschatz.at eine Variante mit einer 
Laufzeit von 12 Monaten (BS 12) hinzu. Zwei Monate später folgte ein Produkt mit 24 Mona-
ten Laufzeit (BS 24). 

Gutes Zeugnis vom Rechnungshof

Mai 2004. Im Frühjahr 2004 bescheinigte der Rechnungshof der OeBFA in seinem Bericht 
Bund 2004/2 ein gutes Zeugnis: „Durch die Gründung der OeBFA konnte schneller und 
flexibler auf die sich ständig ändernden Bedingungen der Geld- und Kapitalmärkte reagiert 
werden.“ Und: „Das neu entwickelte Risikomanagement der OeBFA trug dazu bei, die Risken 
des Geschäftsbetriebs gezielter zu analysieren und auszuwerten.“ 
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„Durch die Gründung der OeBFA 
konnte schneller und flexibler auf 
die sich ständig ändernden Bedin-
gungen der Geld- und Kapitalmärk-
te reagiert werden.“ Rechnungshof-Bericht Bund 2004/2

Juni 2004. Im Juni wurde das Angebot von bundesschatz.
at nochmals ausgeweitet: Zwei Produkte mit den Lauf-
zeiten 5 Jahre und 10 Jahre (BS60 und BS120) ergänzten 
das inzwischen sehr erfolgreiche Online-Sparen. Die 
Zinsen dieser etwas längeren Anlageformen lagen zum 
Start bei 3,8% (5 Jahre) und 5,3% (10 Jahre). 

Oktober 2004. Unter dem Motto „Kröten wollen sich ver-
mehren“ warb die österreichische Bundesfinanzierungs-
agentur um neue Privatanleger. Die Kampagne musste 
sich später aber einiger Kritik aussetzen – auch wenn die 
deutsche Finanzagentur mit der Schildkröte Günther 
Schild eine ganz ähnliche Linie einschlug.

Januar 2005. Im Januar verkündete bundesschatz.at 
stolz den Stand von 25.000 Kunden. 
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OeBFA-Know-how für andere Einheiten der Republik

Juni 2005. Im Sommer übernahm die OeBFA Risikomanagement-Dienstleistungen für andere 
Teilsektoren des Sektors Staat und Rechtsträger, die im überwiegenden Eigentum des Bun-
des stehen. Die OeBFA leistet aktiv fachliche Beratung in Fragen des Risikomanagements und 
des Finanzcontrollings. Zum Leistungsumfang zählt insbesondere die Erstellung von Analy-
sen und Berichten sowie von Konzepten zur Verbesserung des Risikomanagements. 

Oktober 2006. Per 1. Oktober 2006 kam es zu einem Wechsel in der Geschäftsführung: Paul 
Kocher beendete sein Mandat vorzeitig. Nachfolger als Geschäftsführer für Risikomanage-
ment/Marktfolge wurde Kurt Sumper. 

Januar 2007. Am 10. Januar 2007 emittierte die Republik eine neue 30-jährige österreichische 
Bundesanleihe im Namen und auf Rechnung des Bundes. Die 4,15% Bundesanleihe 2007-2037 
umfasste ein Volumen von 3 Mrd. Euro. 

April 2007. bundesschatz.at erreichte die Marke von 40.000 Kunden. 

Januar 2008. Mit 31. Januar 2008 endete eine Ära in der OeBFA: Helmut Eder, Gründungsmit-
glied der OeBFA, ging in Pension. Er hat – nachdem er 1965 ins Finanzministerium eingetreten 
war – unter elf Finanzministern gearbeitet und insgesamt 308 Mrd. Euro brutto für den Bund 
aufgenommen. 
Markus Stix, seit 1. Dezember 1993 in der OeBFA beschäftigt, wurde als Prokurist mit General-
prokura bestellt. 



30

1994 19991995 20001996 20011997 20021998 20   031993

Februar 2008. Erstmals in der Geschichte der OeBFA wird eine Frau Geschäftsführerin. Zur 
Nachfolgerin von Helmut Eder wurde per 1. Februar 2008 Martha Oberndorfer ernannt. Sie 
zeichnet seither für den Bereich Treasury/Markt verantwortlich.

Juni 2008. Im Sommer 2008 erfolgte ein Update der Auktionssoftware ADAS auf die Version 
ADAS II, die komplett webbasiert funktioniert. Das bedeutet: Die Teilnehmer müssen die 
Software nicht mehr lokal installieren und können über Internet jederzeit zugreifen. 

Konkurs von Lehman als Beginn der Finanzkrise

15. September 2008. Völlig überraschend beantragte die US-amerikanische Investmentbank 
Lehman Brothers – bis dato Primärhändler der Republik Österreich – Insolvenz und läutete  
damit die bis heute andauernde Finanzkrise ein. Aufgrund des raschen Vorgehens der OeBFA 
wurden für die Positionen der Republik Österreich mit Lehman Ersatzgeschäfte abgeschlos-
sen, ohne Schaden zu nehmen. 

Oktober 2008. Vor dem Hintergrund der aufkommenden Finanzkrise suchten viele Anleger die 
Sicherheit von bundesschatz.at. Allein im Zeitraum von Oktober bis Dezember wurden in der 
Seilerstätte 24 rund 8.000 neue Konten eröffnet. Ende Oktober hielt bundesschatz.at bei rund 
53.000 Kunden. Durch gutes Teamwork wurde auch diese Extremsituation gut bewältigt. 
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„Vor den Toren der Bundes- 
finanzierungsagentur bildeten  
sich Warteschlangen.“ Salzburger Nachrichten, 8. Oktober 2008

Februar/März 2009. Die negative Tendenz setzte sich auch im Jahr 2009 fort: Sorgen in Bezug 
auf den Osteuropafokus der heimischen Wirtschaft im Zusammenspiel mit der internationa-
len Finanzkrise wirkten sich entsprechend auf die Konditionen der Staatsanleihen aus. Der 
Renditeaufschlag 10-jähriger österreichischer Bundesanleihen gegenüber deutschen Bundes-
anleihen erreichte mit knapp über 1,3 Prozentpunkten bis dato ein Allzeithoch. 

Paul Krugmans verhängnisvolles Statement
April 2009. Am 13. April äußerte sich der US-Wirtschaftsnobelpreisträger Paul Krugman 
im Foreign Press Club in New York negativ zum Osteuropa-Exposure der österreichischen 
Banken. Finanzminister Josef Pröll als offizieller Vertreter Österreichs dementierte mit der 
Erklärung: „Das Krugman-Szenario ist absolut absurd. Diese Aussagen entbehren jeglicher 
Fakten-Grundlage.“ Krugman relativierte seine Aussage zwar zwei Tage später in einem 
Artikel in der New York Times, wo er meinte: „Ist Österreich dem Untergang geweiht? Nein, 
natürlich nicht“, löste dennoch mit seinen Äußerungen heftige Marktreaktionen aus.

„Das Krugman-Szenario  
ist absolut absurd.“ Finanzminister Josef Pröll, April 2009
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Die OeBFA intensivierte daraufhin die Investor Relations-Maßnahmen für die Republik Öster-
reich und führte im Rahmen von Road Shows in 20 verschiedenen Ländern zahlreiche Gesprä-
che mit Investoren österreichischer Staatspapiere. Eine eigene Organisationseinheit in der 
OeBFA für Kapitalmarkt- und Unternehmenskommunikation wurde aufgebaut.

„Effektive Investor Relations  
und Transparenz sind wichtige  
Bausteine des hervorragenden  
Standings der Republik Österreich 
am Kapitalmarkt.“ OeBFA-Geschäftsführerin Martha Oberndorfer, 2009

April 2009. Im April fand erstmalig eine Parallelauktion österreichischer Bundesanleihen 
statt. Die 4,35% Bundesanleihe 2008-2019 und die 4,15% Bundesanleihe 2007-2037 (zwei 
bereits existierende Bundesanleihen) wurden gleichzeitig aufgestockt. Mit dieser Innovation 
reagierte die OeBFA auf die angespannte Marktlage während der Finanzkrise. Die Parallel
auktion erhöhte die Attraktivität der Emissionen, kam der angespannten Lage der Primär-
händler entgegen und sprach gleichzeitig unterschiedliche Investorensegmente an. 

Mai 2009. Um dem gestiegenen Informationsbedarf der internationalen Investoren Rech-
nung zu tragen, veröffentlichte die OeBFA im Mai 2009 als Novum einen knapp gefassten Jah-
resrückblick zum Schuldenmanagement der Republik Österreich. Dieser in englischer Sprache 
verfasste Rückblick wandte sich vor allem an internationale Investoren und wird seit damals 
jährlich erstellt. Weiters wird seither auf der Webseite der OeBFA die monatlich aktualisierte 
Investoren-Präsentation der Republik Österreich zur Verfügung gestellt. 
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Juli 2009. Im zweiten Halbjahr führte die OeBFA in weiterer Folge ein neues, integriertes 
Risikomanagement /Treasury-System ein, wobei noch stärker Wert auf Back Office-Funk
tionalitäten, Straight-Through-Processing und Sicherheitsaspekte (wie Zugriffsrechte, Vier-
Augen-Prinzip etc.) gelegt wurde.

Lehren aus der Krise

Am 15. Juli 2009 publizierte der Rechnungshof seinen Bericht Bund 2009/08. Darin wurde 
erstmals über drohende Verluste durch Veranlagungen des Bundes in kurzfristige Geldmarkt-
papiere (sogenannte „Asset Backed Commercial Papers“) aus dem Jahr 2007 berichtet, welche 
sich laut Rechnungshof mit Stand Dezember 2008 auf rund 380 Mio. Euro summierten. Die In-
vestments verfügten zum Investitionszeitpunkt über das bestmögliche Rating und waren im 
Einklang mit der Kreditrisikorichtlinie getätigt worden. Als Reaktion wurde im Herbst 2009 
vom Bundesminister für Finanzen die Arbeitsgruppe „Finanzmanagement des Bundes“ unter 
der Leitung von Wirtschaftsuniversität Wien-Professor Stefan Pichler ins Leben gerufen, die 
Leitlinien und Empfehlungen erarbeitete, die vom Bund allesamt umgesetzt wurden. 

September 2009. Am 16. September 2009 lancierte die Republik Österreich eine neue  
2% US-Dollar-Anleihe mit Fälligkeit November 2012 in Höhe von 1,5 Mrd. US-Dollar unter 
Absicherung des Währungsrisikos. Obwohl Österreich bereits im Jahr 1958 damit begonnen 
hatte, US-Dollar-Anleihen zu platzieren (5,5% Dollarbonds-Anleihe 1958-1973 im Dezember 
1958), war dies die erste US-Dollar-Anleihenemission Österreichs seit 2005. 

Oktober 2009. Ebenfalls im Herbst wurde die Produktpalette von bundesschatz.at um eine 
neue Laufzeit (48 Monate) ergänzt. Diese ist ideal für Unternehmer, die die Bestimmungen 
des Einkommensteuergesetzes (§10 EStG, Gewinnfreibetrag) nützen möchten.
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März 2010. Um die Motivation der Primärhändler zu erhöhen, für die bestmögliche Sekundär-
markt-Liquidität österreichischer Bundesanleihen zu sorgen, wurde bei der Bundesanleihen-
Auktion am 9. März 2012 erstmals - zusätzlich zur Primärmarkt-Performance - die Sekundär-
markt-Performance der einzelnen Primärhändler bei der Zuteilung der Gebote im Rahmen des 
nicht-kompetitiven Auktionsverfahrens berücksichtigt. Der Zugang zu nicht-kompetitiver 
Gebotsmöglichkeit nach einer Auktion wurde 1991 eingeführt und stellt einen Anreiz zur 
aktiven Teilnahme am kompetitiven Auktionsverfahren dar.

Weiterentwicklung in Governance und Organisation

April 2010. Auf Grund der Rechnungshofkritik wurde im April 2010 eine striktere Trennung 
zwischen den Bereichen Treasury und Risikomanagement durch die OeBFA-Geschäftsführung 
beschlossen. Weitere seit damals per Gesetz verankerte Punkte sind das Vier-Augen-Prinzip 
(§1 Abs. 2 iVm. §4 Abs. 1 lit.a Bundesfinanzierungsgesetz im Oktober 2010), die Begrenzung 
der Kassenhaltung lt. §50 Abs. 3 BHG, die Berücksichtigung von Reputationsrisiken sowie 
ethischen Standards und die Einhaltung von Sorgfaltspflichten zur Bekämpfung von Geld
wäscherei und Terrorismusfinanzierung. 

Juni 2010. Bundesanleihen waren und sind für viele Österreicher eine fremde Materie. Dies 
bestätigte die GfK-Studie „Image & Bekanntheit von Bundesanleihen“. Sie stellte die Grund
lage für eine Informationsoffensive dar, die die OeBFA im Juni 2010 im Inland startete. Kon-
krete Maßnahmen waren unter anderem vermehrte Vorträge bei Investorenveranstaltungen, 
die Erstellung eines deutschsprachigen „Jahresrückblick Staatsschuldenmanagement“ sowie 
einer 60-seitigen Broschüre „Österreichische Bundesanleihen – Starke Fundamente für Ihre 
Geldanlage“, welche in Kooperation mit der Wiener Börse und dem Bundesministerium für 
Finanzen entstanden ist. Diese Broschüre wurde auch in bestehende Schulpakete für Lehrer 
integriert und in Zusammenarbeit mit dem Wirtschaftsmuseum an rund 670 Schulen in 
Österreich versendet.
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Februar 2011. Am 24. Februar 2011 ging  
die neue Webseite der OeBFA online.  
Sie punktete dabei nicht nur mit einem 
überarbeiteten optischen Auftritt, son-
dern wurde auch einem inhaltlichen  
Relaunch unterzogen. So konnte sie sich 
als „One-stop-shop“ für Informationen 
rund um österreichische Bundesanleihen, 
die Finanzierungsstrategie und das  
Schuldenmanagement etablieren. 

Vorgängerversionen:  
                                  

1993-1998                        			                   1998-2011
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April 2011. Mit gründlicher Arbeit gelang es der OeBFA, die – zwei Jahre zuvor vom Rechnungs-
hof aufgezeigten und mit hohem Verlustrisiko behafteten – Geldmarktveranlagungen des 
Jahres 2007 erfolgreich zu restrukturieren. Damit verringerte sich die tatsächliche Bewer-
tungsdifferenz von ursprünglich prognostizierten 380 Mio. Euro auf 296 Mio. Euro. Diesem 
negativen Saldo von 296 Mio. Euro steht eine Zinsersparnis von etwa 6,6 Milliarden Euro 
gegenüber. In Summe konnte die OeBFA – auch unter Berücksichtigung des schlussendlich 
realisierten Saldos – den Bürgern in den Jahren 1993 bis 2010 mehr als 6,3 Milliarden Euro  
(= 2,2 % des österreichischen BIP) an Zinsen ersparen.

Oktober 2011. Per 1. Oktober 2011 zog Klaus Kumpfmüller in die Geschäftsführung der OeBFA 
ein. Er folgte Kurt Sumper nach und zeichnete für die Ressorts Risikomanagement/Markt
folge verantwortlich.

Januar 2012. Das zwanzigste Jahr der OeBFA ging in die Geschichte der Republik Österreich 
als jenes Jahr ein, wo erstmals Negativzinsen für kurzfristige Mittelaufnahmen verzeichnet 
wurden. Für einen dreimonatigen Austrian Treasury Bill lag der Zinssatz bei -0,03%. Der 
Grund dafür lag in der hohen Nachfrage der Investoren nach den sichersten Geldanlagen. 
In weiterer Folge sanken die Zinsen weiter, und Mitte Juli 2012 erreichten kurzfristig sogar 
zweijährige Bundesanleihen eine negative Rendite. 
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Längst laufende Staatsanleihe in der Eurozone  
kommt aus Österreich

Auch im Januar begab die Republik Österreich zwei neue Bundesanleihen an einem einzigen 
Tag im Rahmen eines Syndikates. Neben der 3,4% Bundesanleihe 2012-2022 (Volumen 3 Mrd. 
Euro) wird auch eine 50-jährige Bundesanleihe (Volumen 2 Mrd. Euro) emittiert. Diese  
Bundesanleihe mit Laufzeit bis 26. Januar 2062 ist nicht nur die bis dato am längsten laufen-
de von der Republik Österreich jemals begebene Bundesanleihe, sondern auch die Staats
anleihe mit der längsten Laufzeit in der gesamten Eurozone. Die erfolgreiche Platzierung  
und die hohe Nachfrage der Investoren unterstrich das große Vertrauen der Anleger in die  
finanzielle und wirtschaftliche Stärke Österreichs. Insbesondere in der Woche nach der  
Herabstufung Österreichs durch Standard & Poor’s auf AA+ war das ein wichtiges Signal an 
die Kapitalmärkte. 

März 2012. Im März 2012 wurde die OeBFA gemäß §2 Abs. 7 des Bundesfinanzierungsgeset-
zes ermächtigt, die Aufgaben, die einem Auktionator gemäß Art. 23 der Verordnung (EU) 
Nr. 1031/2010 über den zeitlichen und administrativen Ablauf sowie sonstige Aspekte der 
Versteigerung von Treibhausgas-Emissionszertifikaten zukommen, wahrzunehmen.

Juli 2012. Am 16. Juli 2012 wickelte die OeBFA die bis dato höchste Einzelzahlung der Republik 
Österreich ab – rund 12 Mrd. Euro. 
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„Durch den vollständigen Abbau  
des Fremdwährungsrisikos leisten 
wir einen wichtigen Beitrag zur  
Finanzmarktstabilität Österreichs.“ 
OeBFA-Geschäftsführer Klaus Kumpfmüller im August 2012

August 2012. Im August gelang es, das Fremdwährungsexposure des Bundes auf null zu 
reduzieren. Damit wurde eine Vorgabe der Bundesministerin für Finanzen umgesetzt und der 
im Jahr 2009 begonnene Abbauplan finalisiert. Seit 2009 emittiert der Bund Fremdwährungs
papiere ausschließlich unter vollständiger Absicherung des Fremdwährungsrisikos. 

Dezember 2012 - Februar 2013. Eine Novelle des Bundesfinanzierungsgesetzes befindet sich 
in Vorbereitung. Damit geht eine Erweiterung des Aufgabenspektrums der OeBFA einher. Die 
neuen Bestimmungen sind eingebettet in ein Gesetzespaket mit dem Ziel einer risikoaversen 
Ausrichtung der Finanzgebarung der Gebietskörperschaften.

1994 19991995 20001996 20011997 2002 20   0319981993
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Januar 2013. Durch eine Änderung des Bundeshaushaltsgesetzes 2013 (§79 Abs. 1 Ziffer 1) 
wurde die maximale Laufzeit für Finanzierungen des Bundes von 50 auf maximal 70 Jahre 
erhöht. 

Februar 2013. Per 14.2.2013 wechselt Klaus Kumpfmüller zur Finanzmarktaufsicht und wird 
dort neuer Vorstand. Als Nachfolger wird Thomas Steiner bestellt.

… Am 6. Mai feiert die OeBFA ihr 20-jähriges Bestehen im Rahmen eines Festaktes im  
Parlament. 

Stand: April 2013

2004 2005 2006 2007 200820   03 2012 20132009 2010 2011



40

Chronology of the Austrian Treasury 1993-2013
On 1 January 1993, the treasury activities of the Austrian federal government were delegated 
by law to the newly established Austrian Treasury (Österreichische Bundesfinanzierungs-
agentur), whose sole shareholder is the Republic of Austria represented by Federal Ministry 
of Finance. Before this, the Credit Department of the Ministry of Finance, headed by Helmut  
Eder, was responsible. Austria assumed a pioneering role in Europe by establishing the 
Austrian Treasury as a separate entity for sovereign debt management, and was one of the 
first countries in Europe to take this step, following Ireland. This brought Austria a great deal 
of international acclaim, including the financial journal IFR and the OECD. The latter praised 
Austria in its country assessment and called the formation of the Austrian debt management 
office as “a step in the right direction”.

On 1 August 1993, the first Austrian treasury bills were issued. This and the change in the 
issue method from a price auction system to a yield auction system substantially increased 
the liquidity of Austrian government securities.
On 10 January 1994, for the first time a 30-year government bond (denominated in German 
Mark) was issued. Roughly two months later, another 30-year government bond was issued, 
this time denominated in Dutch Guilder. The first 30-year government bond denominated in 
Austrian Schilling was issued on 8 July 1997. The 6.25% Republic of Austria Government Bond 
(RAGB) 1997–2027 was issued with a volume of ATS 15 billion. These transactions demons
trated the high level of trust that national and international investors place in the Republic  
of Austria. 

In May 1998, Austria became one of the first countries in Europe to introduce electronic 
government bond auctions. The ADAS (Austrian Direct Auction System) software that was 
developed by the OeKB on behalf of the Republic of Austria replaced the submission of ten-
ders by fax. In 2008, the web-based auction system ADAS II was launched. 
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Shortly before the introduction of the Euro (in November 1998), the first Austrian govern
ment bond was issued in ECU (European Currency Units). On 1 January 1999, the Euro was 
introduced as an accounting currency in Austria. Since then, RAGBs have only been issued  
in Euros. The RAGB issued on 13 January 1999 was the first to be launched under the debt 
issuance programme (DIP), in other words via a bank syndicate.

The Euro Medium Term Note framework agreement for the issue of international securities 
under English law was signed in March 1999. The first EMTN issue followed one month later 
(3% CHF 1999-2009) with a volume of CHF 500 million. 

Austrian government bonds were included in the Euro-MTS electronic trading platform  
for the first time in the same year. Further trading platforms such as Tradeweb, Brokertec, 
Bondvision, BGC and Bloomberg followed in subsequent years.

A new product for private investors was created on 26 August 2002 under the federal 
government’s e-government initiative: bundesschatz.at. It permits retail investors to place 
their savings directly and with no costs with the Austrian sovereign starting at an amount  
of EUR 100.

Roughly five months later, on 29 January 2003, the Republic of Austria issued the first 
inflation-linked government bond with a volume of EUR 50 million. In April 2003, another 
inflation-linked (currency-hedged) Austrian government bond was issued with a volume of 
USD 50 million. 

On 15 September 2008, the US investment bank Lehman Brothers, until then one of the  
primary dealers of the Republic of Austria, filed for bankruptcy. Thanks to the strong con-
tracts between the Republic and Lehman, the quick action and strict risk management of  
the Austrian Treasury, there was no loss on Austria‘s positions with Lehman.
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The first parallel auction of Austrian government bonds was held on 7 April 2009. The 4.35% 
RAGB 2008–2019 and the 4.15% RAGB 2007–2037 were tapped simultaneously. This was done 
in order to address the stress among primary dealers during the financial crisis. Parallel auc-
tions make the issues more attractive and enable to simultaneously target different buckets 
of investor demand.

At the 9 March 2010 government bond auction, for the first time the secondary market per-
formance of the individual primary dealers was taken into account alongside their primary 
market performance in the allocation of the individual bids for the non-competitive auction 
procedure. This was designed to incentivize primary dealers to ensure the best possible 
secondary market liquidity for Austrian government bonds.

On 19 January 2012, the Republic of Austria priced a new dual-tranche issue comprising a  
EUR 3 billion 10-year benchmark and a EUR 2 billion 50-year benchmark (due 23 January 
2062). This RAGB became the longest fixed maturity product in the Euro government bond 
(EGB) markets, and the first 50 year EGB new issue since March 2010, making it an extremely 
rare and prestigious offering for both Austria and for the Eurozone. These new dual-tranche 
benchmarks affirmed Austria’s innovative and responsive approach to the capital markets, 
and the issues’ comprehensive success underlined the extent of Austria’s investor access and 
franchise. This was an important signal to the capital markets especially in the week after 
Standard & Poor’s downgraded Austria to AA+.

On 1 January 2013, the maximum tenor allowed for Austrian sovereign issuance was increased 
to 70 years from previously 50 years. This increased the financial flexibility further by broa-
dening the funding toolkit.
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Vorstände der OeBFA 1993-2013

Helmut Eder  
(1.1.1993 bis 1.2.2008)

Johann Kernbauer 
(1.1.1993 bis 30.4.1996) 

Gerhard Widmann 
(1.5.1996 bis 31.7.1996)

Günther Klöckl  
(1.8.1996 bis 31.7.2001)

Paul Kocher  
(1.3.1998 bis 30.9.2006)

Kurt Sumper  
(1.10.2006 bis 30.9.2011)

Thomas Steiner  
(seit 2.4.2013)

Klaus Kumpfmüller 
(1.10.2011 bis 14.2.2013)

Martha Oberndorfer  
(seit 1.2.2008)
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Zahlenteil
Finanzschuldportfolio1) des Bundes  
(inkl. durchschnittlicher Nominalverzinsung und Restlaufzeit) 

Quelle: OeBFA 
1) 	Unter Berücksichtigung der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien, der Währungstauschverträge 
	 sowie der Forderungen gegenüber Rechtsträgern.

Seit Gründung der OeBFA Anfang 1993 hat sich das Finanzschuldportfolio des Bundes von 
rund 80 Mrd. EUR (damals 1.100 Mrd. ATS) auf knapp 190 Mrd. EUR Ende 2012 mehr als ver
doppelt. Der durchschnittliche Nominalzinssatz auf das ausstehende Gesamtportfolio 
verringerte sich gleichzeitig im Marktumfeld der gefallenen Zinsen sukzessive – von ca. 7% 
1993 auf 3,87% 2012. Der risikoaversen Strategie der OeBFA folgend war es stets ein Ziel, 
die Restlaufzeit der ausstehenden Schuld lang zu halten, um gegenüber Refinanzierungsri-
siken gewappnet zu sein. Zudem kann damit das vorherrschende tiefe Zinsniveau im Sinne 
der Bürger für lange Zeit gesichert werden. Die Restlaufzeit schwankte zwischen 1993-2004 
zwischen fünf und sieben Jahren und erreichte 2007 mit über neun Jahren einen vorläufigen 
Höhepunkt. Per Ende 2012 lag die durchschnittliche Restlaufzeit bei unter neun Jahren. 
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Netto-Zinsaufwand des Bundes (in Relation zum BIP und zu den Staatsausgaben)

Quelle: OeBFA

Trotz der deutlichen Vergrößerung des Finanzschuldenstandes des Bundes seit 1993 fiel der 
Anstieg des Zinsaufwandes relativ moderat aus. Der jährliche Netto-Zinsaufwand des Bun-
des erhöhte sich seit 1993 von rund 5,5 Mrd. EUR auf rund 7,5 Mrd. EUR 2012. In Relation zu 
den Staatsausgaben und dem Brutto-Inlandsprodukt (BIP) machen die Zinsausgaben heute 
sogar weniger aus als noch Mitte der 90er Jahre. So fielen die Zinsausgaben in Prozent des 
BIP seit 1996 von 3,5% auf 2,4% 2012. Grund dafür ist neben dem niedrigeren Zinsniveau auch 
die konservative Schuldenfinanzierungspolitik der OeBFA.
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Auktionen und Anzahl der Auktionsteilnehmer seit 1993  

Jahr Auktionsvolumen  
gesamt in Mio. Euro

	 Anzahl Auktionsteilnehmer
	 Ausland 	 Inland 	 gesamt

	1993 	 6,729 	 0 	 13 	 13
	1994 	 7,090 	 0 	 12 	 12
	1995 	 7,879 	 3 	 11 	 14
	1996 	 7,456 	 6 	 10 	 16
	 1997 	 8,752 	 14 	 8 	 22
	1998 	 10,977 	 19	 8	 27
	1999 	 15,425 	 18	 8	 26
	2000 	 12,795 	 18	 8	 26
	2001 	 10,922 	 18	 6	 24
	2002 	 8,455 	 18	 6	 24
	2003 	 6,556 	 18	 5	 23
	2004 	 11,018 	 19	 6	 25
	2005 	 7,325 	 19	 6	 25
	2006 	 9,359 	 20	 6	 26
	2007 	 10,157 	 18	 5	 23
	2008 	 6,169 	 16	 6	 22
	2009 	 18,210 	 16	 6	 22
	2010 	 17,007 	 17	 6	 23
	 2011 	 13,205 	 18	 6	 24
	2012 	 11,252 	 18	 6	 24

Quelle: OeKB, OeBFA 

Das Auktionsvolumen österreichischer Bundesanleihen beträgt seit 1993 im Schnitt jährlich 
rund 10 Mrd. EUR. In den Jahren 2009 und 2010 wurden mit je ca. 18 Mrd. EUR p.a. die größten 
Volumina begeben. Die Anzahl der Auktionsteilnehmer hat sich im Zeitraum 1993 bis 1998 
von 13 auf 27 mehr als verdoppelt. Seit damals wurde die Anzahl relativ konstant gehalten. 
Per Ende 2012 waren 24 Finanzinstitute am Auktionsverfahren für österreichische Bundesan-
leihen direkt teilnahmeberechtigt. 
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Zahlungsvolumina der Republik Österreich

Quelle: OeBFA 

In den Kalenderjahren 1993 bis 2004 beliefen sich die Zahlungen im Rahmen des Treasuries 
der Republik Österreich auf Volumina zwischen 200 und 500 Mrd. EUR. Ab 2005 zeigt sich ein 
deutlicher Anstieg des Volumens, welches im Kalenderjahr 2012 knapp 900 Mrd. EUR betrug. 
Zum Vergleich: Das österreichische Bruttoinlandsprodukt lag 2012 bei knapp über 300 Mrd. 
EUR.
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Gläubigerstruktur Republik Österreich (langfristige festverzinsliche Wertpapiere) seit 1993

Quelle: OeKB, OeNB 

Die Einführung des Euro im Jahr 1999 führte zu einer Verbreiterung der Investorenbasis für 
österreichische Bundesanleihen. Der Anteil ausländischer Anleger stieg von unter 40% 1997 
auf über 80% im Jahr 2008. Seit 2008 hat sich der Anteil bei rund 75% stabilisiert. Durch die 
Nutzung der Vorteile des europäischen Binnenmarktes ist der Heimatmarkt für österreichi-
sche Bundesanleihen seit damals die Eurozone. 80% des im Ausland platzierten Volumens 
entfiel Ende 2012 auf diese Region.
Österreichische Bundesanleihen werden vorwiegend von Investoren gekauft, die die sichers-
ten Anlagen bevorzugen. Dazu zählen vor allem Notenbanken, Versicherungen, Pensionskas-
sen, internationale Fondsmanager und Banken. Im Inland sind Banken und Investmentfonds 
die größten Inhaber von Bundesanleihen. 
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Sekundärmarktrendite Bund und Zinsdifferenz Österreich vs. Deutschland (seit 1974)

Legende:  
1970 - 1990 Sekundärmarktrenditen Bund (alle Laufzeiten), Quelle: OeKB  
1990 - 1994 Yield Curve für 9-10 jährige Bundesanleihen (jeweils Monatsendstände, Quelle: OeKB)  
ab 1992: Benchmarkrenditen 10j Benchmark-Bundesanleihen (Monatsdurchschnitte, Quelle: Reuters)

Die Sekundärmarktrendite (SMR) des Bundes ist seit Anfang 1993 deutlich gesunken, von rund 
7% auf unter 2% Ende 2012 – wobei sich die Anleiherenditen bereits seit Anfang der 1980er Jahre 
nach unten entwickeln: So betrug die SMR Bund 1981 noch mehr als 11%. Die Zinsdifferenz 
zwischen österreichischen und deutschen Bundesanleihen ist dabei eine Messgröße für das 
Anlegervertrauen in Österreich und ein wichtiger Performanceindikator am Sekundärmarkt. 
Deutsche Bundesanleihen gelten aufgrund ihres Volumens und ihrer Liquidität als Benchmark 
im Euroraum. Die Zinsdifferenz war bis Ende der 1980er Jahre sehr volatil und erreichte 1978 
mit über 350 Basispunkten (1 Basispunkt = 0,01%) ihren Höhepunkt. Durch den EU-Beitritt 
und die Einführung des Euro fand eine zunehmende Konvergenz statt, und die Zinsdifferenz 
bewegte sich seit Anfang der 1990er Jahre bis 2006 in einer engen Bandbreite zwischen -10 und 
+50 Basispunkten. Per Ende 2012 betrug der Zinsabstand knapp 40 Basispunkte. 
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Performance, durchschnittliche Nominalverzinsung und Sekundärmarktrendite  
von Bundesanleihen 1993-2012

  
				  

Quelle: OeKB, Bloomberg, Reuters   
(Anmerkung: Die Wertentwicklung der Vergangenheit lässt keine Rückschlüsse auf die zukünftige Performance zu)
Durchschnittliche Effektivverzinsung der Finanzschuld des Bundes im Jahr 2012 3,64%

Österreichische Bundesanleihen erzielten im Zeitraum der letzten 20 Jahre (gemessen am 
Anleihen Performance Index API-1 der OeKB) einen durchschnittlichen jährlichen Gesamter-
trag (=Zinserträge und Kursentwicklung) von 6,2% und damit deutlich mehr als Geldmarkt-
einlagen oder Sparbücher (3,3% p.a.). Außerdem erwirtschafteten Bundesanleihen – mit 
Ausnahme des Jahres 1999 – in jedem Kalenderjahr seit 1993 einen positiven Ertrag. Grund für 
die gute Performance (Total Return) von österreichischen Bundesanleihen waren vor allem 
die gesunkenen Renditen.
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