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Abstract

Die vorliegende Analyse der Osterreichischen Warenverkehrsbilanz diskutiert sowohl die
zeitliche Entwicklung der Handelsbilanz und ihre zugrundeliegenden Faktoren als auch die
bilateralen Bilanzen mit den wichtigsten Handelspartnern und die Handelsbilanz in
ausgewdhlten Warengruppen. Mit ékonometrischen Verfahren werden kurz- und
langfristige Effekte identifiziert und die strukiurelle Komponente der Handelsbilanz
geschatzt. Zudem wird der Einfluss der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise auf die
Warenverkehrsbilanz ermittelt. In einem internationalen Vergleich werden Parallelen und
Unterschiede zur deutschen und zur Schweizer Handelsbilanz gezeigt.
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Analyse der Osterreichischen Handelsbilanz — Policy Note
Stefan Ederer, Stefan Schiman (WIFO)

Mit dem Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise 2007/08 und insbesondere seit dem
Ubergang zu einer Krise der Europaischen Wahrungsunion seit dem Frithjahr 2010 gerieten die
aullenwirtschaftlichen Bilanzen einzelner Mitgliedsstaaten in den Fokus der ékonomischen
und politischen Diskussion. Makro6konomische Ungleichgewichte, die sich unter anderem in
hohen Leistungsbilanziiberschissen und -defiziten aullern gelten als eine der Hauptursachen
der Krise. 2011 reagierte die Européaische Union auf diese Entwicklung mit der Etablierung
eines Verfahrens zur Uberwachung makrokonomischer Ungleichgewichte im Rahmen des
Européischen Semesters. In diesem Verfahren ist die Leistungsbilanz neben Lohnsttickkosten
und anderen Wettbewerbsindikatoren einer von mehreren Indikatoren zur Abbildung externer
Ungleichgewichte. Ein hohes Defizit in der Leistungsbilanz deutet auf eine schwache
internationale Wettbewerbsfahigkeit. Wenn auslandische Waren und Dienstleistungen im
Vergleich zu inlandischen deutlich billiger sind, dampft dies die Nachfrage nach inlandischen
Produkten im Ausland und reduziert damit die Exporte. Gleichzeitig werden im Inland erhoht
auslandische Gilter nachgefragt, wodurch die Importe steigen, die Leistungsbilanz
verschlechtert sich. Ein hoher Leistungsbilanziiberschuss weist hingegen auf eine schwach
ausgepragte Inlandsnachfrage hin. Durch die geringe Nachfrage im Inland bleiben die
Importe gedampft. In der Leistungsbilanz sind jedoch nicht nur der WarenauRenhandel,
sondern auch der Handel mit Dienstleistungen sowie der Saldo der Einkommen und Transfers
aus dem Ausland enthalten. Dennoch wird in den meisten Industrielandern der Saldo der
Leistungsbilanz vor allem von der Handelsbilanz (dem Saldo der Warenexporte und -importe)
bestimmt.

Die Handelsbilanz ist somit ein wichtiger Indikator, der die internationale Wettbewerbsposition
der Industrie eines Landes sowie die relative Starke der Inlandsnachfrage widerspiegelt. Die
Entwicklung der Handelsbilanz im Zeitverlauf ist von mehreren Faktoren bestimmt. Einerseits
hangt sie davon ab, welches relative Produktivitats- und Einkommensniveau die betreffende
Volkswirtschaft zum Rest der Welt hat. Lander mit relativem Produktivitatsriickstand und
verhaltnismalig niedrigem Einkommen sind vorwiegend Technologienehmer und weisen
haufig eine defizitare Handelsbilanz auf. Anderseits schlagen sich auch kurzfristige
konjunkturelle Effekte in der Handelsbilanz nieder und Uberlagern den langfristigen Trend.

Die Studie analysiert die 8sterreichische Handelsbilanz (Warenverkehrsbilanz). Im ersten Teil
werden die zeitliche Entwicklung der Handelsbilanz und ihre zugrundeliegenden Faktoren
diskutiert. Mittels okonometrischer Verfahren werden kurzfristige Effekte identifiziert und die
strukturelle Komponente der Handelsbilanz geschatzt. Im zweiten Teil werden die bilateralen
Bilanzen mit den wichtigsten Handelspartnern sowie die Handelsbilanz in ausgewahiten
Warengruppen diskutiert. Der Einfluss der jingsten Finanz- und Wirtschaftskrise wird dargestellt
und Parallelen und Unterschiede zur deutschen und zur Schweizer Handelsbilanz diskutiert.
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Die Erkenntnisse der Studie kbnnen wie folgt zusammengefasst werden:

Die Leistungsbilanz wird vor allem von der Handelsbilanz und von der
Dienstleistungsbilanz gepréagt. Die Salden der Einkommens- und Transferbilanz sind
geringer und daher fur die Entwicklung der Leistungsbilanz weniger bedeutsam. Von
1995 bis zum Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise verbesserte sich die
Leistungsbilanz kontinuierlich. Sowohl die Handelsbilanz (Fertigwaren) als auch die
Dienstleistungsbilanz (Nicht-Tourismusdienstleistungen) trugen zu der Verbesserung bei.
Seit der Finanz- und Wirtschaftskrise ging der Saldo der Leistungsbilanz wieder deutlich
zuriick. Dieser Ruckgang war von der Handelsbilanz gepragt; die Dienstleistungsbilanz
blieb weitgehend stabil.

Die Handelsbilanz war beinahe wahrend der gesamten Betrachtungsperiode seit der
Nachkriegszeit negativ. Die Dienstleistungsbilanz verzeichnete jedoch immer einen
deutlichen Uberschuss. Grund dafir ist, dass der Reiseverkehr in Osterreich ein
bedeutender Wirtschaftszweig ist und maRgeblich zu diesem Uberschuss beitragt; seit
Mitte der 1990er Jahre nahm dariber hinaus der Saldo der Nicht-
Tourismusdienstleistungen deutlich zu. Die Leistungsbilanz verzeichnete daher trotz der
negativen Handelsbilanz nie umfangreiche, nachhaltige negative Salden. Die
Finanzierung des Handelsbilanzdefizits erfolgte also durch den Uberschuss in der
Dienstleistungsbilanz.

Der Saldo der Handelsbilanz wird grundsatzlich, neben anderen geringeren Faktoren,
vom relativen Einkommen im Vergleich zu anderen Landern und von den relativen
Preisen bestimmt. Die lang- und kurzfristigen Wirkungsmechanismen unterscheiden
sich deutlich. In der jungeren Vergangenheit gewann die regionale Diversifikation der
Handelsstruktur als dritter wichtiger Bestimmungsfaktor an Bedeutung.

Der Zusammenhang der Handelsbilanz mit dem relativen Einkommensniveau weist
einen U-férmigen Verlauf auf: Bei niedrigen Einkommens- und Produktivitatsniveaus
nimmt das Handelsbilanzdefizit tendenziell zu (,,catching-up*), bei hdheren ab.
Kurzfristig zieht ein Anstieg der relativen Nachfrage jedoch stets eine
Verschlechterung der Handelsbilanz nach sich.

Die Osterreichische Handelsbilanz verschlechterte sich von der Nachkriegszeit bis zum
Beginn der 1980er-Jahre kontinuierlich. Danach setzte eine Trendumkehr ein. Bis zum
Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise 2007/08 verbesserte sich die Handelsbilanz
deutlich. Dies entspricht entwicklungstheoretischen Uberlegungen (siehe oben): Bis in
die 1980er-Jahre war Osterreich Technologiefolger und wuchs daher starker als seine
Handelspartner. Ab den 1980er Jahren war das Aufholpotential erschopft, Osterreich
wurde vom Technologiefolger zum Technologiefihrer, sodass sich die Relation
zwischen Einkommensniveau und Auflenhandel ins Positive umkehrte.

Der Einfluss der relativen Preise (Terms of Trade) auf die Handelsbilanz ist langfristig
negativ. Ein Anstieg der Terms of Trade fiuhrt zu einer Erh6hung des
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Handelsbilanzdefizits, da die heimischen Gilter verhaltnisméalig teurer und weniger
nachgefragt werden (Mengeneffekt). Kurzfristig Uberwiegt jedoch der Preiseffekt:
Solange die Nachfrage nicht auf die geanderten Preise reagiert, verbessert eine
Verbiligung der Importe bzw. eine Verteuerung der Exporte die Handelsbilanz.

Die Terms of Trade folgen seit Anfang der 1980er Jahre einem moderaten
Abwartstrend, der mit zur Reduktion des Handelsbilanzdefizits beigetragen hat;
allerdings sind die Auswirkungen der Terms of Trade insgesamt geringer: Der
Erklarungsgehalt der kurzfristigen Preiseffekte betragt etwa zwei Drittel des
Erklarungsgehalts der kurzfristigen Nachfrageeffekte. Langfristig ist die Bedeutung der
Terms of Trade noch niedriger: So erreicht der Erklarungsgehalt der relativen Preise fur
die Niveaubestimmung der Handelsbilanz nur rund ein Drittel des Erklarungsgehalts
des relativen Einkommens.

Die deutliche Niveauverbesserung der Handelsbilanz in der ersten Halfte der 2000er
Jahre geht vor allem auf die Verbesserung der AuBenhandelsposition gegentber
Nicht-OECD-Europa-Landern zurlick. Hier spielt insbesondere die Ausweitung des
Saldos gegenitber den USA und den Landern in Mittel- und Osteuropa eine
bedeutende Rolle.

Die Technologiegeberfunktion Osterreichs erhielt durch die Offnung der Méarkte in
Mittel- und Osteuropa einen zusatzlichen Schub. In den 2000er-Jahren stellte die
regionale Diversifikation eine weitere wichtige Determinante fiur die 6sterreichische
Handelsbilanzposition dar. Die Offnung und Integration mittel- und osteuropé&ischer
Markte hat dabei eine wesentliche Rolle gespielt.

Die strukturelle (langfristige) Komponente der Handelsbilanz weist seit Ende der 1970er-
Jahre einen Aufwartstrend auf, der bis heute anhéalt. Die Verschlechterung der
Handelsbilanz im Gefolge der Wirtschaftskrise ist vorwiegend ein vortibergehender
Preiseffekt, der aus dem steigenden Olpreis und der damit verbundenen deutlichen
Passivierung der Roh- und Brennstoffbilanz resultiert. Diese verschlechtert sich zwar
schon seit Anfang der 2000er Jahre, allerdings stand dem eine kontinuierliche
Verbesserung der Fertigwarenbilanz gegentiber, die aber seit der Krise stagniert.

Der Vergleich der 6sterreichischen und der deutschen Handelsbilanz zeigt, dass zwar
ein hoher Niveauunterschied besteht, dass sich beide Bilanzen aber &hnlich
entwickeln. Dieser Gleichschritt besteht aufgrund der engen wirtschaftlichen
Verflechtung sowie der hohen Exponiertheit der beiden Lander gegeniber dem
Ausland. Die Entwicklungsmuster der 0Osterreichischen und der Schweizer
Handelsbilanz weisen hingegen eine vergleichsweise héhere Heterogenitat auf.
Neben ihrer HOhe unterscheidet sich die deutsche Handelsbilanz auch im
Trendanstieg von der Osterreichischen. Er beschleunigte sich insbesondere in der
ersten Halfte der 2000er Jahre. Wahrend der Wirtschaftskrise 2009 schwéachte sich die
Trenddifferenz kaum ab. Aufgrund dessen und des vergleichsweise starkeren
Einbruchs der deutschen Handelsbilanz 2009 fiel der anschlieRende Korrekturprozess
ebenfalls starker aus.
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Von allen Warengruppen besteht der groRte Uberschuss in der Osterreichischen
Handelsbilanz bei Fertigwaren. Dies betrifft sowohl die Gruppe der Investitionsguter, als
auch - in geringerem Ausmalf — die Konsumguter. In beiden Gutergruppen kam es seit
Mitte der 1990er-Jahre zu einer merklichen Verbesserung. Wahrend die Bilanz bei den
Investitionsgutern in der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/09 stabil blieb, unterlag die
Konsumguterbilanz einer Abwartskorrektur. Das deutet darauf hin, dass ein Teil der
zusatzlichen Konsumnachfrage aus Landern kam, die vor der Krise kraftige, vom
Konsum getriebene Nachfragesteigerungen verzeichneten. Diese Booms und damit
die Uberproportionale Verbesserung der Konsumguterbilanz waren nicht nachhaltig.
Bei Roh- und Brennstoffen verzeichnet die Osterreichische Handelsbilanz ein deutliches
Defizit, das in den 2000er-Jahren merklich zunahm. Diese Entwicklung steht in engem
Zusammenhang mit dem Rohdlpreisanstieg. Die Nachfrageelastizitat durfte bei Ol sehr
gering sein, sodass der Weltmarktpreis voll auf die Handelsbilanz durchschlagt. Die
Rohstoffbilanz trug auch maRgeblich zur Passivierung der Handelsbilanz zwischen
Mitte 2010 und Ende 2011 bei. Aufgrund der schwachen Auspragung der Nahrungs-
und Genussmittelbilanz hatte hingegen der starke Anstieg der Nahrungsmittelpreise
2007 kaum Auswirkungen auf die Handelsbilanz insgesamt.

In Osterreich besteht bei der Handelsbilanz nach Warenobergruppen ein &hnliches
Entwicklungsmuster wie in Deutschland. Auch dort tragen die Fertigwaren
tiberwiegend zum Uberschuss bei. Bei den Rohstoffen besteht hingegen eine deutlich
negative Bilanz. Der Uberschuss bei den Fertigwaren ist jedoch in Deutschland
deutlich hoher als in Osterreich. Auch der markante Anstieg seit den 1990er-Jahren ist
wesentlich starker ausgepragt. In Deutschland wurde das Vorkrisenniveau des
Uberschusses bei Fertigwaren 2012 bereits wieder erreicht.

Fur die Wirtschaftspolitik ergeben sich daraus folgende Schlussfolgerungen:

Der direkte Einfluss der Wirtschaftspolitik auf die Handelsbilanz ist gering: Die
Entwicklung der Handelsbilanz ist maRgeblich vom relativen Einkommen und somit
vom Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft abhangig. Eine weitere Rolle spielen
(marktbestimmte) Aufenhandelspreise und - implizit - der Wechselkurs, der
gegenluber einem Teil der Handelspartner fixiert ist (Eurozone) und dartber hinaus
nicht der nationalstaatlichen Souveranitat unterliegt.

Eine Verbesserung der Handelsbilanz in einer hochentwickelten Volkswirtschaft wie
Osterreich erfolgt vor allem durch Produktivitatsfortschritte und Einkommenszuwachse.
Maflnahmen zur langfristigen Sicherung und Starkung der Wettbewerbsfahigkeit
heimischer Unternehmen umfassen daher Investitionen in Bildung, Forschung und
Entwicklung und Investitionen in die soziale und physische Infrastruktur. Dadurch kann
die heimische Industrie ihre Rolle als Technologiefiuihrerin weiter ausbauen.
Wirtschaftspolitsche MalRnahmen, die indirekt zu einer Verbesserung der
Handelsbilanz beitragen, kbnnen auch im Bereich der Energiepolitik gesetzt werden,
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indem die Abhangigkeit der heimischen Volkswirtschaft von fossilen Brennstoffen
reduziert wird. Die Roh- und Brennstoffbilanz, die stark mit dem Preis von Rohdl und
seinen Substituten korreliert, tragt maligeblich zur Passivierung der Handelsbilanz bei.
Eine Verringerung der Energieimporte durch verstarkte Nutzung alternativer
Energieformen wirde die Handelsbilanz daher verbessern. Ferner ist davon
auszugehen, dass Ol- und andere Rohstoffpreise langfristig weiter zunehmen.
Grundsatzlich kann es sich die osterreichische Volkswirtschaft aber leisten, weiterhin
Rohstoffe zu importieren und im Warenhandel negativ zu bilanzieren, da sie einen
robusten Uberschuss im Dienstleistungshandel aufweist. Dadurch wird das
Handelsbilanzdefizit kompensiert, sodass die Leistungsbilanz ausgeglichen ist, und sich
die 9sterreichische Volkswirtschaft nicht im Ausland verschuldet. Eine ausgeglichene
Handelsbilanz als isoliertes wirtschaftspolitsches Ziel ist fiir Osterreich nicht
erstrebenswert, da dies zu einem deutlichen Uberschuss in der Leistungsbilanz fihren
wiurde. Dies ware ein Ausdruck einer zu schwachen Inlandsnachfrage und kdnnte zu
aullenwirtschaftlichen Ungleichgewichten gegeniber anderen Handelspartnern
fuhren. Zudem konnte ein zu hoher Uberschuss die makrodkonomische Stabilitat
innerhalb der Europaischen Wahrungsunion gefahrden.

Die Handelsbilanziiberschisse gegeniber Italien, Slowenien und Kroatien sind
krisenbedingt stark ricklaufig. In Bezug auf regionale Aspekte des osterreichischen
WarenauRenhandels muss es daher ein vordringliches Ziel sein, die Krise im Euroraum
SO zu I8sen, dass es zu einer nachhaltigen Starkung der sideuropéischen Lander und
zu einer Konsolidierung ihrer Wirtschaftsleistung kommt. Der durch Ubertriebene
Sparmafnahmen, mangelnde Wachstumsprogramme und somit ineffektive
Strukturreformen ausgeldste Rickgang der Wirtschaftsleistung in Italien und die
krisenbedingte Konsum- und Investitionsschwache in Slowenien und Kroatien belasten
die Osterreichische Handelsbilanz.

Die Lander Ost- und Mitteleuropas befinden sich nach wie vor in einem
wirtschaftichen Aufholprozess. Eine weitere Handelsintensivierung und ein damit
verbundener Handelsbilanziiberschuss Osterreichs gegeniiber diesen Landern sind
daher aus einer entwicklungstékonomischen Perspektive erstrebenswert. In dieser
Hinsicht sollte insbesondere der EU-Beitritt Kroatiens als Handels- und Wachstumsmotor
genutzt werden.

Mittelfristiger Ausblick:

o Im Bereich der Fertigwaren, insbesondere der Investitionsgiter, ist die
Handelsbilanz positiv. Der andauernde Aufholprozess der mittel- und
osteuropéaischen Lander bietet hier die Mdoglichkeit fir eine weitere
Verbesserung. Entscheidend fir die kinftige Positionierung osterreichischer
Unternehmen im Ausland sind vor allem ausreichende Investitionen in Bildung
und Ausbildung, sodass der Humankapitalbestand, auf dem die Rolle der
Osterreichischen Volkswirtschaft als Technologiegeberin basiert, weiter
ausgebaut werden kann.
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Fur die Konsumguterbilanz besteht ebenfalls weiterhin Verbesserungspotential,
vor allem wenn es gelingt, Maéarkte zu erschlielen, die einem
Transformationsprozess im Sinne einer zunehmenden ,Tertidrisierung* ihrer
Wirtschaft unterliegen (z.B. China).

Der Olpreis wird mittelfristig weiter steigen und zu einer Passivierung der
Handelsbilanz beitragen, zumal eine rasche Entkoppelung der heimischen
Industrie von fossilen Brennstoffen unwahrscheinlich ist. Eine erhdhte Volatilitat
der Nahrungs- und Genussmittelpreise wirde die osterreichische Handelsbilanz
insgesamt weniger stark beeinflussen als steigende Rohélpreise.
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