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1  Leistungsbilanzüberschuss 
gestiegen

Das außenwirtschaftliche Umfeld Öster-
reichs war in der ersten Jahreshälfte 
2015 von der Verlangsamung der Wirt-
schaftsleistung in den Schwellenlän-
dern geprägt. Der niedrige Rohölpreis 
sowie die Wirtschaftssanktionen belas-
teten die russische Wirtschaft. Auch 
der Wachstumsmarkt China geriet zu-
nehmend ins Stottern, gefolgt von gro-
ßen Verlusten an den inländischen Bör-
sen. Die US-Wirtschaft entwickelte 
sich im internationalen Vergleich nach 
wie vor robust. Sorgen um die Wettbe-
werbsfähigkeit aufgrund einer Abwer-
tung der chinesischen Währung verzö-
gerten jedoch die Anhebung der US-
Leitzinsen. Innerhalb der EU war eine 
vorsichtige Erholung der Konjunktur 

festzustellen, mit großen Unterschie-
den in den einzelnen Ländern. Zu jenen 
mit stärkerem Wachstum zählten das 
Vereinigte Königreich und die osteuro-
päischen Mitgliedstaaten. Deutschlands 
Wirtschaft expandierte weiter, getra-
gen hauptsächlich von der Inlandsnach-
frage, die von gestiegenen Reallöhnen 
profitierte. Vor diesem Hintergrund 
entwickelte sich die österreichische 
Leistungsbilanz laut vorläufigem Er-
gebnis äußerst positiv.2 Mit einem Plus 
von 4,4 Mrd EUR oder 2,7 % des BIP 
wurde der Rückgang, der im Vorjahr 
zu verzeichnen war, wettgemacht. Ein 
wichtiger Impuls kam von der Bele-
bung der Nachfrage aus Deutschland 
nach heimischen Gütern und Dienst-
leistungen (+2,3 % auf 29,2 Mrd EUR). 
Darüber hinaus konnte Österreich die 
Exporte in das Vereinigte Königreich, 
in die Niederlande, nach Frankreich 
und auch in die EU-Mitgliedstaaten in 
Zentral-, Ost- und Südosteuropa stei-
gern. Außerhalb der EU erwies sich vor 
allem die Schweiz als dynamischer Ab-
satzmarkt. Belastet wurde die außen-
wirtschaftliche Entwicklung von den 
Rückgängen der Exporte nach China 
und in die Russische Föderation.   

2  Tourismus stellt neue Rekorde 
auf

Eine wichtige Säule des Leistungs-
bilanzüberschusses war die heimische 
Tourismuswirtschaft. Die Ausgaben 
ausländischer Touristen in Österreich 
wuchsen im ersten Halbjahr 2015 
gegenüber dem Vergleichszeitraum des 
Vorjahrs um 6,6 % auf 8,8 Mrd EUR, 
während umgekehrt die Ausgaben der 
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Österreicher im Ausland rückläufig 
waren. Der Einnahmenüberschuss stieg 
in Folge um rund 0,6 Mrd EUR auf 
5,4 Mrd EUR. Das ist das beste Ergeb-
nis, das jemals in einem Halbjahr er-
zielt wurde. Ausschlag gab der solide 
Zuwachs ausländischer Gäste in Öster-
reich: Die Übernachtungen nahmen 
zwischen Jänner und Juni 2015 um 3 % 
auf 50,8 Millionen zu, die Ankünfte 
stiegen sogar um 5,2 % auf 12,8 Millio-
nen. Das sind laut Statistik Austria die 
höchsten Werte seit Beginn der statisti-
schen Aufzeichnungen in Österreich. 
Dabei ist zu beobachten, dass sich der 
langfristige Trend zu kürzeren Urlaubs-
aufenthalten im aktuellen Jahr fort-
setzte, zugleich aber die Ausgaben der 
Gäste pro Nächtigung zugenommen 
haben. Das ist sowohl auf die Wahl 
 höherwertiger Unterkunftskategorien 
als auch auf gestiegene Nebenausgaben 
der Touristen für Verpflegung und Ein-
käufe zurückzuführen. Am stärksten 
wuchsen im ersten Halbjahr 2015 mit 
einem Plus von 6,5 % auf insgesamt 
4,1 Mrd EUR die Reiseverkehrseinnah-
men von deutschen Gästen. Desgleichen 
konnten gestiegene Einnahmen durch 
Besucher aus der Schweiz (+15,5 %), 
dem angloameri kanischen Raum (USA 
+18,1 %, dem Vereinigten Königreich 
+7 %), den Niederlanden (+8,4 %) so-
wie aus China (+35,9 %) verzeichnet 
werden. Die chinesischen Gäste ran-
gierten gemessen an ihren Ausgaben 
bereits hinter der Schweiz, Russland 
und den USA auf dem vierten Rang der 
Herkunftsländer außerhalb der EU und 
haben  damit die Gäste aus Japan über-
holt. Bei Gästen aus der Russischen 
 Föderation – bis zur Verhängung der 
Wirtschaftssanktionen gegen das Land 
der wichtigste Wachstumsmarkt – 

musste die heimische Tourismuswirt-
schaft neuerlich hohe Verluste hinneh-
men (–36,1 %).

3  Dienstleister punkten in 
 Drittstaaten 

Die Einnahmen aus der breiten Palette 
sonstiger Dienstleistungen3 entwickel-
ten sich im ersten Halbjahr 2015 mit 
einem Plus von 4,8 % auf 17 Mrd EUR 
ebenfalls positiv und dabei dynami-
scher als noch im Vorjahrsvergleichs-
zeitraum. Was den Beitrag der Dienst-
leistungen zur Leistungsbilanz zusätz-
lich begünstigte, war die langsamere 
Entwicklung der Dienstleistungsauf-
wendungen (+3,7 %). Im Zuge der 
 Finanz-, Fiskal- und Wirtschaftskrise 
waren diese bislang rascher gewachsen 
als die österreichischen Exporte, was 
eine Verschlechterung der Wettbe-
werbssituation der heimischen Anbie-
ter zum Ausdruck brachte. Das drückte 
auf den Einnahmenüberschuss und folg-
lich auf den Leistungsbilanzsaldo. Im 
ersten Halbjahr 2015 erhöhte sich hin-
gegen das Plus der Dienstleistungs-
bilanz um rund 0,2 Mrd EUR auf 
1,3  Mrd EUR. Das Exportwachstum 
war breit aufgestellt. Neben den dyna-
mischen Sparten EDV (+6,1 %), Archi-
tektur und Technik (+5,4 %) expan-
dierten auch die Rechts- und Wirt-
schaftsberatung (+8,7 %) sowie die 
traditionellen Dienstleistungen: Der 
Transport (+5 %) profitierte vom vor-
sichtigen Anziehen des Güterhandels, 
die Auslandsaufträge in der Bauwirt-
schaft (+28,5 %) gaben ein kräftiges 
Zeichen der Erholung und die Lohnver-
edelung in Österreich (+12,8 %) nahm 
weiter zu. Stagniert haben hingegen 
Forschungs- und Entwicklungsleistun-
gen und die niedrige Zinslandschaft 

3  Unter anderem Weiterbearbeitungsleistungen (Lohnveredelung), Transport, Bau, EDVDienstleistungen, For
schung und Entwicklung, Beratungsdienstleistungen, Architektur und Ingenieursleistungen, Versicherungs und 
Finanzdienstleistungen, persönliche und staatliche Dienstleistungen.
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drückte auf die Erträge im Finanzge-
schäft. Auch die Einnahmen der Versi-
cherungen aus dem direkten Auslands-
geschäft zeigten – im Gegensatz zur 
Rückversicherung – eine negative Ent-
wicklung, was hauptsächlich auf die 
Sparte der Lebensversicherung zurück-
zuführen ist. 

Ein Blick auf die  Zielländer öster-
reichischer Dienstleistungen zeigt, dass 
sich die Dynamik der Dienstleistungs-
exporte nach Deutschland, dem Haupt-
absatzmarkt, in den letzten Jahren ver-
langsamte. Im ersten Halbjahr 2015 
wuchsen die Erlöse aber immer noch 
robust um 4 % auf 6,4 Mrd EUR. 
Wachstumsimpulse waren auch gegen-
über dem Vereinigten Königreich 
(+10,4 %), den Niederlanden (+7,2 %) 
und Frankreich (+4,5 %) zu verzeich-
nen. Die Erlöse, die aus Italien – bis-
lang zweitwichtigster Zielmarkt – luk-
riert wurden, haben nach Verlusten 
wieder zugenommen (+2 %). Die 
Dienstleistungsbeziehungen mit den 
EU-Mitgliedstaaten in Zentral- und 
Osteuropa zeigen hingegen ein unein-
heitliches Bild: Während die Einnah-
men aus der Slowakei und Polen anstie-
gen, waren aus der Tschechischen 
 Republik und Ungarn Rückgänge zu 
verzeichnen. Zu den dynamisch wach-
senden Exportbeziehungen zählten im 
ersten Halbjahr 2015 vor allem jene mit 
Ländern außerhalb der EU, allen voran 
mit der Schweiz (+12,3 %) und den 
USA (+15,2 %). Die Exporterlöse aus 
China brachen hingegen ein (–31,8 %).

4  Güterexporte entwickeln sich 
zögerlich

Die Güterexporte weisen seit rund vier 
Jahren eine verhaltene Entwicklung 
auf. Zwar konnten die Verluste des glo-
balen Handelseinbruchs im Jahr 2009 
rasch wieder aufgeholt werden, doch 
war seitdem keine neue Wachstums-
dynamik erkennbar. Im ersten Halbjahr 

2015 wuchsen die Exporte laut Zah-
lungsbilanz gegenüber dem Vergleichs-
zeitraum des Vorjahres nominell um 
1,8 % auf 62,8 Mrd EUR. Weiterhin 
sind die Antriebskräfte im österreichi-
schen Außenhandel aber schwach. Real 
und arbeitstägig bereinigt gingen die 
Exporte im ersten Quartal auf Basis 
der VGR sogar leicht zurück und ge-
wannen im zweiten Quartal auch kaum 
an Fahrt (Astrov und Weiß, 2015). 
Vielmehr dürfte der niedrige Außen-
wert des Euro den Preissetzungsspiel-
raum der heimischen Industrie erhöht 
haben. Die Entwicklung der Importe 
verlief aufgrund der anhaltenden 
Schwäche der Inlandsnachfrage neuer-
lich langsamer (nominell +1,1 %), so-
dass sich die Handelsbilanz gegenüber 
dem Jahr davor um 0,4 Mrd EUR auf 
0,7 Mrd EUR verbesserte. Lässt man 
die aufgrund des günstigen Erdöls ge-
sunkenen Einfuhrpreiseffekte außer 
Acht, so fällt der Importanstieg höher 
aus. Die Terms of Trade, Ausdruck 
des realen Austauschverhältnisses im 
Außenhandel als Verhältnis von Ex-
port- zu Importpreisen, verbesserten 
sich im ersten Halbjahr 2015. 

Im Gegensatz zum Export von 
Dienstleistungen wurde der Güter-
export in Summe von den Wirtschafts-
beziehungen innerhalb der EU getra-
gen. Das kam in einer breiten Belebung 
der Exporterlöse sowohl aus den Part-
nerländern der EU-15 als auch aus den 
EU-Mitgliedstaaten in Zentral-, Ost- 
und Südosteuropa zum Ausdruck. Die 
höchsten Zuwächse wurden gegenüber 
Schweden (+17,7 %) und Polen (+12,6 %) 
erzielt. Auch gegenüber Deutschland, 
dem Haupthandelspartner, wiesen die 
Ausfuhren mit einem Plus von 0,8 % 
auf 18,7 Mrd EUR eine Erholung im 
Vergleich zu den beiden vorausgegange-
nen Jahren auf, in denen die österrei-
chische Industrie Einbußen zu ver-
zeichnen hatte. Im Gegensatz dazu und 
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trotz Zugewinnen in der Schweiz 
(+13,5 %) waren die Güterexporte 
außerhalb der EU geprägt von Rück-
gängen gegenüber der Russischen Föde-
ration (–32,7 %), der Ukraine (–47,1 %) 
und China (–5 %). Auch in die USA, 
dem wichtigsten Handelspartner außer-
halb der EU, schwächten sich die 
 Exporte etwas ab.  

Ein Vergleich der Handelsbilanz mit 
der Außenhandelsstatistik zeigt, dass 
die Exportentwicklung dort ähnlich 
beurteilt wird (nominell +1,4 %), jene 
der Importe noch verhaltener (+0,2 %). 
Neben den klassischen Bewertungs-
unterschieden der Zahlungsbilanz, die 
Importe ohne Transport- und Versiche-
rungsbestandteile berücksichtigt, unter-
scheiden sich auch die zugrunde liegen-
den Geschäftsfälle. So werden in der 
Handelsbilanz nur Exporte und Im-
porte von Firmen berücksichtigt, die in 
Österreich tatsächlich niedergelassen 
sind und hier einen Umsatz erwirt-
schaften. Zusätzlich gehen in der 
 Handelsbilanz Zu- und Verkäufe von 
Gütern ein, die nicht die österreichi-
sche Grenze passieren und folglich nicht 
in der Außenhandelsstatistik aufschei-
nen. Informationen darüber sind leider 
nicht zeitnah verfügbar, sondern be-
dürfen einer detaillierten Abstimmung 
der vorhandenen Unternehmensstatis-
tiken. Damit erhöht sich der Revisions-
aufwand der Zahlungsbilanz für zu-
rückliegende Perioden. Für den aktuel-
len Vergleichszeitraum 2014 wurden 
die Güterexporte erhöht, die Importe 
verringert. Dadurch stellen sich die 
Handelsbilanz und folglich auch die 
Leistungsbilanz für das erste Halbjahr 
2014 nach Revision besser dar als ur-
sprünglich angenommen. 

Auf Basis vorläufiger Daten wies 
Österreich im ersten Halbjahr 2015 
eine Exportquote sämtlicher Erlöse aus 
Gütern und Dienstleistungen von 
54,6 % im Verhältnis zum BIP auf. 

Nach wie vor liegt die Bedeutung der 
Außenwirtschaft für Österreich damit 
unter jenem Niveau, das vor dem Aus-
bruch der Finanz-, Fiskal- und Wirt-
schaftskrise erzielt wurde. Der weitere 
Ausblick ist verhalten angesichts des 
Umstands, dass das Handelsvolumen 
im ersten Halbjahr 2015 weltweit zu-
rückging (Ebregt und van Leeuwen, 
2015). Eine weitere Verlangsamung der 
Wirtschaftsentwicklung in China, die 
negativen Auswirkungen sinkender 
Preise für Rohstoffe auf die Exportlän-
der sowie eine erhöhte Volatilität an 
den Finanzmärkten gefährden auch die 
moderate Erholung der Wirtschafts-
aktivität in den Industrieländern. Der 
IWF hat deshalb seine Prognosen für 
das laufende Jahr 2015 nach unten revi-
diert. Für das Welthandelsvolumen 
wird eine Zunahme von 3,2 % nach 
3,3 % im Jahr 2014 erwartet (IWF, 
2015). 

5 Einkommensdefizit verringert 

Die Belastung der österreichischen 
Leistungsbilanz durch Abflüsse, die per 
saldo aus Einkommens- und Transfer-
beziehungen mit dem Ausland resultie-
ren, verringerte sich im ersten Halb-
jahr 2015 im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um 1,2 Mrd EUR auf 3 Mrd 
EUR. Insbesondere hat sich die Ent-
wicklung der Einkommen aus Vermö-
gensveranlagungen und Finanzierun-
gen der Österreicher positiv auf die Bi-
lanz ausgewirkt. Ähnlich wie die 
Handelsbilanz unterliegen die Primär-
einkommen regelmäßig größeren Revi-
sionen, da notwendige Informationen 
aus Unternehmensbilanzen, vor allem 
für die Berechnung von Erträgen aus 
Direktinvestitionen, erst mit erhebli-
cher zeitlicher Verzögerung verfügbar 
sind. Bis dahin enthält die Statistik 
 Gewinnschätzungen, die vor allem in 
wirtschaftlich turbulenten Phasen mit 
erhöhter Unsicherheit belastet sind. 
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Die kürzlich erfolgten Revisionen zei-
gen, dass die Gewinne der österreichi-
schen Unternehmen weniger hoch aus-
gefallen sind als ursprünglich angenom-
men. Das wirkt sich jedoch nicht 
negativ auf die Zahlungsbilanz aus, viel-
mehr sinken die Dividendenansprüche 
der ausländischen Eigentümer. Die 
niedrigeren Einkommensabflüsse aus 
Direktinvestitionen haben deshalb in 
den Jahren 2013 und 2014, für die die 
Zahlungsbilanz zuletzt revidiert wurde, 
zu einer Verbesserung der Einkom-
mens- und folglich der Leistungsbilanz 
beigetragen.  

6  Restrukturierung im Kapital-
verkehr   

Der österreichische Kapitalverkehr 
stand im ersten Halbjahr 2015 unter 

dem Einfluss der außerordentlichen 
währungspolitischen Maßnahmen des 
ESZB, insbesondere des erweiterten 
Programms zum Ankauf von Vermö-
genswerten einschließlich Wertpapie-
ren des öffentlichen Sektors. Im lang-
fristigen Vergleich haben sich dadurch 
die meisten Staatsanleiherenditen im 
Euro-Währungsgebiet über alle Lauf-
zeiten hinweg verringert. Angesichts 
der Unsicherheit über den Verbleib 
Griechenlands im Euroraum und die 
weitere Zinsentwicklung erhöhten sich 
jedoch die Renditen im Mai und Juni 
wieder und die Abstände zwischen den 
Euro-Ländern nahmen zu. Die Aktien-
märkte, die zunächst von den gesun-
kenen Kosten für Fremdfinanzierung 
profitierten, zeigten unter dem Ein-
druck der Volatilität am Anleihenmarkt 

Tabelle 1

Zahlungsbilanz 1. und 2. Quartal 2015

2014 2015

Credit Debet Netto Credit Debet Netto

in Mrd EUR

Leistungsbilanz 101,8 99,8 2,0 104,4 99,9 4,4
Güter 61,8 61,5 0,3 62,8 62,1 0,7
Dienstleistungen 24,6 18,6 6,0 25,9 19,1 6,8

Transport 6,0 6,1 –0,1 6,3 6,2 0,1
Reiseverkehr 8,3 3,4 4,9 8,8 3,4 5,4
Restliche Dienstleistungen 10,3 9,1 1,2 10,8 9,6 1,2

Primäreinkommen 14,3 16,3 –2,0 14,3 15,3 –1,0
Sekundäreinkommen 1,2 3,4 –2,2 1,3 3,4 –2,1

Vermögensübertragungen 0,0 0,3 –0,2 0,1 0,3 –0,1

Kapitalbilanz 1,1 0,9
Direktinvestitionen i.w.S.1 0,8 3,7

Im Ausland 4,4 7,2
In Österreich 3,6 3,5

Portfolioinvestitionen –1,9 5,1
Ausländische Wertpapiere 4,7 1,3
Österreichische Wertpapiere 6,5 –3,8

Finanzderivate 0,3 1,6
Sonstige Investitionen 0,8 –9,6

Forderungen 3,8 –8,2
Verbindlichkeiten 3,1 1,4

Währungsreserven 1,1 0,0

Statistische Differenz –0,7 –3,4

Quelle: OeNB, Statistik Austria.
1 Inklusive „Special Purpose Entities“  und grenzüberschreitender Liegenschaftserwerb. 

Anmerkung: Rundungen können Rechnungsdifferenzen ergeben.
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und der Finanzmarktturbulenzen in 
China höhere Ausschläge. Insgesamt 
blieben die Auswirkungen nach Ein-
schätzung der EZB jedoch begrenzt 
(EZB, 2015). 

Hinsichtlich der Wertpapierveran-
lagungen (Portfolioinvestitionen) war 
Österreich im ersten Halbjahr 2015 mit 
rund 5 Mrd EUR per saldo ein Kapital-
exporteur. Das heißt jedoch nicht, dass 
die Forderungen an das Ausland aus 
dem Kauf von Wertpapieren stiegen. 
Der Hauptantrieb kam vielmehr von 
den heimischen Banken, die ihre Refi-
nanzierung in Form kurz- und langfris-
tiger Anleiheemissionen und damit 
auch ihre Auslandsverbindlichkeiten 
stark verkürzten. Der österreichische 
Staat nahm hingegen nach wie vor 
 Kapital durch die Ausgabe von Staats-
anleihen im Ausland auf. In Umlauf be-
findliche Staatstitel wurden von der 
OeNB im Zuge ihres Programms zum 
Ankauf von Wertpapieren des öffentli-
chen Sektors erworben. Die Auslands-
forderungen der heimischen Investoren 
konzentrierten sich im Beobachtungs-
zeitraum insgesamt auf Investment-
fonds. Aus anderen Anlageformen – 
ausländische Aktien und Anleihen – 
wurde Kapital abgezogen. In Summe 
fiel die internationale Veranlagungs-
tätigkeit damit geringer aus als noch im 
Jahr davor.4

Auch aus Direktinvestitionen wurde 
im ersten Halbjahr 2015 per saldo 
 Kapital in Höhe von 3,7 Mrd EUR ex-
portiert.5 Das ist jedoch kein Anzei-
chen einer Erholung österreichischer 
Firmenbeteiligungen im Ausland, son-

dern spiegelt die Restrukturierungs- 
und Sanierungsmaßnahmen der Ban-
ken in Zentral-, Ost- und Südosteuropa 
wider. Allgemein waren die Direktin-
vestitionsbeziehungen von einer vor-
sichtigen Dividendenpolitik, d.  h. ge-
ringen Dividendenausschüttungen und 
der Zunahme reinvestierter bzw. im 
Unternehmen belassener Gewinne ge-
kennzeichnet.6   

Der sonstige Kapitalverkehr um-
fasst hauptsächlich das klassische Bank-
geschäft, daneben Handels- und Unter-
nehmenskredite. Im ersten Halbjahr 
2015 wurde daraus per saldo Kapital in 
Höhe von 9,6 Mrd EUR importiert. 
Darin ist vor allem die spiegelbild- 
liche Abwicklung von Wertpapier- und 
Direktinvestitionen über das Banken-
system zu sehen. Darüber hinaus ist zu 
beobachten, dass das langfristige Aus-
landsgeschäft der Banken in Form von 
Einlagen und Krediten im Beobach-
tungszeitraum rückläufig war. 

Die Währungsreserven der OeNB 
nahmen im ersten Halbjahr 2015 trans-
aktionsbedingt nur geringfügig im Aus-
maß von 35 Mio EUR zu. Transaktio-
nen, die noch nicht aufgeklärt oder 
 periodenrichtig zugeordnet werden 
konnten, bilden die statistische Diffe-
renz. Deren langfristige Entwicklung 
ist ein Indiz für mögliche systematische 
Auslassungen oder Doppelzählungen 
in der Erfassung der Außenwirtschaft. 
Wie die revidierten Daten der österrei-
chischen Zahlungsbilanz zeigen, gibt es 
dafür keine Hinweise. Die statistische 
Differenz gleicht sich über die Beobach-
tungsjahre in Summe annähernd aus. 

4  Für Details siehe Beitrag von Ully, B. 2015. Entwicklungen am Wertpapiermarkt im ersten Halbjahr 2015, im 
vorliegenden Heft.

5  In der Zahlungsbilanz werden Direktinvestitionen als Auf und Abbau von Forderungen und Verbindlichkeiten 
gegenüber dem Ausland erfasst. Anders als in der Direktinvestitionsstatistik spielen dabei die zugrunde liegenden 
Beteiligungsverhältnisse keine Rolle. Investitionen einer Tochter im eigenen Mutterunternehmen werden als solche 
ausgewiesen, nicht als Desinvestition des Eigentümers.

 6  Für Details siehe Cernohous, T. 2015. Anhaltende Flaute bei den Direktinvestitionen, im vorliegenden Heft.
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