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Editorial: Osterreichische AuBenwirtschaft
trotzt neuerlicher Rezession im Euroraum
und erschwerter Exportfinanzierung

Ernest Gnan, Ralf Kronberger

Im Jahr 2012 schwachte sich das globale Wirtschaftswachstum vor dem
Hintergrund anhaltend hoher Unsicherheit vor allem in den Industrieldandern
auf 3,2% (2011: 4,0%) ab. Fiir 2013 und 2014 rechnet der IWF (World Eco-
nomic Outlook April 2013) mit einer globalen Wachstumserholung auf 3,3%
bzw. 4,0%, die vor allem von der Erholung in Nordamerika, den Schwellen-
und Entwicklungslandern getragen wird. Der Riickgang des Welthandels-
wachstums (Giiter und Dienstleistungen) war mit 2,5% (2011: 6,0%) noch
deutlich akzentuierter als beim Wirtschaftswachstum, vor allem die Importe
der entwickelten Volkswirtschaften brachen dramatisch ein. Fiir heuer und
ndchstes Jahr prognostiziert der IWF eine graduelle Erholung des Welthan-
delsvolumens auf Wachstumsraten von 3,6% bzw. 5,3%.

Die USA waren gegen Jahresende von den schwelenden Gefahren der ,Fis-
kalklippe” geprégt, Japan fiel im 2. und 3. Quartal erneut in eine Rezession,
und auch die Wachstumsperformance der Schwellen- und Entwicklungslander
enttduschte etwas. Der wichtigste Bremsfaktor fiir die globale Wirtschaftsent-
wicklung ging aber zweifelsohne von der sich bis zur Jahresmitte 2012 akut
verschdrfenden Staatsschuldenkrise im Euroraum aus. Erst die Ankiin-
digung der EZB, alle notigen Mallnahmen zur Krisenbekdmpfung zu setzen,
insbesondere die Bekanntgabe einer neuen unlimitierten, aber an strenge
wirtschaftliche Auflagen gekniipften Staatsanleihenankaufsfazilitat (Outright
Monetary Transactions — OMT) sowie die Ankiindigung einer Europdischen
Bankenunion durch die europdische Politik bewirkten ab dem Sommer 2012
eine deutliche und bislang nachhaltige Beruhigung der Finanzmarkte. Auch
die Unsicherheiten der Regierungsbildung in Italien und die Krise des zypri-
otischen Bankensystems und Staatshaushalts im Friithjahr 2013 dnderten an
diesem Trend nichts Grundlegendes. Vor diesem Hintergrund rutschte der Eu-
roraum im Jahr 2012 zum zweiten Mal im Verlauf der Finanz-, Wirtschafts-
und Staatsschuldenkrise in eine Rezession, die Wirtschaftsleistung schrumpfte
im Jahr 2012 um 0,5%. Auch fiir das laufende Jahr wird allgemein mit einer
weiteren Schrumpfung in dieser Gro8enordnung gerechnet, im Jahr 2014 wird
das Wachstum sehr gedampft ausfallen.
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Abbildung 1: Prognosen zum Wirtschaftswachstum 2012-2014
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Quelle: IWF - WEO vom April 2013.

Erzwungen durch die Fiskalkrisen in mehreren Euroraumldndern gehen von
der Budgetpolitik in den Lindern des Euroraums derzeit keine expansi-
ven Impulse aus, im Gegenteil, in mehreren Landern wirkt die Fiskalpolitik
restriktiv und verscharft somit tiefe Rezessionen in den Krisenldndern. Die
Geldpolitik wirkt insgesamt durch die Kombination aus historisch niedrigen
Zinsen, reichlicher und langfristiger Liquiditdtsversorgung der Banken sowie
durch die erfolgten oder angekiindigten Anleihen-Ankaufsprogramme ex-
pansiv. Allerdings ergeben sich durch starke Divergenzen in der Ubertragung
der geldpolitischen Impulse auf die nationalen Finanzsysteme extreme Unter-
schiede in den Finanzierungsbedingungen fiir Haushalte und Unternehmen
in den einzelnen Liandern des Euroraums, sodass die Krisenldnder kaum auf
expansive Impulse von der Makropolitik zdhlen kdnnen.

Osterreichs Konjunktur konnte sich dem negativen Euroraum-Umfeld
nicht ganzlich entziehen, zumal auch die beiden wichtigsten Handelspartner
2012 und 2013 nur schwach wachsen (Deutschland) bzw. in einer tiefen Re-
zession stecken (Italien). Das Wirtschaftswachstum in Osterreich wird vor die-
sem unglinstigen Hintergrund nach 0,8% im Jahr 2012 mit knapp 2% heuer
bzw. mit rund 1%2% im Jahr 2014 weiter moderat bleiben. Dies ist insofern
bemerkenswert, als es ohne expansive budgetpolitische MaBnahmen erreicht
wurde; ein weiterer Abbau des — im internationalen Vergleich moderaten -
Budgetdefizits zu einem ausgeglichenen Haushalt im Jahr 2016 wurde im neu-
esten Stabilititsprogramm Osterreichs bestatigt, nicht zuletzt da eine solide
Budgetpolitik fiir die Einschdatzung der osterreichischen Wirtschaft und
Wirtschaftspolitik durch die internationalen Finanzmarkte ein zentra-
ler Faktor ist. Die Umstellung des Rating-Ausblicks durch Standard & Poor’s auf
,stabil“ zu Jahresbeginn 2013 bestatigt diese Strategie und trdgt zu weiterhin
im internationalen Vergleich niedrigen Finanzierungskosten der Osterrei-
chischen Exportwirtschaft bei.
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Abbildung 2: Industrieproduktion (Sachgiitererzeugung NACE C) in ausge-
wadhlten Regionen
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Quelle: Eurostat.

Osterreichs AuBenwirtschaft war durch dieses ungiinstige Umfeld natur-
gemadl betroffen. Die nominellen Giiterexporte, die nach der ,GroRen Rezessi-
on” bis 2011 die Verluste nominell — bemerkenswert rasch — wieder annahernd
wettgemacht hatten, stagnieren im Wesentlichen seit 2011, und auch fiir die
kommenden Monate ldsst der LKW-fahrleistungsbasierte Vorlaufindikator der
OeNB noch keinen Exportaufschwung unmittelbar erwarten.

Abbildung 3: Osterreichs Giiterexporte stagnieren seit 2011
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Fiir die Zukunft ergibt sich fiir die Osterreichische Wirtschaftspolitik eine Rei-
he von kurz-, mittel- und langfristigen Herausforderungen, um den Wirt-
schafts- und Exportstandort Osterreich abzusichern.

e Erhaltung stabiler politischer Verhaltnisse, vor allem auch in Vor- und
Nachwahlzeiten. Die letzten Krisenjahre haben bestdtigt, dass politische
Stabilitdt eine zentrale Voraussetzung fiir wirtschaftspolitische und wirt-
schaftliche Stabilitdt und fiir das Vertrauen internationaler Investoren und
Kreditgeber (Direktinvestitionen, Staats- und Unternehmensanleihen, In-
terbankenkredite, Handelskredite etc.) ist. Die Politik sollte daher davon
absehen, Wahlversprechen, die das Budget, den Wirtschaftsstandort oder
das langfristige Potenzialwachstum beeintrdachtigen konnen, zu machen.
Fir ein kleines, wirtschaftlich sehr stark mit anderen Liandern verfloch-
tenes Land sollten populistisch motivierte anti-EU-integrative Slogans als
unsachlich und schéddlich klar entlarvt werden.

¢ Erhaltung eines stabilen, fiir die Zukunft geriisteten Bankensys-
tems. Die Finanzsysteme weltweit durchlaufen aktuell einen fundamen-
talen Wandlungs-, Restrukturierungs- und Redimensionierungsprozess,
der durch Anpassungen auf die neuen wirtschaftlichen Gegebenheiten
seit der Krise und an neue regulatorische Regeln getrieben wird. Dies wird
noch mehrere Jahre in Anspruch nehmen. Generell zeigt die Erfahrung
der letzten Finanzkrisen jedoch, dass eine rasche Behebung anstehender
Probleme im Finanzsektor fiir das Vertrauen und damit das Wirtschafts-
wachstum besser sind als eine zogerliche Herangehensweise. Wenngleich
die Banken in Osterreich unmittelbar vergleichsweise weniger gelitten ha-
ben als in vielen anderen Landern, treffen die genannten grofSen Trends
auch auf die Osterreichischen Banken zu. Die Wirtschaftspolitik sollte bei
allfalligem Rekapitalisierungs- oder Restrukturierungsbedarf proaktiv die
notigen KorrekturmalBnahmen setzen, wobei die Erhaltung der Finanz-
systemstabilitdt und die Nachhaltigkeit der Geschaftsstrategie des Osterrei-
chischen Bankensystems zentrale Zielsetzungen sein sollten, um das Ver-
trauen internationaler Investoren und nationaler Bankkunden zu sichern
und weiterhin giinstige Finanzierungsbedingungen fiir Osterreichs private
Haushalte, Unternehmen und Exporteure zu gewahrleisten.

e Erhaltung und Ausbau der Wettbewerbsfahigkeit. Die Krisenerfahrun-
gen zeigen, dass Wettbewerbsfahigkeit mehrere Dimensionen umfasst,
u.a.: 1. Kosten- und Preisentwicklung: In Osterreich war die Preisstei-
gerung bei Dienstleistungen in den letzten Quartalen v.a. bedingt durch
eine dynamischere Lohnentwicklung tber jener in anderen Landern des
Euroraums. Die weitere Lohnentwicklung sollte daher mit AugenmafR
erfolgen. 2. Nicht-preisliche Wettbewerbsfahigkeit: Osterreich als Hoch-
lohnland kann fast nur tiber die Qualitdt seines Produkt- und Dienstleis-
tungsangebots konkurrenzfahig sein. Laufende Produktinnovationen so-
wie Qualitdtskontrolle und -verbesserung sind fiir Osterreichs Angebot
daher zentrale Erfolgsfaktoren.

e Die weitere Starkung des Osterreichischen Forschungs- und Innova-
tionsstandorts fordert einerseits die preisliche und nicht-preisliche
Wettbewerbsfahigkeit des Osterreichischen Exportangebots, ist aber gleich-
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zeitig zunehmend fiir sich genommen ein eigenstdandiger Bereich fiir
Exporte von hochqualitativen Dienstleistungen. Aus- und Weiterbildung
sowohl im staatlichen als auch im privaten Bereich bilden dafiir eine
unabdingbare Voraussetzung.

e Last but not least muss auch das Angebot an Arbeitskridften sowohl
mengen- als auch qualitatsmdRig mit der Nachfrage Schritt halten. Er-
freulicherweise hat der Osterreichische Arbeitsmarkt selbst in der Groflen
Rezession 2009 kaum einen Einbruch erlebt, seitdem war das Beschafti-
gungswachstum iiberaus dynamisch, und auch in der aktuell gedampften
Konjunktur werden per Saldo heuer und nachstes Jahr zusatzliche Arbeits-
platze geschatffen. Das durch das heimische Arbeitskrdfteangebot nicht ab-
gedeckte Volumen wird — verstarkt seit der vollen Offnung gegeniiber den
Arbeitsmérkten der zentral- und osteuropdischen EU-Lander im Mai 2011
— durch Immigration abgedeckt. Auch vor dem Hintergrund langfristiger
demografischer Herausforderungen (alternde Bevolkerung) missen die
Ausdehnung der Lebensarbeitszeit (einschlieBlich einer weiteren Anhe-
bung des tatsdchlichen Pensionsantrittsalters), die noch starkere Integra-
tion von Frauen in den Erwerbsprozess, die Starkung der internationalen
Attraktivitat Osterreichs fiir Spitzenarbeitskrifte und die bestmdoglich In-
tegration von Einwanderern — nicht nur, aber auch aus Sicht der Osterrei-
chischen Exportwirtschaft — vorrangige Ziele der Wirtschaftspolitik sein.

Der vorliegende Band umfasst zwei Teile. Der erste Teil beschreibt ak-
tuelle Entwicklungen vor allem im Jahr 2012. Der zweite Teil ist dem
Schwerpunktthema ,Exportfinanzierung in der Krise“ gewidmet, ei-
nem Thema, zu dem wenig Literatur existiert, das aber fiir die dsterreichische
Exportwirtschaft von zentraler Bedeutung ist.

Den ersten Teil eroffnet ein Beitrag von Worz (OeNB) zur aktuellen Ent-
wicklung der Weltwirtschaft und des Welthandels. Die Autorin beschreibt,
wie sich vor dem Hintergrund eines neuerlichen Einbruchs der Weltwirtschaft
das Wachstum des Volumens der globalen Warenexporte im Jahr 2012 weiter
deutlich auf 2% verflacht hat (nach 14,1% bzw. 5,2% in den beiden Jahren
zuvor). 2013 dampfen die schwache Importnachfrage v.a. der Industrielander
sowie tendenziell niedrigere Rohstoffpreise die Weltwirtschaft, die realen Welt-
exporte werden laut WTO um 3,3% wachsen — um rund 2 Prozentpunkte un-
ter dem langjahrigen Wachstumsdurchschnitt. Der Nachfrageriickgang aus der
EU bremst auch das Exportwachstum der Schwellen- und Entwicklungslander
sowie den intra-industriellen Handel. Daneben erklart sich die tiberproporti-
onale Reaktion des Welthandels auf die Abschwiachung des BIP-Wachstums
auch aus den schwachen Unternehmensinvestitionen in den Industrielandern
sowie dem massiven Einbruch des weltweit bedeutenden Intra-EU-Handels.
Die Expansion der Schwellenldnder wird durch die schwache Importnachfrage
der EU sowie durch strukturelle Probleme und den limitierten Spielraum fir
expansive Wirtschaftspolitik gedampft werden.

Die Autorinnen Dorninger, Schrott und Stowasser (WKO) zeigen auf, wie
sich die institutionellen Rahmenbedingungen fiir den internationa-
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len Handel im Jahr 2012 entwickelt haben. Bei den Doha-Verhandlungen
konnten zwar bislang keine tiefgreifenden Fortschritte erzielt werden, trotz-
dem war das Jahr 2012 — betrachtet man die erfolgten Beitritte — fiir die WTO
ein erfolgreiches Jahr. Die grote Bedeutung kommt hierbei dem offiziellen
Beitritt Russlands am 22. August 2012 zu. Durch den Abschluss der laufenden
bilateralen und regionalen Verhandlungen zwischen der EU und Drittlandern
sowie Wirtschaftsraumen erwartet sich die EU einen Anstieg des BIP um 2%.
2012 wurden die Verhandlungen der EU mit Singapur erfolgreich abgeschlos-
sen und neue Verhandlungen mit Vietnam aufgenommen.

Ragacs und Vondra (OeNB) beschreiben Osterreichs Wirtschaftsentwick-
lung, preisliche Wettbewerbsfahigkeit und bieten einen Uberblick tiber die
AuBenwirtschaft. Der dynamische Konjunkturaufschwung ab 2010 kam
2012 mit einem Wachstum von nur 0,8% zu einem Ende. Ausgelost durch die
Intensivierung der Staatsschuldenkrise und die dadurch induzierte Rezession
in mehreren Landern des Euroraums, litt die osterreichische Exportnachfrage.
Trotz giinstiger Innen- und Aulenfinanzierungsbedingungen blieben die hei-
mischen Unternehmensinvestitionen zogerlich, und auch der private Konsum
war sehr verhalten. Manche Exportbranchen mussten krisenbedingt einen
Riickgang der nominellen Giliterexporte hinnehmen, hingegen konnten mehr
Giiter in Asien und Nordamerika abgesetzt werden. Die USA l6sten die Schweiz
als drittwichtigste Giiterexportdestination ab. Die realen Giiter- und Gesamt-
exporte liegen weiterhin unter dem Rekordwert des Jahres 2008, wahrend die
Dienstleistungsexporte das Vorkrisenniveau bereits tibertroffen haben und sich
auch 2012 sehr dynamisch entwickelten. Wenngleich die Lohnstiickkosten
der Gesamtwirtschaft 2012 leicht stiegen, ist die preisliche und kostenmafige
Wettbewerbsfahigkeit Osterreichs weiterhin sehr gut, sodass die heimischen
Exporteure im Jahr 2012 ihre Marktanteile im Euroraum ausbauen und in der
EU halten konnten.

Pertl (WKO) stellt die Entwicklung des Osterreichischen WarenaulRenhandels
und des internationalen Handels mit Dienstleistungen dar. Die Eintrii-
bung des internationalen Umfelds, insbesondere die mit der Eurokrise ver-
bundene Abschwichung der europdischen Konjunktur, hinterlielen mit
Fortdauer des Jahres 2011 deutliche Spuren. Das Anfang des Jahres kraftige
Exportwachstum flaute gegen Ende des Jahres immer mehr ab. Das Passivum
der AufBenhandelsbilanz erhohte sich im Jahr 2011 um 5,0 Mrd. Euro auf
9,2 Mrd. Euro. Im Jahr 2012 setzte die internationale Konjunkturschwache
dem heimischen AuRenhandel weiter zu. Die vorldaufigen Ergebnisse lagen bei
den Wareneinfuhren bei 132,0 Mrd. Euro (0,7%) und bei den Ausfuhren bei
123,5 Mrd. Euro (1,4%). Die Handelsbilanz verbesserte sich im Zeitraum von
Janner bis Dezember 2012 um 0,7 Mrd. Euro. Sie wies damit ein Passivum von
—8,5 Mrd. Euro auf.

Im Jahr 2012 konnten die Exporte bei den traditionellen Dienstleistungen
mit 16,8 Mrd. Euro einen hoheren Wert als der Reiseverkehr (14,7 Mrd. Euro)
erzielen. Nach dem Riickgang bei den Dienstleistungen im Jahr 2009 erholte
sich der AuBenhandel mit Dienstleistungen im Jahr 2010 und konnte wie-
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der Zuwachse verzeichnen. Im Jahr 2011 wurde erstmals wieder das Vorkri-
senniveau iibertroffen und auch im Jahr 2012 stiegen sowohl die Dienstleis-
tungsexporte (8,7%) und auch die Dienstleistungsimporte (9,3%) kraftig an.
Die Europdische Union bleibt die wichtigste Region fiir den 0Osterreichischen
Dienstleistungshandel. Deutschland ist mit deutlichem Abstand der wichtigs-
te Handelspartner in der EU. Der Saldo im Handel mit der Intra-EU und der
Extra-EU weist bei den einzelnen Dienstleistungsarten markante Unterschiede
auf. So fallt der Saldo der Reiseverkehrsdienstleistungen mit der Intra-EU im
Gegensatz zu jenem der Extra-EU stark positiv aus.

Dell'mour (OeNB) berichtet iber neue Entwicklungen bei den Direkt-
investitionen. Mit der Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise ging
ein Direktinvestitions-Boom von und nach Osterreich zu Ende. Nach einer
kurzen Erholung in den Jahren 2010 und 2011 lieRen die Direktinvestitio-
nen im Jahr 2012 wieder merklich nach. Die meisten Investoren beabsich-
tigen aber nicht, einmal getdtigte Investitionen bzw. Beteiligungen wieder
abzuschichten. Angesichts wirtschaftlicher Unsicherheiten in den wichtigsten
Zielregionen osterreichischer aktiver Direktinvestitionen — Zentral-, Ost- und
Stidosteuropa — und des Fehlens eines neuen strukturellen Impulses, wie ihn
die EU-Osterweiterung darstellte, ist mittelfristig nicht mit einer neuen Welle
von Investitionen Osterreichischer Firmen im Ausland zu rechnen. In jiingerer
Zeit engagieren sich Osterreichische Investoren verstarkt in der Tirkei und
aulRerhalb Europas.

Kronberger und Steigenberger (WKO) leiten den zweiten Teil mit dem
Spezialthema zur Exportfinanzierung in der Krise ein. Der Einbruch
des Handelsvolumens weltweit wie auch in Osterreich wahrend der Welt-
wirtschaftskrise 2008/2009 wird in der Literatur auf Nachfragefaktoren im
Zusammenhang mit der Warenstruktur und auf das Exportfinanzierungsan-
gebot zuriickgefiihrt. Da allgemein die Exportfinanzierung in der Krise bis-
lang in der Literatur wenig Aufmerksamkeit bekommen hat und insbesondere
die Aufarbeitung der Osterreichischen Situation bislang wenig beleuchtet ist,
wurde fiir diese Ausgabe ,Schwerpunkt Aullenwirtschaft” das Spezialthema
Exportfinanzierung in der Krise ausgewdhlt. Fiir exportorientierte Lander
spielt die Art und Weise, wie Exportgeschéafte finanziert und gesichert wer-
den, eine wesentliche Rolle. Die Verfiigbarkeit von finanziellen Mitteln und
geeigneten Mechanismen der Risikoabsicherung bestimmen zu einem ho-
hen Ausmal3 das Volumen von Aullenhandelsaktivititen und somit auch die
Wertschopfung in einer Volkswirtschaft. Bei der Exportfinanzierung geht es
- vereinfacht ausgedriickt — darum, die vielfachen Risiken, mit denen Aul3en-
handelsgeschafte behaftet sind, zu identifizieren und danach, aufbauend auf
einer umfassenden Risikoanalyse, die jeweils optimalen Zahlungs-, Finanzie-
rungs- und Sicherungsinstrumente zu bestimmen. Teilweise bieten bestimmte
Zahlungsinstrumente zugleich eine Sicherungsfunktion, beispielsweise im
Falle von Dokumenteninkassi oder Dokumentenakkreditiven. Dartiber hin-
aus konnen verbleibende Risiken auf eine private Exportkreditversicherung
oder in bestimmten Fillen auch auf den Staat tibertragen werden.
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Url (WIFO) untersucht die Rolle von Handelskrediten fiir Exporte,
Wachstum und Beschaftigung. Im Aullenhandel spielen Handelskredite
eine bedeutende Rolle; Unternehmen nutzen fiir etwa 40 % der internationalen
Handelsstrome diese Finanzierungsart. Die starke internationale Verflechtung
der Osterreichischen Wirtschaft zeigt sich im hohen Anteil von Lieferforde-
rungen an auslandische Unternehmen von 50%. Es gibt mehrere theoretische
Motive fiir Handelskredite, die auf Kostenvorteilen der Lieferanten oder auf
strategischen Uberlegungen beruhen. Exporteure in Industrielindern konnen
ihre besseren Finanzierungsmoglichkeiten an die Importeure in Schwellen-
landern weitergeben. Handelskredite ermoglichen so die Nutzung komparati-
ver Vorteile, erleichtern die Spezialisierung und den Technologietransfer, sie
ermoglichen eine stdarkere regionale Diversifikation der Exporte und fithren
zu Lerneffekten aus dem internationalen Wettbewerb. Deshalb wurden staat-
liche Exportgarantien wahrend der GrofRen Rezession in betrdchtlichem Um-
fang ausgeweitet.

Engemann (Universitat Miinchen) untersucht die Frage, was die Krise fiir
die Handelsfinanzierung bewirkt hat und welcher MaRnahmen es nun
bedarf. Der drastische Einbruch des Welthandels im Jahr 2009 wurde auch
auf einen Mangel an Handelsfinanzierung zuriickgefithrt. Dem wurde daher
mit diversen wirtschaftspolitischen MaBnahmen begegnet. Die Erholung der
Handelsfinanzierung verlief jedoch uneinheitlich: Insbesondere in Entwick-
lungslandern sind erschwingliche Handelskredite weiterhin schwierig erhalt-
lich. Daher bedarf es weiterer gezielter politischer Maflnahmen, inklusive
einer handelsfinanzierungsfreundlichen Regulierung und einer Verbesserung
der statistischen Datenlage fiir Handelsfinanzierungen.

Bednarik-Belan und Knoll (beide AWS/ERP-Fonds) beleuchten die Rolle
von finanziellen Forderinstrumenten bei auslindischen Direktinves-
titionen. Bemiihungen zur Internationalisierung fiir KMU gestalten sich als
besonders herausfordernd, da sie infolge von Beschrankungen hinsichtlich
finanzieller Ressourcen und Managementkapazitaten bei entsprechenden Pro-
jekten sehr schnell an die Grenzen ihrer Moglichkeiten stoRen konnen. Es wer-
den die Griinde fiir das Scheitern von Direktinvestitionen auf Basis von Erfah-
rungen mit Garantieinstrumenten untersucht, die die Austria Wirtschaftsser-
vice — eine staatliche Forderbank — zur Unterstiitzung von Direktinvestitionen
seit den 1990er Jahren einsetzt. Offensichtlich kann die Finanzierungsseite
der Vorhaben durch Forderung gut abgedeckt werden, wahrend ein Scheitern
vielfach mit weichen Faktoren wie etwa unzureichender Vorbereitung und
Planung, unrealistischer Einschdtzung der Marktchancen oder ungeeignetem
Management vor Ort zusammenhangt. Der in der Osterreichischen Wirtschaft
insgesamt erkennbare Internationalisierungstrend scheint nach wir vor unge-
brochen. Auch KMU suchen ihre Chancen auf Auslandsmaéarkten zu wahren,
sind aber dabei mit besonderen Hemmnissen konfrontiert. Haupthemmnisse
werden auf Basis einer Sonderauswertung der von WKO und AWS gemeinsam
beauftragten und von marketmind durchgefithrten KMU-Befragung 2013 na-
her untersucht.
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Streissler-Fiihrer und Giitermann (Agnes Streissler — wirtschaftspolitische
Projektberatung) erdrtern ldngerfristige Tendenzen bei der Rolle staat-
licher Garantien in der Exportfinanzierung. Gerade in wirtschaftlich oder
politisch riskante Markte wiirde ohne staatliche Exportversicherung (Export
Credit Agencies, ECAs) zu wenig exportiert werden. Zudem fordern staatliche
ECAs bestimmte ,Benimm-Regeln” im Prozess der Globalisierung, wie den
Nachhaltigkeitsgedanken oder die Korruptionsbekampfung. Insbesondere die
Entwicklung der vergangenen Jahre hat die Notwendigkeit staatlicher Export-
versicherung wieder unter Beweis gestellt. Wahrend Anfang der 2000er Jahre
aufgrund einer boomenden Weltwirtschaft die Sinnhaftigkeit eines staatli-
chen Riickhalts des Exportgeschidfts etwas in Frage gestellt wurde, kam mit
der Wirtschaftskrise der Sinneswandel: Die staatlichen ECAs schufen einen
wichtigen Ausgleich fiir die drohenden Ausfdlle im Exportgeschaft und trugen
damit wesentlich zur Stabilisierung auch des privaten Exports bei.

Waschiczek (OeNB) untersucht die Auswirkungen von Basel III auf die
Aullenhandelsfinanzierung. Im Mittelpunkt der Frage stehen die mogli-
chen Effekte der neu eingefiihrten risikounabhdngigen Verschuldungsober-
grenze, die das zuldssige Verhaltnis zwischen Eigenkapital und Bilanzaktiva-
zuzliglich auBerbilanzieller Positionen regelt. Kritiker bemangeln, dass diese
nicht risikobasierte Kennzahl das geringere Ausfallsrisiko von meist kurzfris-
tigen und durch Giiter- oder Dienstleistungen unterlegten Aul3enhandelsfi-
nanzierungen nicht bertiicksichtigt. Gleichzeitig konnten die neuen Regeln
die Kosten und/oder die Verfiigbarkeit von Aullenhandelsfinanzierungen fiir
Exportunternehmen beeintrachtigen. Dem wird entgegengehalten, dass Wett-
bewerb unter den Banken eine vollstindige Uberwilzung der neuen regula-
tionsbedingten Kosten auf die Unternehmen beschranken sollte. Die beiden
Elemente von Basel 111, die potenziell die groten Wirkungen auf die Aulien-
handelsfinanzierung haben kénnten (Verschuldungsgrenze und strukturelle
Liquiditdtsquote) stellen allerdings derzeit nur Beobachtungskennziffern dar,
d.h. die Banken miissen die entsprechenden Anforderungen zunachst nur be-
richten; erst nach einer Uberpriifung in den Jahren 2015/2016 ist ab 2018 ein
Inkrafttreten — in einer gegebenenfalls adaptierten Form — vorgesehen.

* kK

Ermutigt durch die zahlreichen positiven Riickmeldungen auf die erste Aus-
gabe erscheint ,Schwerpunkt AuRenwirtschaft” heuer zum zweiten Mal. Es
wurde wieder in enger Zusammenarbeit zwischen der Oesterreichischen Nati-
onalbank und der Wirtschaftskammer Osterreich herausgegeben. Die vielfal-
tigen Ankniipfungspunkte dieser Institutionen reichen von der Erstellung der
Zahlungsbilanzstatistik und makrodkonomischer Prognosen sowie der Ana-
lyse und Beaufsichtigung des Finanzsektors im Fall der OeNB tiber die enge
Zusammenarbeit mit und die Betreuung von Exportunternehmen im Fall der
WKO bis hin zum gemeinsamen gesamtwirtschaftlichen Interesse beider In-
stitutionen. Wir danken den Autorinnen und Autoren fiir ihre Beitrage und
hotfen, dass der Band neben seiner Funktion als Dokumentations- und Nach-
schlagewerk auch den einen oder anderen Denkanstofd und wirtschafts- oder
unternehmenspolitischen Anstof3 bietet.
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Der neuerliche Einbruch der Weltwirtschaft — getrieben vor allem durch die Re-
zession im Euroraum - fithrte zu einem dulerst schwachen Jahr fiir den Welt-
handel. Das Volumen der globalen Warenexporte erhohte sich laut vorlaufigen
Zahlen der WTO um rund 2% (WTO Pressenotiz vom 10. April 2013), damit lag
das Welthandelswachstum nur unbedeutend tiber der Expansion der globalen
Wirtschaftsleistung zu konstanten Preisen. Nach dem starken Wiederaufschwung
im Jahr 2010 von 14,1% und einer bereits deutlich geringeren Ausweitung um
5,2% im Jahr 2011 bedeutete das eine weitere Verflachung des Welthandels. Der
IWF geht in seiner jiingsten Wachstumsprognose von einer maigen Erholung
des globalen BIP-Wachstums (+3,3% 2013, IWF WEO Prognose vom April 2013)
aus, die schwache Auslandsnachfrage (insbesondere aus den Industrielandern)
als auch tendenziell niedrigere Rohstoffpreise stellen einen limitierenden Faktor
fiir die Weltwirtschaft und somit auch fiir den Welthandel dar. Fiir 2013 rechnet
die WTO mit einer weiteren geringen Ausdehnung der Weltexporte um 3,3 %.
Somit bleibt das reale Handelswachstum nicht nur unter seinem Vorkrisenniveau
(von 6%) sondern auch deutlich unter seinem 20-jahrigen Durchschnittsniveau
(5,3%) zuriick. Das Verschwinden des positiven Wachstumsdifferenzials zwi-
schen Welthandel und globaler Produktion ist zum GrofRteil darin begriindet, dass
der Nachfrageriickgang aus der EU alle Verwendungszwecke betraf (Konsumgii-
ter, Vorleistungen und Investitionsgiiter) und sich daher stark bremsend auf das
Exportwachstum aller Lander (also Industrie- und Schwellenlander) sowie auf
den intra-industriellen Handel auswirkte. Ein weiterer wesentlicher Faktor fiir
die trage Handelsdynamik ist in der Zuriickhaltung bei den Investitionen begriin-
det, die vor allem in den Industrielindern ausgepragt ist. Zusatzlich brach der
Intra-EU-Handel ein, der einen wesentlichen Teil des Welthandels darstellt. In
nomineller Betrachtung stagnierten 2012 die Weltexporte, was auf fallende Preise
bei wichtigen Handelsgiitern im Jahresverlauf zuriickzufiihren ist. Auch im Jahr
2012 wiesen die Entwicklungs- und Schwellenldnder die stirkste Dynamik auf,
sowohl im Handel als auch in der globalen Produktion.

1 Globaler Konjunkturverlauf

Die weltwirtschaftliche Lage stabilisierte sich im Jahr 2012 einigermal3en,
blieb jedoch fragil und verschlechterte sich vor allem gegen Ende des Jahres
wieder, wobei die meisten Unsicherheitsfaktoren aus den Industrielandern
erwuchsen. Wahrend das Wirtschaftswachstum der Schwellen- und Entwick-
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lungslander auf relativ hohem Niveau verblieb (siehe Tabelle 1), halbierte sich
das Wachstum der Industrielander von 3,0% im Jahr 2010 beinahe auf 1,6%
2011 und sank weiter auf 1,2% 2012. Der Euroraum fiel sogar erneut in eine
leichte Rezession, die schwachen Arbeitsmadrkte und die anhaltende Notwen-
digkeit zur Bilanzsanierung offentlicher und privater Haushalte wirkten stark
wachstumshemmend. Das Ergebnis der Parlamentswahlen in Italien und vor
allem die anhaltenden Budgetprobleme der USA trugen zuletzt wieder zu ei-
ner Erhohung der Unsicherheit bei.

Der gemaligte Wachstumsriickgang in den Schwellen- und Entwicklungs-
landern von 6,4% (2011) auf 5,1% (2012) erstickte die im Vorjahr autkeimen-
de Diskussion einer moglichen wirtschaftlichen Uberhitzung und spiegelte sich
auch in einer Abschwachung der Preisdynamik bei Rohstoffen und Energie im
zweiten Halbjahr wider. Asien zeichnete sich trotz der deutlichen Verlangsa-
mung des Wirtschaftswachstums in China und Indien nach wie vor durch die
hochsten Wachstumsraten aus. Eine leichte Belebung der Konjunktur konnte
fiir Nordafrika und den Nahen Osten beobachtet werden, wo sich die Lage
nach den Umwalzungen des Arabischen Friihlings in einigen Landern stabili-
siert haben diirfte. Der deutliche Einbruch des Wachstums in Zentral-, Ost- und
Stidosteuropa von 5,2% (2011) auf magere 1,6% BIP-Wachstum 2012 war im
Wesentlichen auf die ausgepragte Wachstumsverlangsamung in der Tiirkei zu-
rickzufiihren. Zwar halbierte sich auch das Wirtschaftswachstum in vielen der
kleinen offenen Volkswirtschaften in der Region, allerdings von einem bereits
niedrigen Niveau ausgehend. Im Gegensatz dazu erlebte die Tiirkei 2010 und
2011 einen stark von der Inlandsnachfrage getriebenen wirtschaftlichen Boom
mit Wachstumsraten von rund 9%. Die Wirtschaftspolitik steuerte diesen Uber-
hitzungstendenzen im Jahr 2012 stark entgegen, was zu einer Verlangsamung
der BIP-Entwicklung auf unter 3% beigetragen haben diirfte.

Tabelle 1: Globales BIP-Wachstum 2010-2012 und Ausblick 2013-2014

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Veranderung zum Prognosen
Vorjahr in %

Welt 5,2 4,0 3,2 3,3 4,0

Industrielander 3,0 1,6 1,2 1,2 2,2

USA 2,4 1,8 2,2 1,9 3,0

Vereinigtes Konigreich 1,8 0,9 0,2 0,7 1,5

Euroraum 2,0 1,4 -0,6 -0,3 1,1

Japan 4,7 -0,6 2,0 1,6 1,4

Schwellen- und Entwicklungs- 7,6 6,4 5,1 5,3 5,7
lander

Zentral-, Ost- und Stidosteuropa | 4,6 5,2 1,6 2,2 2,8

GUS 4,9 4,8 3,4 3,4 4,0
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2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Verdnderung zum Prognosen
Vorjahr in %

Russland 4.5 43 3,4 3,4 3,8
Asien 9,9 8,1 6,6 7,1 7,3
China 10,4 9,3 7,8 8,0 8,2
Indien 11,2 7,7 4,0 57 6,2
Lateinamerika und Karibik 6,1 4,6 3,0 3,4 3,9
Naher Osten und Nordafrika 53 3,9 4,7 3,1 3,8
Sub-Sahara-Afrika 5,4 5,3 4,8 5,6 6,1

Quelle: IWF WEO Prognose, April 2013.

Die wirtschaftliche Dynamik im Jahr 2012 war sowohl in den Industrie-
landern als auch in den Schwellenldndern duRerst schwach (Abbildung 4).
Der Euroraum konnte aufgrund der anhaltenden Budgetrestriktionen und
der angespannten Situation auf den Arbeitsmidrkten seine Rezession nicht
uberwinden, mit Ausnahme des dritten Quartals entwickelte sich auch die
Wirtschaftsleistung im Vereinten Konigreich grofSteils riicklaufig und die USA
wiesen eine nur verhaltene Belebung auf. In den groBen Schwellenldndern
ging die Dynamik im Jahresverlauf deutlich zuriick, besonders ausgepragt war
dies in Russland.

Die Konjunkturindikatoren fiir die weltweite Entwicklung stabilisierten sich
zwar zuletzt oder zeigten eine leichte Verbesserung, wobei die Dynamik in den
Schwellenldandern ausschlaggebend war. Die jiingsten konjunkturellen Bele-
bungen in diesen Landern wurden stark von der Wirtschaftspolitik unterstiitzt,
die schwache Auslandsnachfrage (insbesondere aus den Industrielandern) als
auch tendenziell niedrigere Rohstoffpreise stellen jedoch einen limitierenden
Faktor dar. Die IWF-Prognose fiir das globale Wachstum im Jahr 2013 ver-
bleibt aber dennoch nur bei verhaltenen 3,3% angesichts eines verringerten
Spielraums fiir eine weitere expansive Wirtschaftspolitik und angebotsseitiger
Beschrankungen in einigen Landern (Brasilien und Indien).

Positive Konjunktursignale kamen zuletzt trotz der ungeldsten Fiskalsituati-
on wieder aus den USA, wo sich Immobilien- und Arbeitsmarkt weiter erhol-
ten. Fiir das Gesamtjahr 2013 prognostiziert der IWF ein Wachstum von 1,9%.
Obwohl sich die Wirtschaftsdaten fiir das zweite Halbjahr im Euroraum erneut
verschlechtert hatten, fiihrte die verbesserte Lage an den Finanzmarkten und
die Entspannung in der Schuldenkrise zu einer Verbesserung der Konsumen-
ten- und Unternehmenserwartungen seit Herbst 2012. Der Euroraum diirfte
somit im Laufe des Jahres 2013 seine Rezession tiberwinden, ab der Jahres-
mitte sollte die Wirtschaft dann wieder wachsen. In den zentral-, ost- und siid-
osteuropdischen EU-Mitgliedstaaten (CESEE) war die wirtschaftliche Dynamik
im vierten Quartal 2012 sehr schwach, dhnlich wie im Euroraum. Die aktuelle
Prognose des IWF sieht demgemdld nur eine geringfiigige Verbesserung der
wirtschaftlichen Dynamik in der CESEE-Region auf 2,2% im Jahr 2013 vorher.
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Abbildung 4: Konjunkturverlauf in ausgewdhlten Industrie- und Schwellen-
lindern

reales BIP (saisonbereinigt; Verdnderung in % zum Vorquartal)
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Quelle: OECD.

Die Weltmarktpreise bewegten sich 2012 stark auf und ab, kamen jedoch ge-
gen Ende des Jahres auf einem dhnlichen Niveau wie zu Beginn des Jahres
zu liegen (Abbildung 5). Im Marz trieb die Sorge um das Olangebot angesichts
des EU-Beschlusses eines Importembargos gegeniiber dem Iran den Energie-
preis auf den hochsten Stand seit Juni 2008. Aufgrund schwacher Fundamen-
taldaten brachte das zweite Quartal wieder einen ausgepragten Riickgang mit
sich, jedoch stieg der Preis seither kontinuierlich an und durchbrach Anfang
Februar 2013 ein 9-Monats-Hoch. Die Ursachen dafiir liegen im tberdurch-
schnittlich kalten Winter in der nordlichen Hemisphédre und den sich etwas
authellenden Konjunkturperspektiven.

Der Bereich der Nahrungs- und Genussmittel ist dagegen nach dem diirre-
bedingten Preisanstieg im Sommer 2012 von weitgehender Entspannung ge-
kennzeichnet. Mittlerweile befinden sich die Preise wieder auf dem Niveau,
das sie vor dem diirrebedingtem Anstieg eingenommen hatten. Im Jahresver-
lauf 2012 fielen auch viele Rohstoffpreise, wie zum Beispiel Kaffee (—-42%),
Roheisen (-23%) und Kohle (-21%). Im Gleichklang mit der sich authellen-
den Konjunkturdynamik kam es zuletzt auch bei vielen Industrierohstoffen
zu einer leichten Umkehrung dieser Tendenz. Die Preise befinden sich derzeit
aber immer noch um etwa 5% unter dem Niveau, das sie noch ein Jahr friither
eingenommen hatten.
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Abbildung 5: Entwicklung der globalen Rohstoffpreise

HWWil-Index "Euroland” 2010=100, Euro-Basis, Monatsdurchschnitte

160
140
120
100

80

40

20
Jin.07 Jul.o7 Jin.08 Jul.o8 Jin.09 Jul.09 Jin.10 Jul.10 Jn11 Jul11 Jin.12 Jul.12 Jin.13
= Gesamtindex ====Nahrungs- und Genussmittel — - Energie — =Industrierohstoffe

Quelle: HWWI.

2 Rezente Entwicklungen in ausgewahlten Landern
und Regionen

Euroraum

Der Euroraum befand sich im Jahr 2012 in der Rezession. Wie schon in den
beiden vorangegangenen Quartalen war das Wachstum des realen BIP im
vierten Quartal 2012 negativ. Der Riickgang der Wirtschaftsleistung war mit
-0,6% gegeniiber dem Vorquartal der starkste seit Anfang 2009. Im Gesamt-
jahr 2012 ist das reale BIP um 0,6% geringer ausgefallen als im Vorjahr. Neu
ist, dass auch die deutsche Wirtschaft erstmals eine negative Wachstumsrate
in gleicher Hohe wie der Euroraum-Durchschnitt (-0,6%) aufwies, wobei es
sich hierbei aufgrund von Kalender- und Wettereffekten um einen einmaligen
BIP-Einbruch handeln diirfte. Wie die vorlaufigen Daten zeigen, wurde die
schwache Inlandsnachfrage des Euroraums nun auch von einer nachlassen-
den Exportnachfrage begleitet, somit fiel die bis dahin einzige Wachstums-
stiitze durch den Aullenhandel ebenfalls weg. Mit der Ankiindigung des
neuen Anleihenankaufsprogramms Outright Monetary Transactions (OMT)
durch die EZB im August 2012 entspannte sich die Lage an den Finanzmark-
ten und damit die Unsicherheit tiber die Folgen der Schuldenkrise deutlich.
Diese Beruhigung tibertrug sich auch auf die Konsumenten und Unterneh-
men. Wichtige Stimmungsindikatoren, wie der European Sentiment Indicator
der Europdischen Kommission, verbesserten sich seit dem Herbst 2012 wieder
merklich. Gerade im als Konjunkturanker geltenden Deutschland hellte sich
die Stimmung deutlich auf, ebenso in Italien und Spanien. Die Arbeitslosen-
quote verblieb jedoch auch im Janner 2013 auf einem relativ hohen Niveau
(im Euroraumdurchschnitt bei 11,9%, in den Landern der siidlichen Peri-
pherie wesentlich hoher) mit weiter steigender Tendenz. Der rapide Anstieg
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der Jugendarbeitslosigkeit sowie die wachsende Langzeitarbeitslosigkeit birgt
die Gefahr eines dauerhaften Verlusts an Humankapital. Die Budgetdefizite
der meisten Euroraum-Lander erreichten 2009 ihren Hochststand und ver-
besserten sich seither kontinuierlich. Dank der jahrelangen Konsolidierungs-
mafnahmen konnte der 6ffentliche Finanzierungssaldo im Euroraumschnitt
von —6,3% des BIP 2009 auf -3,5% 2012 reduziert werden, wobei die Kon-
junkturschwache einen noch rascheren Konsolidierungspfad verhinderte.
Die heterogene Wachstumsentwicklung trug zu einem deutlichen Abbau der
externen Ungleichgewichte im Euroraum bei. Aufgrund der schwachen Bin-
nennachfrage, jedoch auch als Folge einer verbesserten Wettbewerbsfahigkeit
(ricklaufige Lohnstlickkosten, Schlieffung von unproduktiven Firmen) konn-
ten die siideuropdischen Krisenstaaten ihre hohen Leistungsbilanzdefizite seit
der Krise durchwegs reduzieren. Anfang 2013 setzte die Inflationsrate im Eu-
roraum, gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI), ihren
Abwadrtstrend fort, der bereits im Herbst 2012 eingesetzt hatte. Im Februar lag
die Inflationsrate bei 1,8%. Neben Rohol- und Nahrungsmittelpreisen trieben
noch Mehrwertsteueranhebungen in mehreren europdischen Landern die In-
flation im Jahr 2012 an.

Vor diesem Hintergrund ist es wahrscheinlich, dass der Euroraum im Ver-
lauf des Jahres 2013 die Rezession tiberwindet, ab der Jahresmitte sollte die
Wirtschaft wieder wachsen. Diese Entwicklung wird von einer Riickkehr der
weltwirtschaftlichen Dynamik und der damit verbundenen Exportzuwachse
unterstiitzt werden. Fiir das Gesamtjahr 2013 rechnet der IWF mit einem BIP-
Riickgang um 0,3 %, fiir 2014 aber wieder mit +1,1%, wobei die Entwicklung
innerhalb des Euroraums weiterhin heterogen bleiben wird.

EU-Mitgliedstaaten in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa

Im Gesamtjahr 2012 verlor die wirtschaftliche Dynamik in den CESEE-Lan-
dern vor dem Hintergrund eines schwachen internationalen Umfelds deut-
lich an Fahrt. Die Rezession im Euroraum sowie schwierige internationale
Finanzierungsbedingungen ddmpften die Konjunktur merklich, wodurch
das durchschnittliche reale Wirtschaftswachstum in der CESEE-Region auf
nur noch 1% zurtlickging. Wahrend die baltischen Staaten, die Slowakei und
Polen im Gesamtjahr 2012 ein positives Wachstum aufrechterhalten konn-
ten, verzeichneten mehrere andere Linder einen deutlichen Riickgang der
Wirtschaftsleistung (etwa Ungarn, Slowenien und die Tschechische Repu-
blik). Aufgrund der Wachstumsschwiéche verbesserte sich die Lage auf den
Arbeitsmarkten der Region kaum: Die Arbeitslosigkeit sank im Vergleich zu
den Hochststanden am Hohepunkt der Krise nur unwesentlich (im Dezember
betrug sie im Durchschnitt rund 10,5%) und war vor allem in Litauen und
Bulgarien (rund 12%) sowie in der Slowakei (rund 14%) erhoht. Gleichzeitig
verfestigte sich die Langzeitarbeitslosigkeit und betrug in mehreren Liandern
iiber 50% (etwa in Bulgarien, Estland, Litauen und der Slowakei). Auch die
Kreditvergabe erholte sich 2012 nicht und der Anteil notleidender Kredite an
der gesamten Kreditvergabe stieg trotz scharferer regulatorischer Rahmenbe-
dingungen und Restrukturierungsbemiihungen in einigen Landern weiter an
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(etwa in Slowenien, Bulgarien und Ungarn). Dennoch wuchs die Region auch
im letzten Jahr stdrker als der Euroraum, teilweise aufgrund einer Diversifi-
zierung der Exportmarkte in Richtung Asien. Die Budgetkonsolidierung wur-
de im Jahr 2012 weiter vorangetrieben, was zwar einen dampfenden Einfluss
auf die inldndische Nachfrage hatte, zugleich aber die Schuldenquoten des 6f-
fentlichen Sektors in Zaum hielt und das Vertrauen internationaler Investoren
sicherte. Letzteres profitierte auch nicht unwesentlich von den MafBnahmen,
welche im Euroraum gegen wirtschaftliche Turbulenzen gesetzt wurden.
Nachlassende Inflationsraten in den letzten Monaten erdffneten dartiber hi-
naus Spielraum fiir eine geldpolitische Lockerung, welcher in mehreren Lan-
dern genutzt wurde (etwa in Polen, Ungarn und der Tschechischen Republik).

Ende 2012 diirfte der konjunkturelle Tiefpunkt erreicht worden sein, die
aktuellen Prognosen gehen allerdings — vor dem Hintergrund der weiterhin
schwachen Konjunktur im Euroraum — von keiner merklichen Verbesserung
der wirtschaftlichen Dynamik im Jahr 2013 aus. Nach dem noch sehr modera-
ten Wachstum im heurigen Jahr sollte die Konjunktur 2014 wieder etwas an
Fahrt gewinnen.

USA

Trotz anhaltend hoher Unsicherheit iiber die Fiskalpolitik kamen Anfang
2013 positive Konjunktursignale aus den USA, vor allem vom Arbeits- und
Immobilienmarkt. Die Arbeitslosigkeit stieg zwar im Janner 2013 auf 7,9%
leicht an, hingegen fielen die Erstantrdage auf Arbeitslosenunterstiitzung auf
den niedrigsten Wert seit Anfang 2008. Immobilieninvestitionen brachten
das siebte Quartal in Folge einen positiven Wachstumsbeitrag. Das BIP wies
im letzten Quartal 2012 ein zwar schwaches, aber dennoch leicht positives
Wachstum zum Vorquartal auf. Die starken Beitrdge des privaten Konsums
sowie der Bruttoanlageinvestitionen wurden zwar durch die negativen Beitra-
ge der Staatsausgaben und der Vorratsveranderungen weitgehend aufgehoben,
lassen jedoch auch fiir das erste Quartal 2013 einen geringen Einfluss der fis-
kalischen Sparmalinahmen auf den privaten Konsum erwarten. Die automati-
schen Abgabenkiirzungen (,fiscal cliff“) wurden anfangs vom Jahreswechsel
auf den 1. Marz verschoben (,sequester”), traten dann jedoch aufgrund der
fehlenden Einigung im Kongress in Kraft. Wahrend die Demokraten auf einer
Kombination von einnahmen- und ausgabenseitigen Malinahmen bestanden,
legten sich die Republikaner auf ausgabenseitige Mallnahmen fest. Fiir den
Rest des Jahres werden nun automatisch 8% der Verteidigungsausgaben und
5% im Bereich anderer diskretiondrer Ausgaben gekiirzt.

Japan

Obwohl die japanische Wirtschaft im Gesamtjahr 2012 aufgrund des starken
ersten Quartals um rund 2% gewachsen ist, fiel sie im 2. Halbjahr in eine
Rezession. Die Nettoexporte gingen 2012 deutlich zuriick, was einerseits auf
die schwachere Importnachfrage aus China und Europa zuriickzufiihren ist,
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andererseits aber auch eine Folge der weiterhin hohen Energieimporte dar-
stellt. Die Leistungsbilanz verblieb jedoch aufgrund der nach wie vor posi-
tiven Einkommensbilanz positiv. Die Arbeitslosenrate sank im Janner leicht
auf 4,2%. Im Janner kiindigte die neue Regierung um Shinzo Abe ein Kon-
junkturpaket in der Hohe von etwa 2% des BIP an, in dem die mittelfristige
Konsolidierung des hohen Schuldenstands von weit iber 200% des BIP eine
zentrale Bedeutung erhdlt. Ein weiteres Hauptziel ist die Bekampfung der seit
nunmehr 15 Jahren andauernden Deflation. In diesem Zusammenhang hob
die Bank of Japan das Inflationsziel von 1% (,goal”) auf 2% (,target”) an, die
Teuerungsrate sank jedoch im Janner weiter auf 0,3%.

China

Die chinesische Konjunktur zeigte sich gegen Jahresende 2012 wieder deut-
lich starker, nachdem das BIP-Wachstum Anfang 2012 zuriickgegangen war.
Die konjunkturelle Abkiihlung brachte fiir 2012 ein BIP-Wachstum von 7,8 %,
welches laut IWF 2013 und 2014 wieder auf 8,0% und 8,2% ansteigen soll.
Aufgrund der drohenden Uberhitzung und sektoralen Ungleichgewichten
wurden 2011 korrektive Mallnahmen eingeleitet, welche neben dem schwa-
chen internationalen Umfeld ebenfalls zur Verlangsamung des Wachstums
beitrugen. Nach dem Abschwung wurden seit Mitte 2012 wieder vermehrt
expansive fiskalische und monetdre Malinahmen ergriffen. Auch 2012 setzte
sich ein gewisses Rebalancing der chinesischen Wirtschaft fort. Zwar stieg der
Leistungsbilanziiberschuss wieder leicht an (auf etwa 2,6% des BIP), jedoch
driftete die Kapitalbilanz gleichzeitig ins Negative ab. Die negative Kapitalbi-
lanz ist hauptsachlich durch die Lockerung von Kapitalkontrollen begriindet,
gleichzeitig fithrten die steigenden Produktionskosten und das schwache inter-
nationale Umfeld zu einem leichten Riickgang der Direktinvestitionsfliisse nach
China. Das Kapitalbilanzdefizit zeigt auch die neue Wechselkurspolitik der PBC,
die zuletzt etwas grollere Schwankungen im Wechselkurs zulie3. In Hinblick
auf inldandische Wachstumsfaktoren fiel das Wachstum der Konsumausgaben
2012 erstmals hoher aus als jenes der Investitionen. Dies liegt vor allem am
hoheren Lohnwachstum, den positiven Realzinsen (die Inflation betrug zuletzt
deutlich unter 3%) und dem Ausbau der Sozialversicherung, was die Sparquote
senken diirfte. Trotzdem wird das Wachstum auch in Zukunft noch weitgehend
von Investitionen getrieben sein, nicht nur aufgrund der zunehmenden Urba-
nisierung, sondern auch wegen des nach wie vor geringen Kapitalstocks pro
Arbeiter. Der Anteil des Konsums am BIP betragt derzeit nur etwa 35%.

3 Preisliche Wettbewerbsfahigkeit

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit eines Landes wird haufig mittels des rea-
len effektiven Wechselkurses (REER - real effective exchange rate) beurteilt.
Den sogenannten effektiven oder multilateralen Wechselkurs erhdlt man
durch Berechnung eines durchschnittlichen Wechselkurses zwischen einer
Wahrung und einem Wahrungskorb, welcher die Wahrungen der wichtigsten
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Handelspartner gewichtet mit dem jeweiligen Anteil im bilateralen Handel
erfasst. Der real-effektive Wechselkurs stellt dann eine handelsgewichtete
Zusammenfassung aller bilateralen Wechselkurse unter Berticksichtigung der
Inflationsdifferenziale zu den wichtigsten Handelspartnern dar. Alternativ
konnen Preisniveauunterschiede auch iiber die Berticksichtigung von relativen
Lohnstlickkosten erfasst werden, diese Zeitreihen stehen jedoch nicht fiir alle
Lander zur Verfiigung. Abbildung 6 stellt die Entwicklung der real-effektiven
Wechselkurse fiir ausgewdhlte Industrie- und Schwellenldander seit 2007, dem
letzten Vorkrisenjahr, dar. Ein Anstieg entspricht einer realen Aufwertung
und damit einer Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit.

Die Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit des Euroraums seit
Ausbruch der Krise setzte sich auch im Jahr 2012 fort, hingegen verlangsamte
sich dieser Trend fiir die USA und das Vereinigte Konigreich. Kein deutlicher
Trend zeichnete sich fiir die zwei wichtigen Schwellenlander China und Russ-
land ab. Hingegen fiel der real-effektive Wechselkurs Brasiliens deutlich, was
eine Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfdahigkeit darstellt. Japan wies,
getragen durch die gute wirtschaftliche Entwicklung im ersten Quartal 2012,
ebenfalls eine Verbesserung dieses Indikators auf. Die darauthin einsetzende
erneute Rezession bedingte jedoch auch wieder eine Verschlechterung, die
zuletzt durch glinstige Wechselkursentwicklungen wieder umgekehrt wurde.
Insgesamt scheint die Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der-
zeit wieder eine leichte Korrektur der globalen Ungleichgewichte bzw. kein
weiteres Auseinanderdriften darzustellen.

Abbildung 6: Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfidhigkeit, 2007-2013
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Quelle: IWF, OeNB.

4 Globale Handelsstrome

Entsprechend der schwachen weltwirtschaftlichen Dynamik verlangsamte
sich auch das Wachstum des globalen Handelsvolumens im Jahr 2012 deutlich.
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Laut jiingsten, noch vorlaufigen Zahlen der WTO (WTO 2013) dehnte sich das
Welthandelsvolumen 2012 nur mehr um rund 2% aus, gemessen am Volumen
der Giiterexporte oder bereinigt um Preis- und Wechselkurseffekte. Nach dem
starken Wiederaufschwung im Jahr 2010 von 14,1% und einer bereits deutlich
geringeren Ausweitung um 5,2% im Jahr 2011 bedeutet das eine weitere Ver-
flachung des Welthandels. Fiir das laufende Jahr rechnet die WTO aufgrund
der anhaltenden Wirtschaftsflaute im Euroraum und deren Auswirkungen
auf die globale Importnachfrage ebenfalls mit einer nur geringen Ausdehnung
der Weltexporte um 3,3%. Somit bleibt das reale Handelswachstum nicht nur
unter seinem Vorkrisenniveau (von 6%), sondern auch deutlich unter seinem
20-jahrigen Durchschnittsniveau (5,3%) zurtick. In nomineller Betrachtung
stagnierten die Weltexporte sogar, was auf die fallenden Preise bei wichtigen
Handelsgiitern im Jahresverlauf zurtiickzufiihren ist.

Obwohl der tiefe Einbruch im Gesamtvolumen der Giiter-, Dienstleistungs-
und Direktinvestitionsstrome, den die globale Finanz- und Wirtschaftskrise zu
Beginn 2009 verursacht hat, bereits seit dem Jahr 2011 vollstandig wieder ver-
daut ist (Abbildung 7), diirfte sich aufgrund der anhaltend schwachen Dyna-
mik im Jahr 2012 die Liicke zwischen dem Trend-Volumen (welches sich ohne
krisenbedingte Einschnitte ergeben hatte) und der tatsachlichen Entwicklung
neuerlich erhoht haben.! Trotz des ungewohnlich schwachen Wachstums blieb
jedoch das Verhaltnis von Gliter- und Dienstleistungsexporten zum weltweiten
BIP konstant bei 32% und damit in der Nahe des historischen Hochststands
von 33% im Jahr 2008 (WTO 2013).

Abbildung 7: Entwicklung internationaler Handels- und
Direktinvestitionen 1995-2011
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' Einen Uberblick iiber die globalen Direktinvestitionsstrome enthilt der Beitrag von

Dell'mour; in diesem Kapitel werden lediglich die Waren- und Dienstleistungsstrome be-
schrieben.
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Mit Ausnahme von globalen Rezessionsjahren wies der Welthandel traditio-
nell eine in etwa doppelt so hohe Wachstumsrate wie das globale BIP auf. 2012
waren die beiden Wachstumsraten annahernd gleich, was im Wesentlichen
auf die Rezession im Euroraum und in Japan zuriickzufiihren ist. Trotz ihrer
wirtschaftlichen Grof3e stellen beide Regionen sehr offene Wirtschaftsraume
dar. Aufgrund des hohen Anteils am Welthandel beeinflusste auch die Ab-
nahme des Intra-EU-Handels die Wachstumsrate des Welthandelsvolumens
negativ. Ohne Beriicksichtigung des Intra-EU-Handels wiirde sich eine etwas
starkere Welthandelsdynamik von 3,2% im Jahr 2012 (anstatt 2%) ergeben.
Wahrend alle tibrigen Weltregionen Zuwachse sowohl im Giiter- als auch im
Dienstleistungshandel aufwiesen, gingen in Europa die Importe im Gliter-
und Dienstleistungshandel sowohl nominell als auch real zurtick. Auch die
europdischen Exporte entwickelten sich schwach: bereinigt um Preis- und
Wechselkurseffekte stagnierten sie im vergangenen Jahr, in US-Dollar fielen
sie sogar deutlich. Die japanischen Exporte fielen sowohl in realer (hier das
zweite Jahr in Folge) als auch in nomineller Betrachtung. Die europdische Im-
portnachfrage wurde aufgrund erhohter Unsicherheiten, einer anhaltend ho-
hen Arbeitslosigkeit und der schwachen inldndischen Produktion gedampft.
Nachdem der Nachfrageriickgang alle Verwendungszwecke betraf (Konsum-
giiter, Vorleistungen und Investitionsgtiter) wirkte er sich stark bremsend auf
das Exportwachstum sowohl der Industrie- als auch der Schwellenlander aus.
Global gesehen ist die Zuriickhaltung bei den Investitionen, vor allem in den
Industrielandern, ein wesentlicher Faktor fiir die trage Handelsdynamik.

Die anhaltende Wachstumsschwache lasst sich also gut durch die regionale
und sektorale Struktur des Welthandels und damit aufgrund von strukturellen
Faktoren erkldaren. Etwas schwerer einzuschdtzen ist die Bedeutung von mogli-
chen Engpassen in der Handelsfinanzierung im Jahr 2012. Im Krisenjahr 2009
trug eine deutliche Verknappung des Kreditangebots wesentlich zum tiberaus
starken Einbruch des Welthandels bei (Chor und Manova 2012). Die Internati-
onal Chamber of Commerce (ICG 2012) stellte im Frithjahr 2012 eine deutliche
Entspannung in der Finanzierungslage fiir Exportgeschadfte im Jahresverlauf
2011 fest. Eine entscheidende Rolle in der Verbesserung des Angebots von
Handelskrediten spielten multilaterale Entwicklungsbanken und nationale
Exportkreditagenturen. Trotz anfanglich erhohter Risikoaversion und dadurch
relativ hoher Zinsen (vor allem gegeniiber Schwellenlandern) diirften also An-
gebotsengpdsse im vergangenen Jahr eine abnehmende Rolle gespielt haben.
Obwohl auch weiterhin mit einer leichten Erhohung der Kreditkosten, unter
anderem auch aufgrund von Basel II und Basel III Bestimmungen, gerechnet
wird, ist derzeit kein neuerlicher Engpass wie in den Jahren 2009 und 2010 zu
erwarten.
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Abbildung 8: Reale Entwicklung der globalen Warenexporte
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Quelle: CPB world trade monitor.

Die monatlichen Daten tiber die Entwicklung des Welthandels des CPB
Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis lassen noch keine deutliche
Belebung des Welthandels erkennen (Abbildung 8). Nach Erreichen des Vor-
krisenniveaus im Oktober 2010 verringerte sich das reale Handelswachstum
(hier gemessen am Durchschnitt des globalen Export- und Importvolumens,
siche van Welzenis und Suyker, 2005) zunehmend, was zum Teil in Reakti-
on auf den starken Aufholprozess zwischen Mitte 2009 und Mitte 2010 auch
zu erwarten war. Seit Beginn des Jahres 2012 ist zwar eine Stabilisierung zu
beobachten, jedoch auf dem historisch niedrigen Niveau von lediglich 2%.
Eine geringfiigige Belebung auf rund 3% war in den Sommermonaten zu be-
obachten. Auch wenn das globale Handelsvolumen im Janner wieder eine
leichte Steigerung um 1,9% gegeniiber dem Vormonat aufwies (nach einer
Reduktion um 1% im Dezember 2012), so bleibt dennoch das grof3e Bild einer
anhaltenden Wachstumsschwache im Welthandel seit Ende 2011 bestehen. Es
ist fraglich, ob die Wachstumsrate vom Janner 2013 bereits den Beginn einer
Trenddnderung darstellt oder nur ein neuerliches Zwischenhoch bedeutet.

Regionale Entwicklungen im Welthandel

Abbildung 8 gibt auch Aufschluss tiber die regionale Struktur des globalen
Warenhandelsvolumens. Wie auch im Jahr zuvor wuchsen die Exporte aus
den sich rasch entwickelnden Landern Asiens, Lateinamerikas sowie jene aus
Nordamerika tiberdurchschnittlich stark an. Auch Osteuropa konnte im ver-
gangenen Jahr wieder eine gute Exportperformance verzeichnen, was zum
Teil auf eine Reorientierung weg von den Absatzmaérkten in Westeuropa und
hin zu schneller wachsenden Destinationen in Asien, dem Nahen Osten und
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Amerika zurtickzufiihren ist. Hingegen entwickelten sich die Exporte aus dem
Euroraum schwach, und Japans Giiterausfuhren gingen im zweiten Halbjahr
sogar im 2-stelligen Bereich zuriick. Dies diirfte vor allem auf eine deutliche
Verschlechterung im bilateralen Handel mit China zuriickzufiithren sein, das
mit rund 20% der japanischen Gesamtexporte den Haupthandelspartner Ja-
pans darstellt.

Aufgrund fallender Rohstoffpreise und der Wechselkursentwicklungen sta-
gnierte der Welthandel gemessen in USD im Jahr 2012 nach einer deutlichen
Ausweitung um 20% im Jahr zuvor (Tabelle 2). Alle groBen Weltregionen ver-
zeichneten einen Riickgang ihrer Exportleistung, in der Europdischen Union
brachen die Ausfuhren nominell betrachtet sogar deutlich ein (-5%), ebenso
in Japan und Indien. China wies mit 8% nach wie vor ein relativ hohes nomi-
nelles Exportwachstum aus.

Tabelle 2: Entwicklung des nominellen Warenhandels nach Regionen

Exporte Importe

2012 | 2012 2_01025 2011 | 2012 | 2012 | 2012 23025 2011 | 2012

Mrd. | Anteil Jahreswachstum Mrd. | Anteil Jahreswachstum

USD | in % in % USD | in % in %

Welt 17.850 8 20 0]18.155 8 19 0
NAFTA 2.373 13,3 7 16 41 3.192 17,6 5 15 3
USA 1.547 8,7 8 16 5] 2.335 12,9 4 15 3
Lateinamerika*) 749 4,2 11 27 0 753 4,1 14 25 3
Brasilien 243 1,4 11 27 -5 233 1,3 17 24 -2
Europa 6.373 35,7 5 18 -41 6.519 35,9 5 17 -6
EU-27 5.792 32,4 5 18 -5] 5.927 32,6 5 17 -6
Deutschland 1.407 7,9 5 17 -5 1.167 6,4 6 19 -7
Niederlande 656 3,7 7 16 -2 591 3,3 7 16 -1
Frankreich 569 3,2 3 14 -5 674 3,7 4 18 -6
GroRbritannien 468 2,6 3 21 -7 680 3,7 4 14 1
GUS 804 4,5 13 34 2 568 3,1 15 30 5
Russland**) 529 3,0 12 30 1 335 1,8 15 30 4
Afrika 626 3,5 11 17 5 604 3,3 13 18 8
Naher Osten 1.287 7,2 13 37 3 721 4,0 12 17 6
Asien 5.640 31,6 11 18 2] 5.795 31,9 12 23 4
China 2.049 11,5 15 20 8| 1.818 10,0 16 25 4
Japan 799 4,5 4 7 -3 886 4,9 8 23 4
Indien 293 1,6 17 34 -3 489 2,7 19 33 5
EMSS‘;r%r;f;rflﬁandel 2166 12,1 7| 21| 19| 2301 127 7| 18| -4

Anmerkungen: *) inkl. Karibik; **) Importe f.0.b.
Quelle: WTO 2013.

Tabelle 4 im Tabellenanhang weist China erneut als den groften Exporteur
weltweit aus mit einem Anteil von 10,7% der Weltexporte im Jahr 2011 -
gefolgt von den USA (8,3% Anteil) und Deutschland (7,8%). Gegeniiber dem
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Vorjahr blieb die Reihenfolge der groften Exportnationen damit unverandert.
Osterreich verblieb auf Platz 32 in dieser Weltrangliste. Die schwichelnde
Konjunktur in Europa schldgt sich auch in verringerten Importzuwachsraten
in einigen wichtigen EU-Mitgliedsldndern, allen voran Deutschland, nieder
(Tabelle 6 im Tabellenanhang). Die USA und China verbleiben mit Abstand
die groften Importnationen, mit jeweils 12,3% und 9,5% der Weltimporte.
Vor allem China konnte seinen Anteil an den Weltimporten im Vergleich zum
Vorjahr deutlich ausweiten, was im Wesentlichen jedoch auf die schwache
Nachfrage aus der EU zurtlickzufiihren ist.

Insgesamt verblieben die Handelsbilanzen der meisten Lander unter ihrem
Vorkrisenniveau. So verringerte sich der Uberschuss in der chinesischen Han-
delsbilanz auf 160 Milliarden USD (2,2% des BIP), auch jener Deutschlands
wies einen marginalen Riickgang auf 152 Milliarden USD oder 4,2% des BIP
auf (Tabelle 6 im Tabellenanhang). Hingegen vergroferte sich das Handels-
bilanzdefizit der USA im Jahr 2011 erneut (um mehr als 90 Milliarden USD
auf etwas tiber 780 Milliarden USD oder 5,2% des BIP), ebenfalls stieg der
Uberschuss Russlands auf 200 Milliarden USD an und belief sich auf {iber 10%
des BIP. Japans traditionell iiberschiissige Handelsbilanz drehte geringfiigig ins
Defizit (30 Milliarden USD oder 0,5% des BIP). Dies ist insofern bemerkens-
wert, als sich der japanische Handelsbilanziiberschuss 2010 noch im Vergleich
zum Vorjahr vervierfacht hatte. Die Naturkatastrophe zu Beginn des Jahres, die
daraus folgende Unterbrechung globaler Lieferketten und vor allem die, durch
den Ausfall des Atomkraftwerks in Fukushima angestiegenen Energieimporte
trugen mafgeblich zu dieser radikalen Verdanderung der Nettoposition bei.

Sektorale Entwicklungen im Welthandel

Im Jahr 2009 brachen die Handelsstrome fiir gewisse Glitergruppen frither
ein als andere, gleichzeitig erholten sich dieselben Giiterkategorien auch ra-
scher. Somit konnte eine sektorale Analyse des Welthandels auch gewisse
Aufschliisse dariiber geben, ob die gegenwartige Wachstumsverlangsamung
bereits ihren Tiefpunkt erreicht hat. Eisen und Stahlwaren stellen einen sehr
pro-zyklischen Indikator der globalen Handelsentwicklung dar. Im Jahr 2009
verzeichnete diese Giitergruppe den grof3ten Einbruch, ebenso in der Wachs-
tumsverlangsamung 2012. Im dritten Quartal 2012 diirfte der Riickgang des
Handelsvolumens in dieser Kategorie seinen vorlaufigen Tiefpunkt erreicht
haben, im vierten Quartal wurde zwar ein neuerlicher, jedoch bereits ge-
ringerer Einbruch im Jahresabstand verzeichnet. Der Handel mit Biiro- und
Telekommunikationsausriistungsgegenstianden, dessen Erholung 2009 der
allgemeinen Handelsentwicklung vorauslief, wies im vierten Quartal 2012 be-
reits wieder ein Jahreswachstum von 6% auf. In den meisten Sektoren erholte
sich das Wachstum vom dritten auf das vierte Quartal (so bei Chemiewaren,
Industriemaschinen und Textilien und Bekleidung), blieb jedoch tendenziell
negativ. Lediglich die Autoindustrie, deren Handelsschwankungen jene des
gesamten Glterhandels stark beeinflussen, zeigte noch keine Verbesserung im
vierten Quartal. (WTO 2013)

Abbildung 9 zeigt die sektorale Handelsstruktur der EU-27. Wahrend die
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Automobilexporte der EU-27 im ersten Halbjahr 2012 deutlich zulegten, gin-
gen sie im zweiten Halbjahr annahernd im selben Ausmaf wieder zurtick.
Somit erreichten sie zu Jahresende ihr Vorkrisenniveau. Wie im Vorjahr blieb
die Entwicklung der EU-Automobilimporte hinter der EU-Exportentwicklung
zuriick, die Nachfrage brach bereits im 2. Quartal ein. In der Kategorie der Ka-
pitalgiiter, welche aufgrund ihrer Bedeutung im Produktionsprozess besonders
sensibel auf konjunkturelle Schwankungen reagieren, war dieser Nachfrage-
rickgang aus der EU noch starker ausgeprdgt. Seit Beginn des Jahres 2011
lie3 sich hier ein kontinuierlicher Riickgang beobachten, der sich jedoch im
Verlauf des Jahres 2012 etwas stabilisierte. Eine etwas positivere Entwicklung
ist bei den europdischen Konsumgiiterexporten abzulesen, die vor allem in der
zweiten Jahreshalfte wieder starker expandierten. Allerdings diirften die jiings-
ten Zuwachse grof3teils auf die Nachfrage aufRerhalb Europas zuriickzufiihren
sein, auch in dieser Kategorie entwickelten sich die Importe im Jahresverlauf
ricklaufig.

Abbildung 9: Reale Entwicklung der EU-27 Ex- und Importe nach Verwen-
dungszweck
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Quelle: Eurostat.

Die langfristige Betrachtung struktureller Veranderungen zeigt, dass vor allem
die Schwellen- und Entwicklungsldnder ihre steigende Bedeutung im globa-
len Warenhandel einem deutlichen Strukturwandel in Richtung technolo-
gieintensiverer Produkte verdanken (Francois und Worz, 2011). Abbildung
10 unterstreicht diese Entwicklung auf Basis von OECD-Daten fiir das Jahr
2011. Der Anteil von Hochtechnologieprodukten in den chinesischen Expor-
ten tiberstieg deutlich deren Anteil in den am meisten entwickelten Industrie-
staaten. Ein dhnliches Bild ergibt sich auch fiir weitere erfolgreiche asiatische
Exporteure, deren Spezialisierung auf die Elektronikindustrie fiir die Export-
entwicklung gro3e Vorteile gebracht hat. Durch das geringe Gewicht dieser
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Giter ergeben sich niedrige Transportkosten, andererseits ergibt sich ein hoher
Mehrwert aufgrund der Technologieintensitat. Es ist jedoch zu beachten, dass
in der Regel arbeitsintensive Produktionsschritte in der global vernetzten Her-
stellung solcher Giiter in asiatische und andere Schwellenldnder ausgelagert
werden, was den im Land verbleibenden Mehrwert wieder einschrankt (siehe
Stollinger 2010). Eine neu entwickelte Datenbank der OECD — TiVA Trade
in Value Added ermoglicht es in Zukunft, solche Fragen besser zu beantwor-
ten (siehe auch Kasten S. 34). Einige andere wichtige Schwellenlander — wie
zum Beispiel Brasilien oder die Tiirkei — wiesen einen deutlichen Anstieg im
Mittelhochtechnologiebereich auf, lediglich in Russland sind die Anzeichen
einer Intensivierung des Technologiegehalts der Exporte nach wie vor daulderst
gering.

Abbildung 10: Technologiegehalt der Exporte ausgewdhlter Lander

Exportanteile nach Technologieintensitiat der Industrien im Jahr 2011
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Quelle: OECD, EA: Spanien — Daten 2010.

Implikationen von globalen Wertschépfungsketten
fiir die Messung von Handelsstromen

In den vergangenen Dekaden wuchsen die internationalen Handels- und Direkt-
investitionsstrome rasch an. Gleichzeitig fiihrten technologischer Fortschritt und
steigende Produktionskapazitaten in Entwicklungs- und Schwellenldandern zu ei-
ner zunehmenden Fragmentierung der Produktionsketten tiber die Landergrenzen
hinweg. Solcherart global erzeugte Giiter passieren in verschiedenen Stadien ihres
Produktionsprozesses mehrmals nationale Grenzen, wodurch ein und dasselbe
Gut in unterschiedlicher Bewertung im Rahmen traditioneller Handelsstatistiken
ofter erfasst wird. Dies schrankt die Aussagekraft der derzeit verwendeten
Handelsstatistiken fiir gewisse 0konomische Fragestellungen ein. Insbesondere
kann der Anteil der heimischen Wertschopfung angesichts der zunehmenden
internationalen Fragmentierung der Produktionsprozesse nicht adaquat dargestellt
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werden. Eine neue Datenbank, welche in Kooperation von OECD und WTO zur
Verfligung gestellt wird, bietet nun Schatzungen iiber diese heimische Wertschop-
fungskomponenten an. Die ,Trade in Value Added (TiVA)“ Datenbank erlaubt
eine differenzierte Analyse des internationalen Handels unter Beriicksichtigung
globaler Produktionsketten. Die Zuordnung des heimischen Wertschopfungsan-
teils des Handels erfolgt iiber die Verkniipfung traditioneller Handelsdaten mit
einer neu erstellten internationalen Input-Output-Tabelle (Timmer et al., 2012)
auf Basis nationaler Input-Output-Tabellen. Die wesentlichen Verbesserungen in
analytischer Hinsicht liegen in der Vermeidung von Doppelzdhlungen (welche in
Bruttohandelsdaten durch den Handel von Vorleistungen entstehen), in der Zu-
ordnung der Wertschopfung zum produzierenden Land und der besseren Darstel-
lung der Bedeutung von Vorleistungsimporten und Dienstleistungen fiir die Pro-
duktion von Exporten. Dadurch ergibt sich auch eine differenzierte Betrachtung
von bilateralen Handelsbilanzen und bilateralen Wechselkursverzerrungen. Die
Datenbank enthalt Informationen iiber 40 Lander (OECD-Mitglieder plus Russ-
land, Brasilien, China, Indien, Indonesien, Siuidafrika) fiir die Jahre 2005, 2008
und 2009 und fiir 18 Industrien.

So verringert sich zum Beispiel der Handelsbilanziiberschuss Chinas gegeniiber
den USA bei Betrachtung der heimischen Wertschopfungsanteile um 25% (Schat-
zung fiir 2009), was sowohl auf einen hoheren Anteil an US Wertschopfung in
den chinesischen Importen als auch auf einen niedrigeren Anteil chinesischer
Wertschopfung in den chinesischen Exporten zuriickzufithren ist. Auch das ge-
ringe Handelsbilanzdefizit Deutschlands mit den USA verwandelt sich in dieser
Betrachtung in einen Uberschuss.

Auch die Bedeutung von Dienstleistungen im internationalen Handel wird durch
diese Betrachtung revidiert: Dienstleistungen stellen rund zwei Drittel des BIPs in
entwickelten Volkswirtschaften dar. Gemessen in Brutto-Handelsstromen entfallt
jedoch nur rund 20% des Welthandels auf Dienstleistungen. Beriicksichtigt man
den Wertschopfungsanteil, der durch die Verwendung von Dienstleistungen in
der Exportgiiterproduktion entsteht, so tragen Dienstleistungen mit mehr als 50%
zu den Exporten von Industrienationen bei — z.B. im Fall der USA, des Vereinigten
Konigreichs, Frankreichs, Deutschlands und Italiens. Derselbe Anteil belduft sich
fiir China immer noch auf Rund ein Drittel der Gesamtexporte.

Die Bedeutung globaler Produktionsketten ladsst sich anhand dieser Zahlen eben-
falls besser quantifizieren. In den meisten Lindern sind ungefahr ein Drittel der
importierten Vorleistungen fiir den Exportmarkt bestimmt. Dieser Anteil ist na-
tiirlich geringer, je groBer der heimische Markt ist. Jedoch auch fiir die USA ergibt
sich noch ein geschatzter Wert von 15%. In anderen Landern ist der Anteil impor-
tierter Vorleistungen in den exportierten Giitern wesentlich hoher. In Ungarn sind
zwei Drittel aller Vorleistungsimporte fiir den Export bestimmt, im Bereich der
Elektronikgiiter liegt dieser Anteil sogar bei 90%. Die TiVA-Datenbank zeigt auch
auf, dass in China fast 85% aller importierten Vorleistungen von Textilprodukten
wieder exportiert werden.

Somit erlaubt diese neue Datenbank eine neue Sichtweise des internationalen
Handels und die Beantwortung spezifischer Fragen in Hinblick auf die Auswir-
kungen des Handels auf die heimische Wertschopfung und auch auf den Arbeits-
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markt, ohne dadurch die Bedeutung traditioneller Handelsstatistiken zu schma-
lern. Auch innerhalb globaler Wertschopfungsketten ist das Wissen um die
direkten bilateralen Handelsbeziehungen und somit die Erfassung der Brut-
tohandelsstrome von groBer Bedeutung. Die Entscheidungen der Firmen, in
welche Lander sie Teile ihrer Produktion auslagern, hiangt von einer Reihe von
landerspezifischen Faktoren ab (Spezialisierung, Verfiigbarkeit natiirlicher
Ressourcen, Humankapital etc.) sowie vom Marktzugang und von den jeweiligen
institutionellen Rahmenbedingungen (Zolltarife, Wettbewerbsregeln, Steuerge-
setze etc.). Deren Bedeutung kann jedoch nur auf Basis der bilateralen Handels-
statistiken systematisch analysiert werden. Dariiber hinaus bleibt die Bedeutung
der traditionellen Handelsstatistiken fiir die Bestimmung von Wechselkursen be-
stehen.

5 Globale Dienstleistungsstrome

Wahrend der weltweite Giiterhandel im Jahr 2012 zu laufenden Preisen stag-
nierte, wuchs der Wert der weltweit gehandelten Dienstleistungen um magere
2% an, wobei die Entwicklungen in einzelnen Landern und Regionen sehr
heterogen waren. Wie aus Tabelle 3 hervorgeht, legten die Dienstleistungsex-
porte der USA um 4% zu, jene Deutschlands fielen um 2% und jene Frank-
reichs gar um 7%. Auch importseitig verzeichneten viele EU-Mitgliedslander
starke Riickgange, insbesondere Griechenland, dessen Tourismus im Zuge der
Wirtschaftskrise stark in Mitleidenschaft gezogen wurde.

Das Verhaltnis von Dienstleistungs- zu Giiterhandel lag auch 2012 konstant
bei 19%, wobei zu beachten ist, dass die derzeit gebrauchliche Messung der
Bruttohandelsstrome die Bedeutung von Dienstleistungen unterschéatzt. Eine
Betrachtung des Wertschopfungsanteils im Handel (siehe dazu Kasten: ,Impli-
kationen von globalen Wertschopfungsketten fiir die Messung von Handelsstro-
men*) wiirde dieses Verhaltnis zugunsten der Dienstleistungen verschieben.

Auch im Dienstleistungshandel gingen die Exporte der Industrielander vor
allem aufgrund der schlechten Entwicklung in Europa zuriick (Tabelle 3). Trotz
dieser Einbriiche dominiert Europa nach wie vor mit Abstand den globalen
Dienstleistungshandel. Mit einem Handelsvolumen zu laufenden Preisen von
2 Billionen USD exportseitig und fast 1,7 Billionen USD importseitig stam-
men 47% der Weltexporte und 41% der Weltimporte aus diesem Kontinent.
Wihrend Nordamerika fiir 16% der Weltexporte und 13% der Weltimporte
verantwortlich zeichnete, beliefen sich die Weltmarktanteile Asiens im Dienst-
leistungshandel 2012 auf 27% (Exporte) und 29% (Importe). Vor allem Chinas
Importnachfrage nach Dienstleistungen stieg auch 2012 kontinuierlich an.

In sektoraler Hinsicht ging das Exportwachstum in allen drei Hauptkategori-
en des Dienstleistungshandels zuriick. Wie schon im Jahr zuvor zeigte sich der
Reiseverkehr etwas robuster gegeniiber den beiden anderen Kategorien und
wuchs 2012 immerhin noch um 4% an (nach 12% im Vorjahr). Die Touris-
tenankiinfte weltweit tiberstiegen 2012 erstmals die Milliardengrenze, wobei
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die Zuwachse regional betrachtet in Stidostasien und Nordafrika (jeweils +9%)
und CESEE (+8%) am stdarksten ausfielen. Die Nachfrage nach Tourismusleis-
tungen hielt im Verlauf des gesamten Jahres an, vor allem das vierte Quartal
fiel besonders kraftig aus. Trotz des anhaltend schwachen globalen Wirtschafts-
wachstums erwartet die UNWTO auch fiir 2013 einen dhnlich starken Zuwachs
an Touristenankiinften von 3% bis 4% wie im Vorjahr (2012: 3,8%).

Tabelle 3: Entwicklung des globalen Dienstleistungshandels nach Regionen

Exporte Importe
2012 | 2012 2_01025 2011 | 2012 | 2012 | 2012 2?1025 2011 | 2012
Mrd. | Anteil Jahreswachstum Mrd. | Anteil Jahreswachstum

USD | in % in % USD | in % in %
Welt 4.345 8 11 214.105 8 10 2 19 0
NAFTA 709 16,3 7 9 4 537 13,1 2
USA 614 14,1 8 9 4 406 9,9 3
Lateinamerika*) 136 3,1 10 13 6 178 4,3 14 18 9
Brasilien 38 0,9 14 20 5 78 1,9 19 22 7
Europa 2.024| 46,6 7 12 -3] 1.680( 40,9 6 10 -3
EU-27 1.819 41,9 6 12 =3[ 1.553 37,8 5 10 -4
Deutschland 255 5,9 7 9 -2 285 6,9 4 11 -3
Niederlande 126 2,9 5 17 -7 115 2,8 5 15 -5
Frankreich 208 4,8 8 17 -7 171 4,2 7 12 -10
GroRbritannien 278 6,4 5 10 —4 176 4,3 1 6 1
GUS 105 2,4 14 19 10 151 3,7 14 18 17
Russland 58 1,3 13 20 10 102 2,5 15 23 16
Afrika 920 2,1 7 0 5 162 3,9 12 12 3
Naher Osten 125 2,9| n.a. 10 9 222 54| n.a. 11 2

Asien 1.159 26,7 11 12 6| 1.175 28,6 11 14
China 190 4,4 14 13 4 281 6,8 19 23 19
Japan 140 3,2 4 3 -2 174 4,2 4 6 5
Indien 148 3,4 16 11 8 125 3,0 15 6 1
g“gfg;’rg?g‘;fgan del | 823 189 8| 12| -1 39| 156 6| 10| -4

Anmerkungen: *) inkl. Karibik
Quelle: WTO 2012.

Wahrend also der Reiseverkehr ein noch vergleichsweise besseres Ergebnis
zeigte, ging das Exportwachstum bei den Transportleistungen deutlich starker
zuriick und belief sich nur mehr auf 2% nach 9% 2011. Am hochsten fiel
der Wachstumsriickgang jedoch bei den sonstigen kommerziellen Dienstleis-
tungen aus, diese verzeichneten 2012 ein Wachstum von nur mehr 1% nach
11% im Jahr 2011. Einige Untergruppen wuchsen hierbei schneller als der
Durchschnitt, zum Beispiel Computer- und Informationsleistungen. Hingegen
brachen einige Unterkategorien regelrecht ein, wie zum Beispiel Kommuni-
kationsleistungen und vor allem Finanzdienstleistungen. Vor allem das Ver-
einigte Konigreich war von diesem Riickgang betroffen, die Exporte sanken



40  Aktuelle Entwicklung der Weltwirtschaft und des Welthandels

hier um 13%. Aber auch andere EU-Mitgliedslander verzeichneten zweistel-
lige Riickgdnge in diesem Bereich, so zum Beispiel Osterreich (-11%), Zypern
(—21%), Griechenland (-29%) und Spanien (-11%). Auch die Finanzdienst-
leistungsexporte der Schweiz waren riicklaufig (-8%). Im Gegensatz dazu
konnte Japan seine Finanzdienstleistungsexporte um 13% steigern, China
erreichte ausgehend von einem niedrigen Niveau sogar ein Wachstum von
58%. Insgesamt fielen die Finanzdienstleistungsexporte der Industrieldander
um 3%, wahrend jene der Entwicklungs- und Schwellenlander um 3% zuleg-
ten. Damit zeigt sich auch in diesem Bereich eine deutliche Verschiebung im
Welthandel hin zu den dynamisch wachsenden Landern aul3erhalb Europas
und Nordamerikas.
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Current development of the global economy and of world trade

The renewed slowdown in world economic activity — driven strongly by the reces-
sion in the euro area — has translated into extremely low growth in world trade.
According to preliminary WTO data (WTO press release from April 10, 2013) the
volume of world trade has increased by meager 2% in 2012, thus eliminating the
traditional positive growth differential to world output growth. Following a rather
strong rebound in 2010 (+14.1%) and an already lower expansion of world trade
volume in 2011 (5.2%), this represents a further bottoming of the recovery. In his
latest forecast, the IMF projects world GDP to recover modestly in 2013 (+3.3%,
IMF World Economic Outlook from April 2013), whereby weak external demand
(in particular from industrialized countries) and lower commodity prices repre-
sent limiting factors to more vivid growth. As these factors are both very influ-
ential for world trade, also world trade will remain subdued. The WTO expects
world exports to grow by 3.3% in 2013. As a result, world trade growth will not
only remain below its pre-crisis level (of 6%) but also significantly below its long
term average. Average world trade growth over the past two decades amounted
to 5.3% p.a. The disappearence of the positive growth differential between world
output and world trade is to a large extent related to lower import demand from
the EU for all end-use categories (consumption goods, intermediates and invest-
ment goods). Thus, declining demand from the EU has exerted a negative effect on
exports for all countries (industrialized and emerging economies) and has further
curbed intra-industrial trade. Another decisive factor for the weak trade momen-
tum is to be found in lower investment growth which is especially pronounced in
industrialized countries. In addition, Intra-EU trade representing a major share of
world trade suffered greatly. In nominal terms, world exports stagnated in 2012
as a result of falling prices for major trade goods over the course of the year. As
in previous years, developing and emerging economies showed again more vivid
growth in 2012 in both, exports and output.
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7 Tabellenanhang

Tabelle 4: Entwicklung der Warenexporte (f.o.b.) fiir ausgewdhlte Lander

2006 | 2011 |2006]2011| 2006 | 2011 | 2011
Mio. USD Anteile in % Verdnder.ungtqegen das | Export-
Vorjahr in % quote

China 969.698 | 1.901.480| 81| 107 20,8 195 261
USA 1.037.100 | 1.480.730| 86| 83 31,3 20,3 9,8
Deutschland 1.108.980| 1.391.940| 92| 78 20,9 159] 386
Japan 647.187| 824.426| 54| 46 6,7 163 141
Niederlande 463.867| 649376| 39| 3.6 32,7 68| 775
Frankreich 495537| 584.441| 41| 33 14,1 142 21,0
Korea 326329 562462 27| 3,2 5,8 14,0 504
Italien 417.217| 515414 35| 29 26,2 194 234
Russland 291.883| 495928 24| 28 8,2 170 26,8
Belgien 366.757| 464.536| 31| 2.6 31,1 327 90,3
GroRbritannien 453.636| 463.879| 3,8| 2,6 7,9 163 191
Kanada 388.295| 452.454| 32| 25 8,0 209 26,0
Hong Kong 316.925| 429220 2,6 24 22,7 16,6] 176,2
Singapur 272.549| 412.201| 23| 23 22,5 100 1586
Mexiko 249.925| 349.676| 21| 2,0 30,5 16,6] 30,3
Saudi Arabien 195744 330.853| 1,6 19 29,9 172|554
Indien 120.550| 306.748| 10| 1,7 34,4 42,6 16,8
Spanien 212.759| 300.124| 1,8 17 35,0 37,6 20,3
Australien 121.953| 270956 1,0 15 10,5 200 18,2
Brasilien 138.374| 256.048| 12| 14 37,8 279] 103
]\E/zfrl;legte Arabische | o 414l 240737 10| 14 34,1 26,8 704
Schweiz 147.678|  234.690 12| 13 44,6 367|355
Malaysien 160.660| 227.196| 13| 1,3 13,3 201 78,9
Thailand 130.563| 226.404| 11| 13 26,3 143|655
Indonesien 100.842| 203501 08| 1,1 28,6 159 24,0
Polen 110921 181.059| 09| 1,0 35,4 290 352
Schweden 147.884| 175936 12| 1,0 13,1 170] 323
Osterreich 136.866| 171785 11| 1,0 14,8 171 a1l
Tschechien 95.036| 161.024| 0,8 009 8,4 156| 74,8
Norwegen 122.159| 158725 10| 09 16,9 21,7 327
Tiirkei 85512 135.052] 07| 08 12,5 208 174

Quelle: IWF, DOT, WEO.
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Tabelle 5: Entwicklung der Warenimporte (c.i.f.) fiir ausgewdhlte Lander

2006 | 2011 |2006 ] 2011 | 2006 | 2011 | 2011

Mio. USD Anteile in % V”“’Zi;ﬂ“;f . das E;‘L’; ;’Z
China 791.795] 1.741.450] 64| 95 20,7 198 239
USA 1919.260| 2.265.010[ 155] 12,3 38,8 249 150
Deutschland 907.867| 1.239710] 73| 67 22,7 151] 344
Japan 578.738| 854740 47| 46 12,6 189 14,6
Niederlande 417.104]  593.673| 34| 32 25,7 23,1 708
Frankreich 541.813| 701015 44| 338 15,6 158 252
Korea 309.382]  524.436] 25 2,8 6,6 172 470
ltalien 442,630 525013 36| 209 31,6 233 239
Russland 132517 295359] 11| 1,6 10,4 147] 16,0
Belgien 351.635| 461.844| 28] 25 35,2 358|897
GroBbritannien 351.635| 461.844 2,8 25 35,2 358 190
Kanada 613.230| 640157| 49| 35 10,5 182 36,8
Hong Kong 385.011| 495840 31| 27 9,5 12,6 2035
Singapur 334.733] 484.013] 27| 26 22,1 149 1863
Mexiko 238799 366.077] 19] 20 24,7 1,6] 317
Saudi Arabien 281.664| 385927 23] 2.1 26,4 178|646
Indien 69.891]  127322] 06| 07 28,6 16,4 7,0
Spanien 176.669|  463.015| 14| 25 12,7 226] 313
Australien 320.030] 370606 27| 20 36,1 32,0 249
Brasilien 146.601 | 260248 12| 14 10,3 145 104
I\E’f;ierl:tlfte Arabische |01 175|  248.833| 08| 14 21,3 21,5 72,8
Schweiz 122.856|  215.642] 10| 1,2 44,1 246] 326
Malaysien 141.284| 208015 11| 11 13,6 246] 72,2
Thailand 130487| 187.837] 11| 10 13,3 18,1 543
Indonesien 130.630| 228.878 11| 12 33,0 140 270
Polen 61.073] 177451 05[] 1,0 37,4 23,6] 345
Schweden 127261  199.764|  1,0[ 11 39,9 30,8 367
Osterreich 127.692|  173.852] 10| 09 13,9 17,0 41,6
Tschechien 137.320]  188.796]  1L1[ 1,0 22,4 183 877
Norwegen 93343| 150775| 048] 08 10,0 199 311
Tiirkei 64.299] 90737 05| o5 19,6 198 11,7

Quelle: IWF, DOT, WEO.
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Tabelle 6: Handelsbilanzen ausgewdhlter Lander

2006 | 2011 | 2006 | 2011 | 2006 2011 2011
Mio. USD Anteile in % Veréindeijungtqegen das | Export-
Vorjahr in % quote

China 177.903 160.030 6,4 9,5 -74.600| -132.500 49,9
USA -882.160 | -784.280 15,5 12,3 -13.030 -26.450 24,8
Deutschland 201.113 152.230 7,3 6,7 —-143.980 -93.770 73,0
Japan 68.449 -30.314 4,7 4,6 | -40.994 -1.560 28,6
Niederlande 46.763 55.703 3,4 3,2 48.050| -107.973 148,3
Frankreich -46.276 -116.574 4,4 3,8 1.206 -448 46,3
Korea 16.947 38.026 2,5 2,8 -8.969 -31.156 97,4
Italien -25.413 -9.599 3,6 2,9 -4.277 -7.780 47,3
Russland 159.366 200.569 1,1 1,6 -9.481 7.807 42,8
Belgien 15.122 2.692 2,8 2,5 32.037 44.298 180,0
Grofbritannien -159.594| -176.278 4,9 3,5 -8.042 -6.172 38,1
Kanada 3.284 -43.386 3,1 2,7 -20.977 8.237 62,8
Hong Kong -17.808 -54.793 2,7 2,6 -6.361 71 379,6
Singapur 33.750 46.124 1,9 2,0 -14.246 -11.643 344,9
Mexiko -31.739 -36.251 2,3 2,1 17.775 3.365 62,0
Saudi Arabien 125.853 203.531 0,6 0,7 -5.117 -3.094 120,0
Indien -56.119| -156.267 1,4 2,5 47.699 75.299 23,8
Spanien -116.271 -70.482 2,7 2,0 -35.378 -28.410 51,6
Australien -24.648 10.708 1,2 1,4 -6.345 3.184 43,1
Brasilien 37.199 7.215 0,8 1,4 20.483 13.004 20,7
;f;ier‘;fte Arabische | 5 45| 2s.09s| 10| 12| 9778 5.039| 1432
Schweiz 6.394 26.675 1,1 1,1 33.631 22.055 68,2
Malaysien 30.173 39.359 1,1 1,0 2.258 7.493 151,1
Thailand -67 -2.474 1,1 1,2 496 5.353 119,8
Indonesien 39.769 26.050 0,5 1,0 -6.919 -12.704 51,1
Polen -16.340 -18.705 1,0 1,1 2.558 3.950 69,7
Schweden 20.192 2.084 1,0 0,9 -2.816 -2.803 69,0
Osterreich -454 -17.011 1,1 1,0 -7.581 -1.113 82,6
Tschechien 1.693 10.249 0,8 0,8 -2.768 -8.208 162,6
Norwegen 57.860 67.988 0,5 0,5 -1.521 3.853 63,8
Tiirkei -53.953 -105.792 1,1 1,3 5.640 13.858 29,2

Quelle: IWF, DOT, WEO.
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Tabelle 7: Entwicklung der Dienstleistungsexporte fiir ausgewahlte Liander

2006 | 2011 |2006 | 2011 | 2006 | 2011 | 2011

Mio. USD Anteile in % V”“?Zj;;‘:f . das E;f ;’tr;
USA 418,530  605.390] 123| 12,8 7,2 71| 261
GroRbritannien 236550 285210 69| 6,0 8,3 10,7 9,8
Deutschland 200.020| 267.330] 59| 56 7,2 1,1[ 386
Frankreich 121.140| 210740 36| 45 1,0 71| 141
China 113.851] 184761 33| 39 0,9 151 775
Spanien 107.697| 142500 32| 30 18,9 77| 21,0
Japan 109350 137.350] 32| 29 0,6 145 504
Indien 69.440| 137325| 20| 29 8,5 47| 234
Hong Kong 72735 121468] 21| 26 33,6 107] 268
Singapur 58951 113588 17| 24 22,9 144 903
Niederlande 86.079| 108.221] 25| 23 24,7 136 191
ltalien 99.991| 106.112[ 29| 22 2,7 11,8] 26,0
Irland 65.070| 101.533] 19| 21 5,2 7,8 176,
Korea 56.842] 95000 17| 2,0 5,9 151] 1586
Belgien 60542 94.882] 18| 20 18,6 88| 303
Kanada 60353  76.154| 18] 16 7,9 32| 554
Schweden 48564  75157| 14| 16 15,1 101] 168
Luxemburg 50.694 73.139 1,5 1,5 8,3 15,9 20,3
Schweiz 47.843| 73108 14] 15 14,0 94 182
Dénemark 52308 65976 15 14 2,5 133 103
Osterreich 46.831 59.195 1,4 1,3 9,3 9,2 70,4
Russland 34574 58160 1,0] 1,2 —4,5 11,4] 355
Australien 33.497 51710 1,0[ 11 9,7 154 789
Thailand 24568 41792 07| 09 15,2 85| 655
Greiechenland 35901 40168 11[ 08 13,9 21,8 240
Turkei 25.443 30261 07| 08 ~1,0 66| 352
Brasilien 18.495| 38434 05[] 08 2,6 12,4 323
Polen 20.609| 37024 06| 08 14,8 20,8 41,1
Malaysien 21.081 35.001] 06 07 12,8 132] 748
Isracl 18.339] 26860 05[] 06 15,8 68| 327

Quelle: IWF, IFS.
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Tabelle 8: Entwicklung der Dienstleistungsimporte fiir ausgewdhlte Lander

2006 | 2011 [ 2006|2011 | 2006 | 2011 [ 2011

Mio. USD Anteile in % V”“’{Zj;;‘;’f o 6{2” das E;‘fi’;’;t'
USA 338.920 430.780 10,6 9,9 6,0 5,9 26,1
GroRbritannien 175.590 178.760 5,5 4,1 5,5 6,5 9,8
Deutschland 234.870 303.470 7,3 7,0 1,5 6,1 38,6
Frankreich 114.240 191.000 3,6 4,4 2,1 10,3 14,1
China 101.037 238.909 3,1 5,5 3,3 11,6 77,5
Spanien 78.876 94.777 2,5 2,2 21,8 23,1 21,0
Japan 141.410 175.780 4,4 4,0 -0,9 7,5 50,4
Indien 58.514 78.669 1,8 1,8 5,9 6,6 23,4
Hong Kong 37.060 55.877 1,2 1,3 38,5 -3,5 26,8
Singapur 66.204 111.743 2,1 2,6 16,1 9,5 90,3
Niederlande 75.103 93.476 2,3 2,1 18,1 13,5 19,1
ITtalien 101.235 118.500 3,2 2,7 -0,5 8,6 26,0
Irland 80.289 114.440 2,5 2,6 3,6 6,2 176,2
Korea 70.174 99.378 2,2 2,3 2,4 6,7 158,6
Belgien 54.269 90.313 1,7 2,1 19,6 3,6 30,3
Kanada 72.760 101.188 2,3 2,3 6,3 8,5 55,4
Schweden 37.915 54.342 1,2 1,2 15,1 10,9 16,8
Luxemburg 29.871 41.229 0,9 0,9 6,9 13,8 20,3
Schweiz 26.750 47.061 0,8 1,1 9,8 12,0 18,2
Danemark 45.232 56.709 1,4 1,3 3,9 18,8 10,3
Osterreich 37.838 45.394 1,2 1,0 2,2 9,3 70,4
Russland 45.074 93.042 1,4 2,1 -2,5 13,6 35,5
Australien 32.472 60.914 1,0 1,4 19,8 25,7 78,9
Thailand 32.582 51.744 1,0 1,2 21,5 18,8 65,5
Greiechenland 16.757 19.622 0,5 0,5 22,9 15,4 24,0
Turkei 12.051 21.092 0,4 0,5 0,6 -3,7 35,2
Brasilien 28.149 76.340 0,9 1,8 16,2 8,1 32,3
Polen 19.856 30.953 0,6 0,7 33,2 22,0 41,1
Malaysien 23.651 37.729 0,7 0,9 22,4 4,5 74,8
Israel 14.738 19.841 0,5 0,5 17,3 17,1 32,7

Quelle: IWF, IFS.
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Tabelle 9: Dienstleistungsbilanzen ausgewdhlter Lander

2006 | 2011 |2006 | 2011 | 2006 | 2011 | 2011

Mio. USD Anteile in % V”“"’ZZZZ;" lfq e{;)” das E;‘Ii’ gtret
USA 79.610 174.610 10,6 9,9 61.944 72.761 26,1
Grof3britannien 60.960 106.450 5,5 4,1 20.910 32.450 9,8
Deutschland -34.850 -36.140 7,3 7,0 14.590 18.230 38,6
Frankreich 6.900 19.740 3,6 4,4 -3.380 -10.600 14,1
China 12.814 -54.148 3,1 5,5 -3.790 7.790 77,5
Spanien 28.821 47.723 2,5 2,2 -7.467 -31.633 21,0
Japan -32.060 -38.430 4,4 4,0 1.608 11.377 50,4
Indien 10.926 58.656 1,8 1,8 1.180 -4.770 23,4
Hong Kong 35.675 65.591 1,2 1,3 8.516 16.096 26,8
Singapur -7.253 1.845 2,1 2,6 12.683 10.437 90,3
Niederlande 10.977 14.745 2,3 2,1 4.716 317 19,1
Ttalien -1.244 -12.388 3,2 2,7 2.957 3.988 26,0
Irland -15.219 -12.907 2,5 2,6 958 784 176,2
Korea -13.332 -4.377 2,2 2,3 2.360 6.158 158,6
Belgien 6.273 4.569 1,7 2,1 -1.986 4.249 30,3
Kanada -12.407 -25.034 2,3 2,3 1.762 -4.112 55,4
Schweden 10.649 20.815 1,2 1,2 -2.910 -2.946 16,8
Luxemburg 20.823 31.910 0,9 0,9 1.881 3.714 20,3
Schweiz 21.093 26.047 0,8 1,1 4.897 1.861 18,2
Danemark 7.076 9.267 1,4 1,3 98 1.132 10,3
Osterreich 8.994 13.802 1,2 1,0 4.020 756 70,4
Russland -10.500 —-34.882 1,4 2,1 -1.478 599 35,5
Australien 1.025 -9.204 1,0 1,4 -7.807 -11.249 78,9
Thailand -8.014 -9.953 1,0 1,2 -2.781 -5.598 65,5
Greiechenland 19.144 20.546 0,5 0,5 —-4.167 596 24,0
Turkei 13.392 18.169 0,4 0,5 =510 3.254 35,2
Brasilien -9.654 -37.906 0,9 1,8 -1.830 2.765 32,3
Polen 753 6.071 0,6 0,7 -11.526 -7.135 41,1
Malaysien -2.570 -2.728 0,7 0,9 -1.713 2.985 74,8
Israel 3.602 7.018 0,5 0,5 -276 -3.272 32,7

Quelle: IWF, IFS.







Institutionelle Rahmenbedingungen des Welthandels

Claudia Dorninger, Susanne Schrott, Claudia Stowasser

Der internationale Handel mit Waren, Dienstleistungen und Investitionen ist fiir
Osterreich und die gesamte EU der Motor fiir Wirtschaftswachstum und somit
auch Garant fiir die langfristige Sicherung von Arbeitspldtzen. Deshalb stellen
die ErschlieRung weiterer Marktchancen fiir europaische Unternehmen und der
weltweite Abbau von nicht-tarifaren Handelshemmnissen sowohl im multilate-
ralen als auch im regionalen und bilateralen Rahmen eine hohe Prioritit fiir die
EU dar.

Obwohl keine tiefgreifenden Fortschritte bei den Doha-Verhandlungen bislang
erzielt werden konnten, war das Jahr 2012 — betrachtet man die erfolgten Bei-
tritte — fiir die WTO ein erfolgreiches Jahr. Die grofSte Bedeutung kommt hierbei
dem offiziellen Beitritt Russlands am 22. August 2012 zu. Richtungsweisend fiir
den Multilateralismus und fiir die Glaubwiirdigkeit der WTO als wichtigste Ins-
titution zur Durchsetzung und laufenden Weiterentwicklung weltweit geltender,
gemeinsamer Handelsregeln wird aber die 9. WTO-Ministerkonferenz Anfang De-
zember 2013 sein.

Durch den Abschluss der laufenden bilateralen und regionalen Verhandlungen
erwartet sich die EU einen Anstieg des BIPs um 2%. 2012 wurden die Verhand-
lungen der EU mit Singapur erfolgreich abgeschlossen und neue Verhandlungen
mit Vietnam aufgenommen. Fiir 2013 ist die Aufnahme von Verhandlungen mit
den USA und Japan geplant, von deren Abschluss in frithestens zwei Jahren sich
die EU neue Impulse fiir das Wirtschaftswachstum erwartet.

1 Laufende Entwicklung im Rahmen der WTO

1.1 Ruckblick auf 2012

Das Jahr 2012 war fiir die WTO ein erfolgreiches Jahr, was die Beitritte betrifft.
Neben dem offiziellen Beitritt Russlands am 22. August 2012 traten Montene-
gro und zwei der am wenigsten entwickelten Lander (Samoa und Vanuatu)
der WTO bei. Fortschritte bei den Beitrittsverhandlungen von Tadschikistan
und Laos durch Annahme der Beitrittspakete durch den Allgemeinen Rat! der
WTO am 26. Oktober bzw. 10. Dezember 2012 waren zu verzeichnen sowie
die Verabschiedung der iiberarbeiteten Fassung der Beitrittsleitlinien fir die
am wenigsten entwickelten Lander (LDCs, Least Developed Countries). Diese
sollen eine Erleichterung des WTO-Beitritts fiir diese Lander bringen. Damit

! Der Allgemeine Rat (General Council) ist aufgrund seiner Entscheidungsbefugnisse das

wichtigste Organ der WTO und setzt sich aus den Delegierten der einzelnen WTO-Mit-
gliedstaaten zusammen.
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gelang es, eine der Vorgaben aus der 8. WTO-Ministererkldarung im Dezember
2011 in Genf fristgerecht zu erfiillen?.

1.2 Beitritt Russlands

Nach mehr als 18 Jahren langwieriger Verhandlungen iiber die Aufnahme-
bedingungen ist Russland am 22. August 2012 als 156. Mitglied offiziell der
WTO beigetreten. Das mit Russland ausverhandelte Beitrittspaket wurde be-
reits im Rahmen der 8. WTO-Ministerkonferenz (MC8) vom 15. bis 17. De-
zember 2011 in Genf angenommen. Russland ist damit nach China die letzte
grofse Volkswirtschaft, die der WTO beigetreten ist.

Russlands Beitritt war und ist im eigenen Land nach wie vor umstritten.
SchlieBlich wurden die Auflagen fiir den WTO-Beitritt als schmerzhafter Ein-
griff in die wirtschaftspolitische Souverdnitdt des Landes bewertet. Die Klage
der Opposition gegen das Beitrittspaket vor dem Verfassungsgericht verzdgerte
die innerstaatliche Abstimmung zum Beitritt und wurde letztendlich trotz des
Widerstandes der Opposition beschlossen.

Als neues WTO-Mitglied muss sich Russland ab dem Tag seines Beitritts an
die multilateralen Regeln, Prinzipien und Normen des internationalen Handels
halten. Dartiber hinaus hat sich Russland mit der Ratifizierung des WTO-Bei-
trittsprotokolls verpflichtet, seine nationalen Handelsgesetze und -verfahren in
Einklang mit dem WTO-Regelwerk zu bringen. Diese umfassen eine nicht dis-
kriminierende Behandlung von Importgilitern und Dienstleistungen, verbind-
liche Zollobergrenzen, die Sicherstellung von Transparenz bei der Einfiihrung
von HandelsmaBnahmen, die Limitierung von Agrarsubventionen, die strikte
Wahrung von geistigen Eigentumsrechten sowie den Verzicht auf Auflagen
iiber Inlandsanteile bei handelsverbundenen Investitionsmafnahmen.

Im Mittelpunkt des WTO-Beitrittspakets, welches aus 30 bilateralen Abkom-
men iiber den Marktzugang von Dienstleistungen sowie 57 Abkommen {iiber
den Marktzugang von Giitern besteht, stehen MaBnahmen zur Offnung des
russischen Marktes fiir Giiter und Dienstleistungen. Dazu zdhlen sowohl die
Senkung von Import- und die Begrenzung der Exportzolle als auch der Abbau
von Subventionen. So muss Russland entsprechend den Beitrittsbedingungen
seinen durchschnittlichen Importzollsatz von 10% auf 7,8% senken. Der Zoll-
satz fiir landwirtschaftliche Produkte ist von 13,2% auf 10,8% und fiir Indust-
rieprodukte von 9,5% auf 7,3% zu senken.

Bei den fiir Osterreich wichtigsten Exportgiitern wurden Zollsenkungen
wie folgt vereinbart: Bei elektrischen Maschinen gibt es eine Zollsenkung von
8,4% auf 6,2%, bei Chemieprodukten von 6,5% auf 5,2%, bei Lastkraftwagen
von 15% auf 10% und bei Arzneiwaren von 15% bzw. 10% auf 5%. Bei IT-
Produkten sinkt der Zollsatz von 5,4% auf null.

2 Die 8. WTO-Ministerkonferenz (MC8) fand vom 15.-17. Dezember 2011 in Genf statt. Im
Rahmen der MC8 konnten neben der Verabschiedung der iiberarbeiteten Beitrittsleitlini-
en fiir LDCs und den WTO-Beitrittsentscheidungen Russlands, Montenegros und Samoas
Entscheidungen in den Bereichen Geistiges Eigentum (TRIPS) und elektronischer Handel
angenommen werden.
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Die langsten Ubergangsiristen bestehen mit einer Anpassungszeit von sieben
Jahren im Kraftfahrzeugbereich, bei der Zivilluftfahrtindustrie und ihren Zulie-
ferern und mit acht Jahren fiir die Fleischindustrie. Fiir Rind-, Schweine- und
Gefliigelfleisch sind zudem Einfuhrquoten, verbunden mit hoheren Zollen fiir
Importe, erhalten geblieben. Am Ende der siebenjdhrigen Anpassungsfrist sol-
len die russischen Zollsdtze in Abhangigkeit von der Produktgruppe zwischen
null und 20% liegen.

Im Zuge seines WTO-Beitritts hat Russland des Weiteren zugestimmt, so-
wohl auf Import- als auch Exportsubventionen zu verzichten oder sie zumin-
dest zu reduzieren. Subventionen fiir die Automobilindustrie sind jedoch noch
bis 2018 gestattet. Die Subventionen fiir landwirtschaftliche Produkte, die
bisher rund 9 Mrd. US-Dollar pro Jahr betragen haben, miissen auf 4,4 Mrd.
US-Dollar gesenkt werden. Allerdings wurde Russland auch hier eine Frist bis
2018 eingerdumt. Hingegen muss Russland alle Industriesubventionen strei-
chen oder aber nachweisen, dass diese Subventionen sich nicht gezielt gegen
auslandische Importe richten oder einheimische Giiter fordern.

Im Dienstleistungsbereich erklarte sich Russland bereit, die Auflagen aus
zirka 116 von 155 Dienstleistungssektoren zu iibernehmen. Es werden aller-
dings nur 30 Sektoren vollstdandig fiir internationale Wettbewerber geoffnet.
In den verbleibenden 86 Sektoren ist es zur Verabschiedung spezieller Aufla-
gen fiir auslandische Unternehmen gekommen. Der Handlungsspielraum fiir
auslandische Firmen wurde im Telekommunikationsbereich und im Versiche-
rungsbereich erleichtert, jedoch gelten nach wie vor Beschrankungen bei der
Niederlassungsfreiheit fiir Versicherungen bis 9 Jahre nach dem Beitritt. Fiir
Banken gibt es keine entsprechenden Ubergangsiristen, sehr wohl jedoch Be-
teiligungsbeschrankungen.

Russland hat sich ebenso verpflichtet, die Exportzolle auf mehr als 700 Tarif-
positionen mit Ablauf der Ubergangszeit (zwischen 1 und 5 Jahren) abzuschaf-
fen. Bxportzolle auf Gas, Ol und Olprodukte, Nutzhdélzer, Eisen, Nichteisenme-
talle und einige andere Produkte bleiben hingegen weiter bestehen.

Bei Investitionsmalinahmen, die nicht den WTO-Regeln entsprechen, hat
sich Russland verpflichtet, diese bis zum 1. Juli 2018 abzuschaffen.

In Bezug auf Geistige Eigentumsrechte hat Russland mit seinem Beitritt an-
erkannt, die Bedingungen des TRIPS (Trade-Related Aspects of Intellectual Pro-
perty Rights)-Abkommen anzuerkennen und sich zu deren Um- und Durch-
setzung verpflichtet. Dazu zdhlt besonders die Starkung von MaBRnahmen zur
Bekampfung der Marken- und Urheberpiraterie.

Wirtschaftliche Folgen des Beitritts

Fiir Russland selbst hat der WTO-Beitritt zwei Gesichter: Auf der einen Seite
erhalten russische Unternehmen Zugang zu giinstigeren Importen und konnen
dadurch produktiver und wettbewerbsfahiger werden. Auch konnte Russlands
Attraktivitat fiir ausldndische Direktinvestitionen steigen. Fiir die russischen
Haushalte konnte der Zugang zu billigeren Importwaren zu einer Einkom-
menserhohung fithren. Auf der anderen Seite werden aufgrund des erhohten
internationalen Wettbewerbsdrucks notwendige Modernisierungs- und An-
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passungsprozesse die russischen Produzenten vor enorme Herausforderungen
stellen. In nicht wettbewerbsfahigen Sektoren werden sogar sinkende Profite
und eine steigende Arbeitslosigkeit erwartet.

Auswirkungen auf die Handelsbeziehungen mit Osterreich

Aufgrund der Bedeutung Russlands als wichtiger Wirtschafts- und Handels-
partner hat Osterreich von Anfang an den Beitritt Russlands zur WTO un-
terstiitzt. Russland war 2011 der viertwichtigste und 2012 bereits der dritt-
wichtigste Markt fiir 6sterreichische Unternehmen aufRerhalb der EU. Im Jahr
2011 exportierte Osterreich Waren im Wert von rund 2,9 Mrd. Euro (+13,2%
gegeniiber 2010) und importierte 3,3 Mrd. Euro (+30% gegeniiber 2012). In
den ersten sechs Monaten des Jahres 2012 beliefen sich die Exporte Oster-
reichs nach Russland bereits auf beinahe 1,5 Mrd. Euro und die Importe auf
beinahe 2 Mrd. Euro (siehe Abbildung 11).

Abbildung 11: Auf3enhandelsstatistik EU-Russland

Entwicklung osterr. Exporte und Importe mit der Russischen Forderation
in Mio. EUR

2008 2009 2010 2011 1. Halbjahr 2012
Exporte 2.972 2.096 2.547 2.936 1.497
Importe 2.497 1.703 2.317 3.333 1.970

Quelle: Statistik Austria.

Osterreichs wichtigste Exportgliter nach Russland sind Maschinen, gefolgt
von pharmazeutischen Erzeugnissen, Papier und Pappe. Von den Einfuhren
aus Russland sind Erdol, Metalle und Holz die wichtigsten Produkte.

Fiir die europdischen Exporteure rechnen Experten durch den Abbau von
Z6llen mit Einsparungen von 2,5 Mrd. Euro pro Jahr. Dariiber hinaus soll der
WTO-Beitritt zusatzliche EU-Exporte von 3,9 Mrd. Euro nach Russland mit
sich bringen.

Der Zugang zum russischen Markt war und ist trotz des WTO-Beitritts nach
wie vor fiir osterreichische und europdische Exporteure in vielen Bereichen
mit Handelshemmnissen belegt. Mangelnde Transparenz und Vorhersehbarkeit
rechtlicher Vorschriften und administrativer Vollzugspraktiken, mangelnde ge-
genseitige Anerkennung von Standards, mangelhafter Schutz geistiger Eigen-
tumsrechte sowie Regel- und Vollzugsprobleme im Veterindr- und Pflanzen-
schutzbereich (SPS, Sanitary and Phytosanitary Measures) stellten europaische
und Osterreichische Exporteure im Handelsengagement mit Russland immer
wieder vor groSe Herausforderungen. Die Erwartungshaltung, dass sich der
Handel mit Russland nach dem Beitritt zur WTO als berechenbarer und vorher-
sehbarer erweisen wiirde, war hoch. Tatsdchlich scheint, dass die Liste mit den
Handelsproblemen mit Russland nach dem Beitritt immer langer wird und zu
den erwdhnten Handelshemmnissen teilweise protektionistische Mallnahmen,
die nun gegen das WTO-Recht versto3en, hinzukommen.
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MalBnahmen im Kfz-Bereich wie die Abgabe von Gebrauchtwagengebiihren
auf importierte Fahrzeuge, ein Importverbot von Lebendvieh, Holzexportlizen-
zen, Probleme beim Import von Wein und anderen alkoholischen Getranken,
Zolltariferhohungen bei einer Reihe von Zolllinien, darunter die Verdreifachung
des Zolltarifs auf Papierimporte, oder Unsicherheiten bei Zollstationen sind nur
einige dieser Praktiken. Halt Russland diese Praktiken bei, droht ihm die Einlei-
tung eines Verfahrens vor dem Streitbeilegungsmechanismus der WTO.

1.3 Aktuelle Beitrittsverhandlungen

Fortschritte waren 2012 in den Verhandlungen mit Lindern des Westbalkans
zu verzeichnen, darunter mit Serbien und Bosnien-Herzegowina. Beide Lan-
der haben die bilateralen Verhandlungen mit der EU bereits abgeschlossen, al-
lein im SPS-Bereich® sind noch fiir beide Lander Marktzugangsfragen mit den
USA in Bezug auf Handelsrestriktionen bei genetisch modifizierten Lebens-
mitteln zu klaren. Mit den Beitritten beider Lander wird noch in diesem Jahr
gerechnet. Fiir die EU sind die Beitritte Serbiens und Bosnien-Herzegowinas
nicht nur von handelspolitischer, sondern vor allem auch im Hinblick auf die
zukiinftige Erweiterung der EU von integrationspolitischer Bedeutung.
Dariiber hinaus wurden 2012 die Beitrittsverhandlungen mit einer Reihe
von Bewerberstaaten wieder aufgenommen bzw. intensiviert, darunter mit
Weillrussland, dem Jemen und Kasachstan. Wahrend bei Weirussland ein
Anpassungsbedarf des Wirtschafts- und Handelssystems an die Verpflichtungen
des WTO-Rechtssystems dringend notwendig ist, zeigten sich bei den bilateralen
Verhandlungen mit Jemen Differenzen mit der Ukraine, die sich durch iberma-
Bige Forderungen als Blockierer bei den Beitrittsverhandlungen erwiesen hat.
Kasachstan erweist sich im Beitrittsprozess zur WTO vor allem fiir die EU als
schwieriger Verhandlungspartner. Kasachstan steht in Zollunion* mit Russland
und Weilirussland und beabsichtigt, mit keinen anderen Zollverpflichtungen
der WTO beizutreten als mit jenen mit Russland und beruft sich hierbei auf die
Verpflichtungen aus der Zollunion. Kasachstans wichtigstes Exportgut sind Roh-
stoffe, auf welche das Land auch nach seinem WTO-Beitritt Exportzolle einhe-
ben mochte. Bei einigen Rohstoffen (wie Ferrochrom) soll nach den Vorwiirfen
einzelner EU-Mitgliedstaaten entsprechend der Verhandlungsergebnisse der
Exportzoll nach dem Beitritt zur WTO sogar hoher sein als vor dem Beitritt. Die
EU, von ihren Mitgliedstaaten wegen der schlechten Verhandlungsergebnisse
fiir eine Reihe von Rohstoffen (Phosphor, Blei, Gas, aber auch Aluminium und
Nickel) angegriffen, beruft sich auf ihre schlechte Verhandlungsposition, zumal
sie die einzige Verhandlungspartei im Rahmen des Beitrittsprozesses ist, die
Verhandlungen mit Kasachstan zu Exportzollen fiithrt. Weitere Schwierigkeiten

> Gesundheitspolizeilicher und pflanzenschutzrechtlicher Bereich entsprechend dem

Agreement on the Application of Sanitary and Phytosanitary Measures, kurz SPS-Uber-
einkommen.

Die lang geplante Zollunion mit Russlands Nachbarstaaten Kasachstan und Weif3russland
wurde mit 1. Janner 2010 beschlossen und trat am 1. Juli 2011 durch Anwendung eines
gemeinsamen Zollkodex in Kraft.
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gibt es in Bezug auf Auflagen tiber Inlandsanteile bei Investitionen in einzelnen
Wirtschaftsbereichen wie dem Automobil-, Gas- und Energiebereich, wofiir
Kasachstan eine bisher nicht tibliche Ubergangsperiode von 9 Jahren in den
Verhandlungen anstrebt. Ziel ist es dennoch, die Beitrittsverhandlungen noch
vor dem Sommer abzuschlie3en, sodass die Annahme des Beitrittspakets Ka-
sachstans zur WTO im Rahmen der 9. WTO-Ministerkonferenz (MC9) moglich
sein wird.

1.4 Geplante Zolltariferh6hungen durch ein junges
WTO-Mitglied — Ukraine

Neben den Mitgliedsbestrebungen einer Reihe von WTO-Bewerberkandidaten,
allen voran LDCs’, und damit dem Willen zur Ubernahme der Verpflichtung
zur Offnung der eigenen Markte, tiberraschte 2012 das junge WTO-Mitglieds-
land Ukraine mit der Absicht, die Zolle von rund 370 gebundenen Zolltarif-
linien zu erhéhen und in der WTO dariiber Neuverhandlungen zu fiihren.
Gestiitzt wurden die Anhebungen auf Art XXVIII GATT (General Agreement
on Tariffs and Trade 1947), welcher den WTO-Mitgliedstaaten grundsatzlich
die Moglichkeit gibt, in Zeitabschnitten von je drei Jahren die im Rahmen der
Beitrittsverhandlungen gegebenen Zugestandnisse zu andern oder zuriickzu-
nehmen. Die Hohe der geplanten Anderung hat die Ukraine nicht bekannt
gegeben®.

Die Liste der bei der WTO hinterlegten Zolltariflinien betrifft verschiedene
Produktgruppen, allen voran Investitionsgliter wie Maschinen und Anlagen,
aber auch landwirtschaftliche Produkte, Fleisch und Kleidung. Die geplante
Zollerhohung wiirde auch Osterreichs Ausfuhren in die Ukraine negativ be-
treffen. Die Hohe der Osterreichischen Ausfuhren in die Ukraine belief sich im
Jahr 2011 auf 674 Mio. Euro.

Eine grofle Anzahl von WTO-Mitgliedstaaten, allen voran die EU, haben
sich in WTO-Sitzungen deutlich gegen diese MaBnahme ausgesprochen und
eine solche Vorgangsweise als eine Gefdhrdung des gesamten multilateralen
Handelssystems gesehen. Besorgnis herrscht vor allem dartiber, dass ebenso
jingere WTO-Mitglieder wie Russland und China oder Beitrittskandidaten wie
Kasachstan dem Beispiel der Ukraine folgen konnten.

Trotz scharfer Interventionen der Mehrheit der WTO-Mitgliedstaaten zeigte
sich zum Zeitpunkt der Verfassung des Artikels kein Einlenken der Ukraine, die
Liste mit den geplanten Erhohungen zuriickziehen oder reduzieren zu wollen.
Die EU hat im Dezember 2012 angekiindigt, mit der Ukraine in vollem Ausmalf}
Kompensationsverhandlungen zu fithren.

> Mit folgenden 25 Staaten werden aktuell WTO-Beitrittsverhandlungen gefiihrt: Algerien,

Belarus, Sudan, Usbekistan, Seychellen, Kasachstan, Aserbeidschan, Laos, Andorra, Liba-
non, Bosnien-Herzegowina, Bhutan, Jemen, Bahamas, Syrien, Athiopien, Libyen, Irak,
Afghanistan, Serbien, Iran, Sao Tomé und Principe, Komoren, Aquatorialguinea, Liberia
(Stand Marz 2013).

¢ Stand Mairz 2013.
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1.5 WTO - Ausblick auf die 9. WTO-Ministerkonferenz

Die 9. Ministerkonferenz der WTO wird Anfang Dezember 2013 in Bali, In-
donesien, stattfinden’. Fiir viele wird diese Ministerkonferenz nicht nur fir
den Multilateralismus richtungsweisend sein, sondern auch fiir die Glaub-
wiirdigkeit der WTO als wichtigste Institution zur Durchsetzung und laufen-
den Weiterentwicklung weltweit geltender, gemeinsamer Handelsregeln. Mit
einem vollstandigen Abschluss der Doha-Handelsrunde ist in Bali nicht zu
rechnen, wohl aber mit einem ,Minipaket” an Ergebnissen. Zu lange dauern
mittlerweile die Doha-Verhandlungen seit ihrer Einleitung im Rahmen der 4.
Ministerkonferenz in Doha/Katar im Jahr 2001 und ohne konkrete Ergebnis-
se seitdem.

Auch wenn in einigen Kapiteln der DDA (Doha Development Agenda) als
auch auBerhalb der Agenda in einzelnen Wirtschaftssektoren Fortschritte zu
verzeichnen sind, der Schwerpunkt der Arbeiten fiir 2013 bis zur 9. WTO-
Ministerkonferenz (MC9) wird auf den erfolgversprechendsten Themen der
Doha-Agenda liegen. Als zentrales Thema fiir die MC9 wird der Abschluss der
Verhandlungen im Bereich der Handelserleichterungen durch Beschleunigung
in den Zollverfahren (Trade Facilitation) gesehen; weitere Verhandlungspunkte
fiir die Agenda fiir Bali sollen nach dem Willen der hochrangigen Vertreter der
WTO-Mitgliedstaaten bestimmte Bereiche der Landwirtschaft und das horizon-
tale Thema Entwicklung unter besonderer Beriicksichtigung der am wenigsten
entwickelten Lander sein. Gerade in diese fiir die WTO kritische Vorbereitungs-
phase féllt die Neubesetzung des Chefpostens der WTO. Ende Mai 2013 soll
der kiinftige WTO-Generaldirektor feststehen und das Amt mit 1. September
2013 antreten. Ob Ergebnisse im Rahmen der MC9 erreicht werden konnen,
hangt nicht nur von einer ausgewogenen, intelligenten Agenda ab, sondern
auch vom erfolgreichen Uberwinden tiefer Interessengegensitze zwischen den
Industrie- und Entwicklungsldandern sowie dem rechtzeitigen Aufgeben blo-
ckierender Positionen einzelner Schwellenldander.

Erfolgte Beitritte im Jahr 2012 wie z.B. Russlands und die laufenden Bei-
trittsverhandlungen mit mehr als 20 Lindern beweisen dennoch, dass die
WTO weiterhin die zentrale internationale Organisation ist, die einen stabilen
Rahmen fiir den internationalen Handel und eine starke Durchsetzung ihrer
Regeln bietet.

2 Bilaterale Handelsbeziehungen der EU

Der internationale Handel von Waren und Dienstleistungen sowie Investitio-
nen sind fiir Osterreich und die EU der Motor fiir Wirtschaftswachstum und
somit auch Garant fiir die langfristige Sicherung von Arbeitspldtzen. Uber 30
Millionen Arbeitspldtze in der EU hdangen von Exporten ab. Im Durchschnitt
schafft jede weitere Export-Milliarde 15.000 zusétzliche Arbeitspladtze in der EU.

7 Die Ministerkonferenz ist das organisatorisch héchste Organ und setzt sich aus Vertretern

der Mitgliedstaaten auf Ministerebene zusammen und findet alle zwei Jahre statt.
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Die Europdische Kommission erwartet, dass 90% des globalen Wirtschafts-
wachstums im Laufe der ndchsten zwei Jahre auferhalb Europas generiert
werden und nimmt an, dass durch den Abschluss der laufenden und geplanten
bilateralen und regionalen Verhandlungen das BIP der EU um mehr als 2%
bzw. 250 Mrd. Euro steigen und mehr als 2 Millionen Arbeitspldatze entstehen
konnten. Das ist der Grund warum die Erschliefung weiterer Marktchancen
fiir europdische Unternehmen durch den Abschluss neuer Freihandelsab-
kommen mit strategischen Partnern auch weiterhin eine hohe Prioritat fiir die
EU darstellt.

Auch fiir Osterreich sind die bilateralen und regionalen Handelsabkommen
von grofBer Bedeutung. Eine aktuelle Studie des FIW (Forum Internationale
Wirtschaft) zeigt, dass die bilateralen Abkommen der EU mit Kanada, den USA
sowie mit Armenien, Georgien und Moldau einen Anstieg des Osterreichischen
BIP von 2% bewirken konnen (FIW 2013).

2.1 Freihandelsabkommen der EU mit ASEAN
(Singapur, Malaysia, Vietnam, Thailand)

Bereits 2007 nahm die EU Verhandlungen iiber ein regionales Freihandelsab-
kommen mit allen ASEAN-Landern (Association of Southeast Asian Nations)
auller Myanmar, Kambodscha und Laos auf. Da die Verhandlungen jedoch
nur langsam vorangingen, einigten sich beide Parteien im Marz 2009 diese
vorerst auszusetzen.

Die EU strebt aber weiterhin danach, ihre Wettbewerbstahigkeit durch einen
verstarkten Marktzugang zu den ASEAN-Staaten auszubauen. Daher haben
die EU-Mitgliedstaaten im Dezember 2009 die Kommission ermachtigt, Ein-
zelverhandlungen mit den ASEAN-Staaten aufzunehmen, die Interesse an
umfassenden bilateralen Freihandelsabkommen haben. Die EU hat darauthin
mit Singapur, Malaysia, Vietnam und Thailand Verhandlungen iiber ein Frei-
handelsabkommen aufgenommen. Nach wie vor wird jedoch der Abschluss
eines Abkommens mit der gesamten ASEAN-Region seitens der Europdischen
Kommission angestrebt. Die bilateralen Abkommen sollen hierbei als hilfreiche
Bausteine dienen.

Da Singapur fiir europaische Unternehmen einer der wichtigsten Markte im
asiatischen Raum und unter den ASEAN-Staaten der wichtigste Handelspart-
ner der EU ist, fiel die Wahl fiir den Start der ersten bilateralen Verhandlungen
mit einem einzelnen ASEAN-Staat auf Singapur. Dartiber hinaus stellt Singa-
pur fiir europdische Firmen einen Wachstumsmarkt mit rund 600 Millionen
potenziellen Kunden dar und wird von europdischen Unternehmen auch als
Drehscheibe fiir ihre Geschafte in der gesamten ASEAN-Region genutzt (EU-
KOM 2011). Mittlerweile sind 8.800 europaische Firmen sowohl im produzie-
renden Bereich (von der Elektronik tiber Pharmazeutika und Transportmittel
zu grinen Technologien) als auch im Dienstleistungsbereich (Transport und
Logistik, Engineering, Finanzierung, juristische und andere professionelle
Dienstleistungen) in Singapur prasent (EU-COM 2012c).

Die Verhandlungen der EU mit Singapur starteten im Marz 2010 und bein-
halteten Themen wie die Liberalisierung des Handels von Waren, Dienstleis-
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tungen und Investitionen, Vereinfachung der Handelsregeln, Ursprungsregeln,
Schutz geistiger Eigentumsrechte, Wettbewerb, offentliche Auftragsvergabe
und Nachhaltigkeit (Einhaltung von Sozial- und Umweltstandards). Der offizi-
elle Abschluss der Verhandlungen der EU mit Singapur tiber ein Freihandelsab-
kommen erfolgte beim Ministertreffen im Dezember 2012. Da die Verhandlun-
gen tiber den Investitionsteil erst spater begonnen wurden, werden diese wei-
tergefiihrt und voraussichtlich 2013 abgeschlossen. Dem Abkommen der EU
mit Singapur kommt besondere Bedeutung zu, da es nicht nur das erste Frei-
handelsabkommen der EU mit einem ASEAN-Staat ist, sondern auch das erste
europdische ,griine” Abkommen darstellt. Es soll durch Regelvereinfachung
dazu beitragen, den Handel mit Umwelttechnik und erneuerbaren Energien
zu verstarken und diesbeziigliche Investitionen sowie offentliche Ausschrei-
bungen mit 6kologischer Ausrichtung fordern. Der Zugang gewerblicher und
landwirtschaftlicher europdischer Waren in Singapur soll durch die verbesserte
Anerkennung von EU-Standards erleichtert werden. Vorteile soll das Abkom-
men auch fir zahlreiche Dienstleistungsbranchen, wie z.B. im Bankensektor
und im Finanzdienstleistungsgewerbe, bringen (EU-KOM 2012c). Beziiglich
Finanzdienstleistungen konnte US-Paritat erreicht werden, d.h. Singapur wird
der EU fiir die interessantesten Sektoren, wie z.B. Vermogenverwaltung, Who-
lesale Banking, Investment Banking und Versicherung, die gleichen Vorteile
gewahren, wie den USA im Singapur-US-Freihandelsabkommen. Im Freihan-
delsabkommen mit der EU ist Singapur auch zum ersten Mal Verpflichtungen
zum Abbau von technischen Handelsbarrieren in den Bereichen Autos, Elekt-
ronik und erneuerbare Energieanlagen eingegangen, die den Verkauf von nach
europdischen Standards hergestellten und getesteten Waren ohne technische
Anderung oder zusitzliche Priifung erleichtern. Singapur hat sich auch ver-
pflichtet, ein neues Register fiir geographische Ursprungsbezeichnungen fir
Lebensmittel, Weine und Spirituosen einzufithren. Als nachster Schritt ist die
Paraphierung des Textes des Freihandelsabkommens im Frithjahr 2013 vorge-
sehen (EU-COM 2012c).

Seit 2010 verhandelt die EU auch mit Malaysia tiber ein Freihandelsabkom-
men. Wesentliche Fortschritte bei den Verhandlungen werden aber erst nach
den Wahlen in Malaysia 2013 erwartet.

Nachdem die Vorbereitungen fiir die Aufnahme von Verhandlungen iiber
ein Freihandelsabkommen der EU mit Vietnam im Marz 2012 abgeschlossen
wurden und der Rat die Kommission am 31. Mai 2012 ermachtigt hat, wurden
die Verhandlungen der EU mit Vietnam am 26. Juni 2012 offiziell begonnen.
Ziel ist es, durch das Freihandelsabkommen den Handel mit Waren, Dienst-
leistungen und Investitionen zu liberalisieren und die Rahmenbedingungen
durch Verpflichtungen beispielsweise bei der offentlichen Auftragsvergabe,
beim Schutz geistigen Eigentums, beim Wettbewerb und bei der nachhaltigen
Entwicklung zu verbessern.

Da die ,scoping exercise” (Vorarbeiten fiir den Verhandlungsbeginn) der
EU mit Thailand erfolgreich abgeschlossen werden konnte, hat der Rat am 28.
Februar 2013 die Kommission ermachtigt, Verhandlungen tber ein Freihan-
delsabkommen der EU mit Thailand zu beginnen. Diese wurden am 6. Marz
2013 offiziell gestartet.
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2.2  Freihandelsabkommen der EU mit Japan

Da Japan nach China der zweitwichtigste Handelspartner der EU in Asien ist
und Japan betrachtliche Investitionen in der EU tatigt, beschlossen die EU und
Japan beim EU-Japan Gipfel im Mai 2011, Vorbereitungen fiir ein Freihan-
delsabkommen zu starten. Nach einem Jahr intensiver Diskussionen (,scoping
exercise”) einigte man sich im Mai 2012 auf eine sehr ehrgeizige Agenda fiir
die kiinftigen Verhandlungen sowie auf Fahrpldne fiir die Beseitigung von
nicht-tarifiren Handelshemmnissen und fiir die Offnung des offentlichen Be-
schaffungswesens des japanischen Eisenbahn- und Stadtverkehrs fiir europai-
sche Unternehmen. AnschlieBend legte am 18. Juli 2012 die Kommission den
EU-Mitgliedstaaten Verhandlungsrichtlinien fiir ein Freihandelsabkommen
mit Japan vor, welche der Rat am 29. November 2012 annahm und damit der
Kommission griines Licht fiir die Verhandlungen tber ein Freihandelsabkom-
men mit Japan gab. Die Verhandlungen sollen offiziell beim EU-Japan Gipfel
im Marz 2013 begonnen werden.

Neben der Liberalisierung des Handels mit Waren, Dienstleistungen und
Investitionen und der Verbesserung der Rahmenbedingungen (Wettbewerb,
Investitionsschutz, Schutz geistigen Eigentums etc.) soll in diesen Verhand-
lungen besonderes Augenmerk auf den Abbau von nicht-tarifairen Handels-
hemmnissen, speziell im Kraftfahrzeugsektor, sowie auf den Zugang zu 6ffent-
lichen Ausschreibungen in Japan gelegt werden. Die besondere Bedeutung
des Abbaus von nicht-tarifiren Handelshemmnissen spiegelt sich auch in den
Verhandlungsrichtlinien wieder. Zum ersten Mal sieht ein Mandat der Euro-
pdischen Kommission vor, dass Verhandlungen innerhalb eines Jahres ab Ver-
handlungsbeginn abgebrochen werden, sollten in dieser Zeit keine Fortschritte
des Handelspartners bei den wahrend der scoping exercise festgelegten Zielen
fiir die Beseitigung dieser Handelshemmnisse erzielt werden.

Die Kommission geht davon aus, dass durch ein Freihandelsabkommen mit
Japan die Ausfuhren der EU um 32,7% und die Ausfuhren Japans um 23,5%
steigen. Weiters konnten bis zu 420.000 zusatzliche Arbeitspldtze in der EU
geschaffen werden (EU-KOM 2012a).

2.3 Freihandelsabkommen der EU mit Kanada

Der Start der Verhandlungen eines vertieften und umfassenden Freihandels-
abkommens der EU mit Kanada (CETA, Comprehensive Economic and Trade
Agreement) im Jahre 2009 wurde von allen Vertretern der EU-Mitgliedstaa-
ten sowie der Wirtschaft, darunter auch der Wirtschaftskammer Osterreich
(WKO), einhellig begriift.

Als Ziele des Freihandelsabkommens gelten nach wie vor die Anndherung
der beiden Volkswirtschaften, die gegenseitige Offnung der Méarkte und die Ver-
besserung der Kooperation und Koordination in vielen Wirtschaftsbereichen,
welche insbesondere den internationalen Handel mit Waren, Dienstleistungen
und Investitionen erleichtern. Aufgrund der Tatsache, dass es sich bei Kanada
um das erste Industrieland handelt, mit dem die EU ein Freihandelsabkommen
der ,neuen Generation” mit ehrgeizigen Zielen bei Marktzugang, aber auch bei
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den Handelsregeln abschlie8en will, kommt diesen Verhandlungen und ihrem

erhofften Vorbildcharakter fiir kiinftige Verhandlungen unter Industriestaaten,

insbesondere mit den USA und Japan, zusatzliche Bedeutung zu.

Trotz der hohen Erwartungshaltung von Wirtschaft und Politik gegeniiber
dem seit geraumer Zeit angeblich bevorstehenden Abschluss der Verhandlun-
gen ist der Durchbruch aufgrund einiger nach wie vor strittiger Verhandlungs-
kapitel bisher nicht gelungen. Die WKO teilt die auch von den EU-Verhandlern
vertretene Ansicht, dass einem inhaltlich guten Abschluss der Verhandlungen
der Vorzug vor einem raschen Ergebnis zu geben sei.

Von den zahlreichen, im Rahmen von Freihandelsabkommen tiblicherweise
verhandelten Themen sind insbesondere die folgenden Themen noch umstrit-
ten:

e Ursprungsregeln: Da die kanadische Wirtschaft sehr stark mit jener der
USA verflochten ist, wiirden bei weniger strengen Ursprungsregeln auch
erhebliche Wertschopfungsanteile der US-Wirtschaft in den Genuss der
Praferenzregeln des Abkommens zwischen der EU und Kanada gelangen.

e Geistige Eigentumsrechte: Die EU mochte eine weitere Verbesserung des
Patentschutzes fiir Pharmazeutika in Kanada.

e ,KFZ-Package” (Zolle, nicht-tarifare Handelshemmnisse, Ursprungsregeln)

e Landwirtschaft: Es wird noch um Marktzugangskontingente insbesondere
fiir Schweine- und Rindfleisch sowie fiir Kdse gefeilscht.

o Offentliche Auftragsvergabe: Die EU besteht auf eine Einbindung von sog.
,subfoderalen” offentlichen Vergabestellen (z.B. Provinzen und Kommu-
nen), einige umstrittene Sektoren etc.

e Dienstleistungen: Die EU fordert fiir einige Sektoren, z.B. fiir die europai-
schen Finanzdienstleister, besseren Marktzugang.

¢ Investitionen: Die EU strebt die Beibehaltung eines sehr hohen Schutzni-
veaus von Investoren und die sog. ,investor-to-state“-Streitbeilegung an,
strittig sind der Anwendungsbereich und einzelne Sektoren bei Marktzu-
gangsverhandlungen.

2.4 Freihandelsabkommen der EU mit den USA

Die USA ist fiir die EU und Osterreich der wichtigste Handelspartner aulier-
halb der EU.

Die EU arbeitet im Rahmen der gemeinsamen Handelspolitik seit Jahren an
der Verbesserung der Wirtschafts- und Handelsbeziehungen mit den USA. Die
Handelsbeziehungen unter Industriestaaten wurden seit jeher tiber die multi-
lateralen Handelsbestimmungen der WTO geregelt. Aus diesem Grund war die
Europdische Kommission, aber auch die Mehrzahl der EU-Mitgliedstaaten lan-
ge Zeit gegen ein Freihandelsabkommen. Es waren das Europdische Parlament
und die Wirtschaft dies- und jenseits des Atlantiks, welche immer wieder ein
Freihandelsabkommen forderten.

Der EU-USA Gipfel vom 28. bis 29. November 2011 in Washington brach-
te in dieser Hinsicht die Wende. Eine eigens ins Leben gerufene, hochrangig
besetzte ,Joint High Level Working Group on Jobs and Growth” sollte ver-
schiedene Optionen zur Starkung der transatlantischen Handels- und Inves-
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titionsbeziehungen, darunter auch die eines Freihandelsabkommens, priifen.
Ein Interimsbericht wurde im Juni 2012, ein Endbericht am 11. Februar 2013
vorgelegt.

Die Gemeinsame Arbeitsgruppe kam darin zu dem Ergebnis, dass folgende
Ziele und MaBBnahmen mit einem umfassenden Handels- und Investitionsab-
kommen zwischen der EU und den USA am besten zu erreichen sind:

e Abschaffung, Abbau und Verhinderung von Handelshemmnissen aller Art
fiir Waren, Dienstleistungen und Investitionen

e Abschaffung bzw. Abbau von Zollen und Zollkontingenten fiir Waren

e Starkere Kompatibilitdt von technischen Vorschriften und Standards

e Abschaffung, Abbau und Verhinderung unnétiger, nicht aus Zollen beste-
hender, Handelshemmnisse (nicht-tarifire Handelshemmnisse, ,behind-
the-border“-Malinahmen)

e Verbesserte Zusammenarbeit bei internationalen Themen im gemeinsamen

Interesse und bei der Verfolgung gemeinsamer, wirtschaftlicher Ziele.

Die Europdische Kommission legte am 12. Mdrz 2013 den Entwurf eines Ver-
handlungsmandats vor. Dieser nimmt Anleihen am Endbericht der High Level
Working Group und wird in den ndachsten Wochen und Monaten von den Ver-
tretern der EU-Mitgliedstaaten intensiv diskutiert werden, umschreibt er doch
den Rahmen, innerhalb dessen die Kommission die Verhandlungen — unter
standigen Konsultationen mit den Mitgliedstaaten — fiihren wird.

Der Start der Verhandlungen mit den USA ist aus heutiger Sicht fiir Ende
Juni/Anfang Juli 2013 vorgesehen, die Dauer der Verhandlungen sollte nach
optimistischen Schatzungen zwei Jahre nicht tiberschreiten.

Die Osterreichische und europdische Wirtschaft erwartet sich von einem
Freihandelsabkommen mit den USA jedenfalls eine Verbesserung des Zugangs
auf die US-Markte fiir den Export von Waren, Dienstleistungen und Investi-
tionen sowie fiir den Zugang zu Rohstoffen und Vorprodukten einerseits und
die Verbesserung der Disziplinen unterschiedlicher Handelsregeln andererseits.
Dabei sind die Prinzipien der Nicht-Diskriminierung, Gegenseitigkeit, Verhalt-
nismalligkeit und Transparenz zu beachten.

Obwohl die Verhandlungen noch nicht begonnen haben, geben folgende
osterreichische Branchen bereits jetzt ihr Interesse an erfolgreichen Verhand-
lungen auf dem Gebiet der Zollreduktion bzw. des Zollabbaus oder beim Abbau
ungerechtfertigter nicht-tarifairer Handelshemmnisse in all ihren vielfdltigen
Erscheinungsformen, bekannt: Maschinen-, Metall-, Stahlwaren, Automobile
und Teile, Medizinprodukte, Pharmazeutika, chemische Produkte, Nahrungs-
mittel und Getranke, Papier/Pappe, Textilien, Bekleidung, Schuhe.

Die Autorinnen gehen davon aus, dass das Freihandelsabkommen mit den
USA einen hoheren Grad an Integration der Volkswirtschaften erreicht und da-
bei a priori keine Branche von den Verhandlungen ausgenommen bleibt. Wie
jedoch bereits im Endbericht der High Level Working Group erwadhnt, kann im
Laufe der Verhandlungen dies- und jenseits des Atlantiks die Berilicksichtigung
spezieller berechtigter Sonder- oder Ubergangsregelungen fiir die sensibelsten
Branchen notwendig werden. Diese sollten allerdings in moglichst beschrank-
tem Ausmal’ vereinbart werden.
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Aufgrund unterschiedlicher, oft historisch gewachsener Regelungssysteme
werden neben der Landwirtschaft z.B. in folgenden Politikbereichen duf3erst
schwierige, aber notwendige, Verhandlungen erwartet: Senkung bzw. Beseiti-
gung von Zollen, Harmonisierung und Aquivalenz bzw. gegenseitige Anerken-
nung von technischen Spezifikationen, Vorschriften, Standards, Normen, Ge-
sundheitsvorschriften etc, Dienstleistungen (Marktzugang und Handelsregeln),
Schutz geistiger Eigentumsrechte (hohes Schutzniveau fiir Marken, Patente,
Urheberrechte, Bekampfung der Produktpiraterie etc), offentliche Auftragsver-
gabe (Einbeziehung subfoderaler ausschreibender Stellen in den USA, Besei-
tigung des Vorbehalts zugunsten kleiner und mittlerer Unternehmen in den
USA, Erreichung eines ,level playing field”, ,Buy American”), Investitionen
(Marktzugang, Investitionsschutz, ,investor-to-state”-Streitbeilegung), Wett-
bewerbsregeln (Kartelle, Monopole/marktbeherrschende Stellung, Subventio-
nen), eine moglichst weitgehende Ubernahme und Umsetzung internationaler
Umwelt- und Sozialabkommen von beiden Partnern, Einrichtung qualifizierter
gegenseitiger Kooperations- und Konsultationsmechanismen. Sanktionen bei
Nicht-Einhaltung der internationalen Umwelt- und Sozialabkommen durch
das Freihandelsabkommen werden von der Wirtschaft aber abgelehnt.

2.5 Weitere EU-Abkommen

Seit 14. Mai 2012 wird als eines der ersten Interims-Wirtschaftspartnerschafts-
abkommen mit einer afrikanischen Region das Abkommen mit ESA (Eastern
and Southern Africa) vorldaufig angewendet. Es bietet Madagaskar, Mauritius,
den Seychellen und Simbabwe uneingeschrankten Zugang zum EU-Markt mit
einer Ubergangsperiode fiir Zucker bis 2015. Im Gegenzug werden die ESA-
Linder ihren Markt schrittweise innerhalb von 15 Jahren fiir die EU 6ffnen
(Seychellen zu 98%, Mauritius zu 96%, Madagaskar zu 81%, Simbabwe zu
80%). Das Interim-Wirtschaftspartnerschaftsabkommen beinhaltet ferner
Kapitel tiber Ursprungsregeln, Entwicklungskooperation, Fischerei, Schutz-
mafRnahmen und einen Streitbeilegungsmechanismus (EU-COM 2012b).

Im Juni 2012 wurden das Handelsiibereinkommen der EU mit Kolumbi-
en und Peru und das Assoziierungsabkommen der EU mit Zentralamerika
unterzeichnet. Fir beide Abkommen konnte die Kommission im Dezember
2012 die Zustimmung des Europdischen Parlaments erlangen. Nachdem Peru
am 8. Februar 2013 den Abschluss seiner fiir das Inkrafttreten des Handels-
iibereinkommens erforderlichen internen Verfahren der EU notifiziert hat und
die EU ihrerseits die Notifikation mit 27. Februar 2013 tbermittelt hat, wird
das Abkommen gegeniiber Peru seit 1. Marz 2013 vorldufig angewendet. Die
Anwendung des Handelsiibereinkommens der EU mit Kolumbien und Peru
wird gemadld der Kommission zu jahrlichen Zolleinsparungen von insgesamt
iiber 500 Mio. Euro jahrlich fithren. Das Assoziierungsabkommen der EU mit
Zentralamerika soll voraussichtlich ab dem zweiten Quartal 2013 angewendet
werden und einen wertmdRigen Anstieg der Handelsstrome auf beiden Seiten
um 25-30% bringen (EU-KOM 2012b).

Nachdem die Verhandlungen der EU mit der Ukraine tiber ein Assoziierungs-
abkommen 2011 abgeschlossen wurden, konnte das Assoziierungsabkommen
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2012 paraphiert werden. Die Unterzeichnung des Abkommens ist jedoch an
Fortschritte der Ukraine bei den demokratischen Reformen gekniipft. Sollte die
Ukraine die Bedingungen erfiillen, konnte das Abkommen 2013 unterzeichnet
werden.

Bei den Verhandlungen der EU mit Armenien, Georgien und Moldau tiber
ein Assoziierungsabkommen, dessen integraler Bestandteil ein vertieftes und
umfassendes Freihandelsabkommen ist, konnten gute Fortschritte erzielt wer-
den, so dass mit einem Abschluss der Verhandlungen 2013 gerechnet wird.

Bereits im Dezember 2011 hat der Rat der Europdischen Kommission griines
Licht fiir die Aufnahme von Handelsverhandlungen iiber ein vertieftes und
umfassendes Freihandelsabkommen mit Agypten, Jordanien, Marokko und
Tunesien gegeben. Im Maérz 2012 wurden daher die ,scoping exercises” (Vor-
arbeiten fiir den Verhandlungsbeginn) mit Jordanien, Marokko und Tunesien
begonnen. Nachdem die Kommission im November 2012 den erfolgreichen
Abschluss der Vorarbeiten mit Marokko bekanntgab und sowohl der Ratsaus-
schuss Handelspolitik als auch der Rat selbst die baldige Aufnahme von Ver-
handlungen unterstiitzt, sollen diese mit Marokko Anfang 2013 beginnen. Die
,scoping exercise” mit Tunesien steht kurz vor dem Abschluss, sodass mit einem
Verhandlungsbeginn 2013 gerechnet werden kann. Die Vorbereitungsarbeiten
mit Agypten und Jordanien werden 2013 fortgesetzt.

Obwohl bereits mit einem raschen Abschluss der Verhandlungen mit Indi-
en Anfang 2012 gerechnet wurde, konnten die Verhandlungen auch bis Ende
2012 nicht abgeschlossen werden. Nach wie vor sind sich die EU und Indien
nicht iiber die wichtigsten Punkte wie Marktzugang fiir Waren, Dienstleistun-
gen und offentliche Auftragsvergabe einig.

In den Verhandlungen der EU mit dem Mercosur konnten auch 2012 kaum
Fortschritte erzielt werden. Nachdem sich zwei Jahre lang die Verhandlungen
nur auf die technische Arbeit bezogen haben, hofft die EU mit dem Austausch
von Zollangeboten die Verhandlungen 2013 wieder beleben und zu einem Ab-
schluss bringen zu kénnen.
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Current development of the institutional framework of global trade

The international trade in goods, services and investments is seen as an engine
for economic growth in Austria and the EU and thus guarantees long-term job
security. Therefore the development of further market opportunities for European
companies and the global reduction of non-tariff trade barriers, on multilateral,
regional as well as bilateral level represents a high priority for the EU.

Although no profound progress in the Doha negotiations has been achieved so
far, the year 2012 — considering the occurred accessions — was a successful year
for the WTO. Pointing to multilateralism and to the credibility of the WTO as an
important institution for enforcement and ongoing development of common inter-
national trade rules the 9th WTO Ministerial Conference of December 2013 will be
crucial for the future of the WTO.

Due to the conclusion of the ongoing bilateral and regional negotiations, the EU
expects an increase in GDP by 2%. In 2012 the EU negotiations with Singapore
were successfully completed and new negotiations with Vietnam have begun. For
2013, the opening of negotiations with the US and Japan is planned from its com-
pletion not before 2015 the EU expects new impetus for economic growth.



Osterreichs Wirtschaftsentwicklung,
preisliche Wettbewerbsfihigkeit und Uberblick
uber die AuBenwirtschaft'

Christian Ragacs, Klaus Vondra

2012 kam die wirtschaftliche Erholung, die Anfang 2010 eingesetzt hatte, mit
einem realen BIP-Wachstum von nur +0,8% wieder zu Ende. Angesichts des
schwierigen internationalen Umfelds war das Wirtschaftswachstum trotzdem be-
achtlich. Der Euroraum fiel aufgrund der erneuten Intensivierung der europai-
schen Staatsschuldenkrise wieder in die Rezession. Die Dynamik der Nachfrage
nach osterreichischen Exporten hat sich deutlich abgeschwacht. Auch die Inves-
titionstatigkeit entwickelte sich aufgrund der schwachen Absatzerwartungen und
der mit der Staatsschuldenkrise im Euroraum verbundenen Verunsicherung trotz
guter Innen- und AufRenfinanzierungsbedingungen sehr zuriickhaltend. Die seit
langerer Zeit schwache Entwicklung der realen disponiblen Einkommen fiihrte
zu einer im historischen Vergleich ausgepragten Schwache des privaten Konsums.
Die Beschiftigung ist ebenso wie die Arbeitslosigkeit gestiegen. Trotzdem wies
Osterreich 2012 die niedrigste Arbeitslosenquote in der EU auf. Die HVPI-Infla-
tion lag bei vergleichsweise hohen 2,6%. Die aktuelle europdische Schuldenkri-
se hat 2012 vornehmlich die Entwicklung der Giiterexporte negativ beeinflusst.
Manche Branchen mussten einen absoluten Riickgang ihrer nominellen Exporte
verkraften. Die Osterreichischen Exporteure konnten aber mehr Giiter in Asien
und vor allem auf dem amerikanischen Kontinent absetzen. Die USA 1oste 2012
die Schweiz als drittwichtigste Giiterexportdestination Osterreichs ab. Die realen
Giiterexporte liegen aber nach wie unter dem Hochstwert des Jahres 2008. Die
Dienstleistungsexporte konnten hingegen das Vorkrisenniveau iiberschreiten und
entwickelten sich auch 2012 sehr dynamisch. Im internationalen Vergleich ist die
langfristige Entwicklung der preislichen und kostenmaRRigen Wettbewerbsfahig-
keit Osterreichs sehr gut. Die realen Lohnstiickkosten der Gesamtwirtschaft sind
2012 zwar leicht gestiegen, der real effektive Wechselkurs fiir die Sachgiiterer-
zeugung in Osterreich verbesserte sich aber deutlich. Die heimischen Exporteure
verzeichneten 2012 im Euroraum Marktanteilsgewinne, wahrend ihre Position in
der EU anndhernd konstant blieb.

1 Osterreichs Wirtschaft trotzt Rezession im Euroraum

Nach der Finanz- und Wirtschaftskrise erholte sich die Osterreichische Wirt-
schaft ab Anfang 2010 wieder schnell. 2012 ging die Erholung mit einem
realen BIP-Wachstum von nur +0,8% wieder zu Ende. Angesichts des schwie-

! Redaktionsschluss 8. April 2013. Die Autoren danken Friedrich Fritzer, Walpurga Kohler-

Toglhofer und Lukas Reiss fiir wertvolle Beitrage.
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rigen internationalen Umfelds war aber selbst diese niedrige Wachstumsra-
te beachtlich. Der Euroraum fiel aufgrund der erneuten Intensivierung der
europdischen Staatsschuldenkrise wieder in die Rezession (BIP-Wachstum:
-0,5%)2. Von den wichtigsten Handelspartnern im Euroraum konnte 2012
nur Deutschland mit +0,9% eine dhnlich gute Wirtschaftsleistung wie Oster-
reich aufweisen. Das BIP-Wachstum in Italien schrumpfte (-2,4%), Frank-
reich befand sich in der Stagnation®. Die vergleichsweise gute Osterreichische
Wirtschaftssituation spiegelte sich auch im aktuellen Rating von Standard &
Poor’s wider. Der negative Ausblick der AA-Bewertung wurde im Janner 2013
von negativ auf stabil hinaufgestuft*. Bei Moodys und Fitch wird Osterreich
weiterhin mit dem bestmoglichen Rating AAA bewertet.

Die europdische Staatsschuldenkrise dampfte die Nachfrage nach osterrei-
chischen Exporten und fiihrte zu einem Riickgang des Wirtschaftsvertrauens
mit damit einhergehenden negativen Auswirkungen auf die inlandische Nach-
frage. Mit zwar positiven, im historischen Vergleich aber schwachen Quartals-
wachstumsraten zeigen sich die bremsenden Effekte der europdischen Staats-
schuldenkrise in Osterreich bereits seit Jahresmitte 2011. Im vierten Quartal
2012 schrumpfte die Wirtschaftsleistung geringfiigig (Tabelle 10). Das schwache
Wirtschaftswachstum im Gesamtjahr 2012 ist sowohl auf unterdurchschnittli-
ches Wachstum der Inlandsnachfrage (Wachstumsbeitrag: +0,6 Prozentpunkte)
als auch der Nettoexporte (Wachstumsbeitrag: +0,4 Prozentpunkte) zurtickzu-
fiihren. Dartiber hinaus fiihrte das unsichere wirtschaftliche Umfeld zu einem
kontinuierlichen Abbau der Lager, der sich in einem negativen Wachstumsbei-
trag von 0,3 Prozentpunkten niederschlagt.

Seit Jahresmitte 2012 liefert die Inlandsnachfrage keinen positiven Beitrag
zur Wachstumsentwicklung des BIP. Hierfiir war vor allem die im historischen
Vergleich ausgepragte Schwache des privaten Konsums verantwortlich. Selbst
im Krisenjahr 2009 (+1,1%) war das Wachstum des realen Konsums starker
als 2011 (+0,9%) und 2012 (+0,4%). Angesichts des 2012 noch starken Be-
schaftigungswachstums, das im internationalen Vergleich erwahnenswert und
aufgrund der Konjunkturschwache doch erstaunlich war, ware dies nicht zu
erwarten. Aufgrund der seit einigen Jahren sehr schwachen Entwicklung der
realen Haushaltseinkommen’® ist die Entwicklung aber nicht verwunderlich.

2 Daten fiir BIP-Wachstum, BIP-Wachstumsbeitrage, Beschiftigung (VGR, real, saisonbe-

reinigt und zur Vorperiode) und Inflation (gegeniiber der Vorjahresperiode) in diesem

Kapitel falls nicht anders angegeben von Eurostat.

2012 konnten neben Osterreich und Deutschland im Euroraum nur Estland (+3,2%), die

Slowakei (+2,0%), Malta (+0,8%), Irland (+0,7%) und Luxemburg (+0,2%) BIP-Wachs-

tum ausweisen. Alle anderen Lander befanden sich in — jeweils unterschiedlich stark aus-

gepragter — Rezession.

S&P geht davon aus, dass die dsterreichische Volkswirtschaft imstande sei, die mit der eu-

ropdischen Schuldenkrise einhergehenden Probleme weiterhin gut zu meistern. Eine Auf-

wertung auf AAA wird von S&P derzeit aber nicht als wahrscheinlich angesehen. Grofsere

fiskalpolitische Fortschritte als derzeit geplant seien, werden nicht erwartet und zudem sei

die Kapitalausstattung der dsterreichischen Banken immer noch schwach.

> Durchschnitt 2004-2007: +2,7%; 2008: +0,8%, 2009: +0,2%, 2010: -0,7%, 2011: —=0,8%
und 2012: +0,3%.
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Laut OeNB Prognose vom Dezember 2012 (Tabelle 11) wird sich 2013 die ge-
dampfte Entwicklung der Haushaltseinkommen fortsetzen. Der private Kon-
sum wird daher auch im Jahr 2013 um nur rund 4% wachsen. Im Jahr 2014
wird der etwas starkere Anstieg der Haushaltseinkommen wieder zu einer Be-
lebung des privaten Konsums fiithren.

Tabelle 10: Ergebnisse der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

BIP | privater | oOffent- Brutto- Ex- Im- Inlands- Netto- Lager
licher anlage- | porte | porte | nachfrage | exporte
Konsum invest.
Verdnderung zur Vorperiode in % Wachstumsbeitrag zum BIP
QI 11 0,6 0,2 -0,3 1,8 2,5 1,9 0,4 0,4 0,1
Q211 0,3 0,2 0,0 1,6 1,4 1,4 0,4 0,1 0,0
Q311 0,0 0,1 0,1 1,1 0,2 0,5 0,3 -0,1 -0,1
Q411 0,2 0,1 0,2 0,7 0,1 -0,1 0,2 0,1 0,0
QI 12 0,4 0,1 0,2 0,2 0,3 0,1 0,2 0,1 0,0
Q212 0,1 0,1 0,0 0,0 0,7 0,6 0,0 0,1 -0,1
Q312 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,9 0,3 0,0 0,4 -0,2
Q412 -0,1 -0,1 0,1 0,1 -0,3| -0,2 0,0 -0,1 -0,2
2009 -3,5 1,1 0,9 -6,4| -15,3| -11,8 -0,6 -2,9 -0,6
2010 2,2 1,6 0,0 0,7 8,9 8,0 1,1 0,8 0,5
2011 2,7 0,9 -0,4 6,3 7,1 7,0 1,7 0,4 0,5
2012 0,8 0,4 0,4 1,8 1,8 1,2 0,6 0,4 -0,3

Anmerkungen: VGR-Quartalsrechnung, real, saison- und arbeitstdagig bereinigt. Stand: voll-
standige VGR fiir 4. Quartal 2012, 8.3.2013. Die VGR-Daten konnen Abweichungen zur Jah-
resrechnung von Statistik Austria aufweisen. Wachstumsbeitrag zum BIP in Prozentpunkten.
Inland: Inldndische Nachfrage ohne Lager. Differenzen der Summe der Wachstumsbeitrage zum
BIP-Wachstum aufgrund statistischer Differenzen.

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen.

Trotz guter Innen- (in den vergangen Jahren einbehaltene Gewinne der
Unternehmen) und AuBenfinanzierungsbedingungen (zinsbedingt niedrige
Finanzierungskosten) ist die Investitionstitigkeit aufgrund der schwachen Ab-
satzerwartungen und der mit der Schuldenkrise im Euroraum verbundenen
Verunsicherung wahrend des ganzen Jahres 2012 sehr geddmpft geblieben.
Nicht notwendige Investitionen wurden aufgeschoben. Allerdings blieb das
Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen insgesamt selbst im vierten Quartal
noch leicht positiv. Die Verbesserung des internationalen Investorenvertrau-
ens, das im September 2012 mit der Ankiindigung des OMT® durch die EZB
eingesetzt hat, trdgt nur langsam zu einer Entspannung der Lage bei, aktuel-
le Entwicklungen in den siidlichen Euroraumldndern (Italien und Zypern)
fiihrten jedoch im Marz 2013 zu einer erneuten tempordren Verunsicherung.
Angesichts der aktuell unterdurchschnittlichen Kapazitatsauslastung erfolgt
die Erholung der Investitionskonjunktur im Rahmen der prognostizierten
Verbesserung des konjunkturellen Umfelds nur langsam (OeNB-Prognose).

¢ OMT: Outright Monetary Transactions, siche EZB (2012).
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Tabelle 11: Hauptergebnisse der OeNB-Prognose fiir Osterreich fiir 2013 und
2014

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

falls nicht anders angegeben prozentuelle Verdnderung
zum Vorjahr

BIP, real 1,1 -3,5 2,2 2,7 0,8 0,5 1,7
BIP, nominell 2,9 -2,1 4,1 4,9 3,0 2,0 3,3
Inflationsrate (HVPI) 3,2 0,4 1,7 3,6 2,6 1,7 1,6
Privater Konsum, real 0,5 1,1 1,6 0,9 0,4 0,5 1,1
Investitionen, real -0,2| -6,4 0,7 6,3 1,8 0,8 2,5
Ausriistungsinvestitionen, real -0,9 -6,9 4,1 10,0 1,4 0,2 3,4
Wohnbauinvestitionen, real -0,3| -0,6 0,5 1,8 3,5 1,5 2,0
Exporte, real 1,1 -15,3 8,9 7,1 1,8 2,7 5,6
Warenexporte, real -0,2| -17,8 11,2 8,4 0,1 2,6 5,5
Importe, real -09| -11,8 8,0 7,0 1,2 3,0 5,4
Warenimporte, real -1,3| -11,8 8,3 7,6 0,2 3,3 5,2

Leistungsbilanzsaldo (VGR), in Prozent 5,0 2,3 2,7 2,1 2,6 1,5 1,9
des BIP

Arbeitslosenquote (Eurostat) in % 3,8 4,8 4.4 4,2 4,4 4,7 4,7
Unselbstandig Beschiftigte (VGR) 2,0/ -0,8 0,9 2,0 1,2 0,4 0,7
Reales verfiigbares Haushaltseinkom- 0,8 0,2| -0,7| -0,8 0,3 0,6 0,6
men

Budgedefizit (Maastricht), in Prozent -0,9| -4,1| -4, -2,5 -2,5 -2,1 -1,8
des BIP

Staatsschuldenquote, in Prozent des 63,8 69,2 72,0| 72,5| 73,4| 757| 754
BIP

Weltnachfrage nach osterreichischen 2,6 -11,7 11,4 6,4 1,3 2,7 5,9
Exporten

kurzfristiger Zinssatz, in % 4,6 1,2 0,8 1,4 0,6 0,2 0,4
langfristiger Zinssatz, in % 4,4 3,9 3,2 3,3 2,4 2,3 2,7
Wechselkurs US-Dollar je Euro 1,47 1,39 1,33 1,39 1,29 1,28 1,28
Olpreis in US-Dollar 96,9 61,6 79,6 | 111,4| 111,7| 105,0| 100,5

Quelle: Bis 2012: VGR und Arbeitslosenquote: Eurostat. Budgetdefizit und Staatschuldenquote:
Statistik Austria, 2013-2014: OeNB-Prognose. Wechselkurs und Olpreise: Thomson/Reuters.
Weltnachfrage und Zinssdtze: Eurosystem zum Zeitpunkt der OeNB Prognose. 2013 bis 2014:
Prognose der OeNB vom Dezember 2012 (sieche Fenz und Schneider 2012).

Trotz der schwierigen internationalen Konjunktursituation — neben Italien
verzeichneten auch die Nachbarstaaten Slowenien, die Tschechische Republik
und Ungarn 2012 eine Rezession — und der damit einhergehenden sehr schwa-
chen auslandischen Nachfrage nach Osterreichischen Giitern und Dienstleis-
tungen konnte das reale Exportwachstum in den ersten drei Quartalen ge-
geniiber dem Vorquartal noch jeweils leicht gesteigert werden, bevor es im
4. Quartal leicht schrumpfte. Gedampft durch die schwache Inlandsnachfrage
legten die Importe in den ersten drei Quartalen 2012 aber noch weniger stark
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zu als die Exporte. Im vierten Quartal kam es ebenso wie bei den Exporten
zu einem Riickgang. Die Nettoexporte trugen damit in den ersten drei Quar-
talen 2012 noch positiv zum Wirtschaftswachstum bei. In den Jahren 2011
und 2012 belief sich der Wachstumsbeitrag der Nettoexporte zum realen BIP-
Wachstum auf jeweils 0,4 Prozentpunkte und war damit deutlich niedriger als
im Vorkrisendurchschnitt (1999 bis 2008: 0,8 Prozentpunkte). Angesichts der
schwachen Inlandsnachfrage waren die Nettoexporte im Jahr 2012 trotz der
Rezession im Euroraum ein vergleichsweise wichtiger Wachstumstreiber fir
das heimische BIP-Wachstum, trugen sie doch mit 0,4 Prozentpunkten zum
BIP-Wachstum von 0,8% bei.

Ab Jahresbeginn 2013 wird auf Basis der prognostizierten Entwicklung der
Osterreichischen Exportmarkte wieder eine langsame Erholung der Exportdy-
namik erwartet (OeNB-Prognose). Erst 2014 sollte das Exportmarktwachstum
mit knapp 6% wieder nahe an den langfristigen Durchschnittswerten liegen.
Das Importwachstum nimmt ebenfalls nur langsam Schwung auf, womit die
Nettoexporte iiber den gesamten Prognosehorizont hin positiv zum Wirt-
schaftswachstum beitragen.

Die HVPI-Inflationsrate hat im Jahresverlauf 2012 eine starke Ab- und Auf-
wartsbewegung vollzogen. Wahrend sie im Janner 2012 noch bei 2,9% lag,
ging sie bis Jahresmitte (Juli: 2,1%) um beinahe einen Prozentpunkt zuriick,
um bis Jahresende wieder auf 2,9% anzusteigen. Im Gesamtjahr 2012 lag die
HVPI-Inflation bei 2,6%. Fiir den erneuten Inflationsanstieg seit Sommer wa-
ren vor allem die Entwicklung der Preise im Dienstleistungssektor verantwort-
lich, deren Inflationsbetrag zuletzt rund 1% Prozentpunkte betrug. Die Dienst-
leistungspreise wurden durch kraftige Lohnkostensteigerungen, eine starke
Nachfrage im Tourismussektor und moderat gestiegene Preise bei administ-
rierten Dienstleistungen getrieben. Hierdurch erreichte die Kerninflation im
November mit 2,8% den hdchsten Wert des Jahres (Gesamtjahr 2012: 2,3%).
Zu Jahresbeginn 2013 ist die HVPI-Inflation gegeniiber Dezember wieder leicht
gesunken (Janner: 2,8%, Februar: 2,6%). Die OeNB erwartet als Folge der
erneuten Konjunkturschwédche und der erwarteten fallenden Rohstoffpreise
einen Riickgang der Teuerung in den Jahren 2013 und 2014.

Auf dem osterreichischen Arbeitsmarkt setzte sich auch 2012 der starke Be-
schaftigungsanstieg, der mit der Liberalisierung des Arbeitsmarkts gegentiber
den osteuropdischen EU-Mitgliedslandern (mit Ausnahme von Bulgarien und
Rumadnien) im Mai 2011 eingesetzt hatte, trotz schwacher Konjunktur weiter
fort. Der Beschaftigungszuwachs lag im Gesamtjahr bei noch immer kraftigen
+1,2% (knapp +47.000 Personen), wobei dieser vor allem auf einen Beschaf-
tigungszuwachs von Personen aus den neuen EU-Mitgliedslandern zuriickzu-
fiihren ist. Gleichzeitig fiihrte die schwache Konjunktur aber auch zu einem
deutlichen Anstieg der Anzahl arbeitsloser Personen (+12.400 Personen bzw.
+6,8%) und von Personen in Schulung (+5,5%, AMS). In den ersten drei Mo-
naten im Jahr 2013 stieg — teilweise auch wetterbedingt — die Arbeitslosigkeit
weiter an. Die Eurostat-Arbeitslosenquote war trotz eines Anstiegs um 0,2 Pro-
zentpunkte gegeniiber 2011 mit 4,4% im Jahr 2012 die niedrigste in der EU.
Die anhaltend schwache Konjunktur wird sich laut OeNB-Prognose spiirbar
auf das Beschaftigungswachstum im Jahr 2013 auswirken, erst 2014 ist wieder
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mit einer Beschleunigung zu rechnen. Die Arbeitslosenquote wird 2013 weiter
ansteigen und 2014 auf diesem hoheren Niveau verbleiben.

Im Jahr 2012 blieb das gesamtstaatliche Budgetdefizit nach erster Schétzung
auf dem Vorjahreswert von 2,5% des BIP. Sehr hohen Vermogenstransfers an
(teil-)staatliche Banken von ca. 0,9% des BIP stand ein moderates Wachstum
der sonstigen Ausgaben und ein relativ starker Anstieg der o6ffentlichen Ein-
nahmen gegentber. Letzterer wurde vor allem von der guten Entwicklung der
Lohnsumme im Jahr 2012 getragen. Der Maastricht-Schuldenstand steigt durch
das noch immer relativ hohe Defizit und durch nicht defizit- aber schulden-
standrelevante UnterstiitzungsmafBnahmen fiir Euroraum-Peripherie-Staaten
(der Anteil Osterreichs an EFSF-Krediten und die Einzahlungen in den ESM
machten 2012 ca. 1%2% des BIP aus) um knapp 10 Mrd. Euro auf 73,4% des
BIP.

Seit der Erstellung der OeNB Prognose vom Dezember 2012 hat sich die
Stimmung der Unternehmen und Haushalte verdndert. Deuteten Ende September
2012 noch die Mehrheit der Vertrauensindikatoren Richtung Abschwung bzw.
sogar Rezession, liefern sie derzeit Indizien fiir einen beginnenden Aufschwung.
Laut OeNB Konjunkturindikator vom Marz 2013 (OeNB 2013) kommt der
Aufschwung nur langsam in Fahrt (Ql: 0,1%, Q2: 0,3% reales Wirtschafts-
wachstum gegeniiber dem Vorquartal). Im Vergleich zur Dezember-Prognose
unterliegt sowohl das BIP-Wachstum? 2013 — als auch die Inflationsprognose
aufgrund hoherer als erwarteter Dienstleistungspreise — einem leichten Auf-
wartsrisiko.

2 Uberblick iiber Osterreichs AuBenwirtschaft

Die nominellen Gesamtexporte (VGR) haben bereits 2011 die Verluste aus der
Wirtschaftskrise 2009 wieder wettgemacht®. 2012 erreichten sie 177,67 Mrd.
Euro (+3,1%), der Zuwachs nimmt sich gegeniiber jenem des Vorjahres
(+11,2% gegeniiber 2010) aber bescheiden aus (Tabelle 12). Zum Vergleich,
im langfristigen Schnitt 1999 bis 2012 — also inklusive des Einbruchs im Jahr
2009 - lag die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate bei 6,3%. Bertick-
sichtigt man die Krise nicht (1999-2007), lag sie sogar bei 8,3%.

7 Es wurden auch historische Werte der VGR leicht nach oben revidiert. Dies wiirde rein

technisch zu einer leichten Aufwartsrevision des BIP-Wachstums im Jahr 2013 fiihren
(+0,1 Prozentpunkte).

Fiir eine detaillierte Analyse des Waren- und Dienstleistungssektors sei auf den Beitrag
von Koller und fiir genaue Analyse der Entwicklung der Direktinvestitionen auf den Bei-
trag von Dell'mour in der vorliegenden Publikation verwiesen. Alle Wachstumsraten/
-beitrdge in diesem Kapitel stellen Eigenberechnung der Autoren dar. Quelle: VGR, aulder
fiir die disaggregierte Darstellung der Aullenhandelsentwicklung (Tabellen 13 und 14).
Hier bieten Statistik Austria fiir die Gliterexporte und die OeNB (Leistungsbilanz) fiir die
Dienstleistungsexporte detaillierteres Datenmaterial.
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Tabelle 12: Entwicklung wichtiger Kenngro3en der osterreichischen AufRen-
wirtschaft

Exporte laut VGR, nominell NSA FDI-Bestdande FDI-Fliisse
Insgesamt | Waren leli)siteurixsgt;n Aktiv Passiv Aktiv Passiv
in Mio. Euro
1999 83.794 60.505 23.289 19.039 24.261 -2.845 2.592
2008 167.575 121.413 46.161 | 106.870 | 106.439 | -20.106 4.682
2009 138.253 96.901 41.353 | 113.307 | 119.836 -7.203 6.697
2010 154.950 111.505 43.446 | 132.370 | 118.571 -7.546 633
2011 172.283 124.810 47.474 | 153.559 | 118.296 | -16.893 10.547
2012 177.672 126.742 50.930 n.v. n.v. n.v. n.v.
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %
1999—
2007 8,3 8,6 7,6 23,7 20,0 31,8 21,4
Mittel
2008 3,8 2,3 8,2 5,7 -3,5 -29,5 -79,4
2009 -17,5 -20,2 -10,4 6,0 12,6 -64,2 43,0
2010 12,1 15,1 51 16,8 -1,1 4,8 -90,5
2011 11,2 11,9 9,3 16,0 -0,2 123,9 1566,2
2012 3,1 1,5 7,3 n.v. n.v. n.v. n.v.

Anmerkungen: FDI: Auslandische Direktinvestitionen im engeren Sinn.
Quelle: Exporte: VGR (Eurostat), nominell, nicht saisonbereinigt. Auslandsinvestitionen: OeNB.
Eigene Berechnungen.

Die aktuelle europdische Krise hat vornehmlich die Entwicklung der nomi-
nellen Giiterexporte negativ beeinflusst. Mit 126,7 Milliarden Euro konnten
sie gegeniiber 2011 nur sehr schwach zulegen (+1,5%). Auch hier nimmt
sich der Zuwachs nicht nur gegentiber jenem des Vorjahres bescheiden aus,
sondern auch im Vergleich zu den durchschnittlichen Werten der Vorkrisen-
jahre (1999-2007: +8,6%). 2012 wurde das Wachstum primar von den nomi-
nellen Dienstleistungsexporten getragen (50,9 Milliarden Euro, +7,3% gegeniiber
2011), die sich vergleichsweise krisenfest zeigten: 2012 konnten sie fast die
durchschnittliche Wachstumsrate der Vorkrisenzeit erreichen (1999-2007:
+7,6%).

Die nominellen Direktinvestitionen aus und nach Osterreich wurden durch
langerfristig wirkende politische Entwicklungen (wie z.B. die Offnung der zen-
tral-, ost- und stidosteuropdischen Lander), durch einmalige grof3e Investitio-
nen bzw. Umschichtungen und Kapitalstairkungen sowie der konjunkturellen
Situation getrieben. Aktive FDI-Flisse (Osterreichische Direktinvestitionen im
Ausland; je hoher die Investitionen, umso starker negativ der Eintrag in der
Kapitalbilanz) gingen vom Ho6chstwert vor der Krise (2007: 28,5 Mrd. Euro)
in den Jahren 2010/11 auf rund ' zuriick, erholten sich aber 2011 merklich
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(Tabelle 12). Im Gesamtjahr 2012 dirfte das Ausmall der Direktinvestitio-
nen wieder niedriger gewesen sein (1.-3. Quartal: 8,2 Mrd. Euro). Auch die
passiven FDI-Fliisse (weltweite Investitionen in Osterreich, je hoher die Aus-
landsinvestitionen in Osterreich, umso hohere Zufliisse in der Kapitalbilanz
Osterreichs) erholten sich 2011 kraftig (10,5 Mrd. Euro). Wie bei den aktiven
FDI-Fliissen zeigt sich auch fiir die passiven FDIs in den ersten drei Quartalen
2012 (2,9 Mrd. Euro) eine neuerlich schwachere Entwicklung.

Wahrend sowohl die Giiter- als auch die Dienstleistungsexporte nominell
bereits 2011 wieder das Vorkrisenniveau erreicht haben, liegen die realen Ge-
samt- und die realen Giiterexporte (auf Quartalsbasis) nach wie unter dem Hochst-
wert des ersten Quartals 2008 (linke Grafik in Abbildung 12). Im Gesamtjahr
2012 konnten die Gesamtexporte aber das Vorkrisenniveau des Gesamtjahres
2008 wieder knapp tiberschreiten.

Die Entwicklung der realen Gesamtexporte in den Euroraum und in Linder aufSer-
halb des Euroraums spiegelt die aktuelle Euroraumkrise wider. Wahrend sich die
Intra- und Extra-Buroraumexporte Osterreichs wiahrend der Wirtschaftskrise
2008/09 und auch im anschliefenden Aufschwung 2010 sehr dhnlich entwi-
ckelten, stagnieren die Intra-Euroraumexporte seit Anfang 2011 und gingen
zuletzt sogar zuriick. Im Gegensatz dazu konnten die Extra-Euroraumexporte
nach einer kurzen Schwache Ende 2011 deutlich zulegen. Der Anteil der Ext-
ra-Euroraumexporte an den Gesamtexporten stieg von 45% Anfang 2008 auf
rund 47,5% Ende 2012. Wahrend die Extra-Euroraumexporte Mitte 2012 das
Niveau von 2008 tiberschritten, konnten die Intra-Euroraumexporte nur etwas
mehr als die Halfte des Riickgangs wieder autholen und liegen Ende 2012 noch
immer knapp 8% unter dem Vorkrisenniveau (rechte Grafik in Abbildung 12).

Abbildung 12: Exportentwicklung vom Dienstleistungssektor getrieben und
durch Euroraumexporte gebremst

Reale Exporte immer noch unter Vorkrisenniveau Reale Exporte in den Euroraum bremsen Exportwachstum
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Quelle: VGR (Eurostat), real und saisonbereinigt; eigene Berechnungen.

Die aktuell sehr verhaltene auBenwirtschaftliche Entwicklung spiegelt sich
auch in der Entwicklung der Exportquote und der Giiter- und Dienstleistungsbilanz
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(Abbildung 13) wider. Langerfristig betrachtet hat die Bedeutung der Oster-
reichischen Aulenwirtschaft zugenommen. Die Export- und Importquoten
sind zwischen 1999 und 2008 um rund 17 beziehungsweise 12 Prozentpunkte
gestiegen. 2008 erreichte die Exportquote mit 58,4% des BIP den historisch
hochsten Wert, um dann krisenbedingt auf 51,2% abzustiirzen. Seither ist sie
wieder auf 57,7% (im Jahr 2012) angestiegen. Die Giiterexportquote (in % des
BIP) hat sich seit Mitte der 90er Jahre (1993: 21,3%) — getrieben durch externe
Schocks wie den EU-Beitritt und die Ostoffnung sowie die generelle Interna-
tionalisierung und Liberalisierung der Markte — bis 2007 beinahe verdoppelt
(43,5%). Wahrend der Krise 2009 sank die Quote auf 35,3%, 2011 lag sie
wieder bei 41,5%, sank 2012 aber wieder auf 40,8%. 2007 und 2008 drehte
der traditionell negative Saldo der Giiterbilanz ins Positive. Seit 2009 (-1,5%)
war der Saldo wieder negativ und verschlechterte sich in den letzten beiden
Jahren weiter (VGR: 2010: -1,2%, 2011: =2,1%, 2012: -2,7%). Demgegeniiber
entwickelten sich die Uberschiisse der Dienstleistungsbilanz vergleichsweise
konstant (2009: 5,7%, 2011 und 2012 je 5,6%).

Abbildung 13: AuBRenhandelsquoten und Auf3enhandelsbilanzen

Export- und Importquoten Giiter- und Dienstleistungsbilanz (VGR)
In % des nominellen BIP In % des nominellen BIP
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Quelle: VGR (Eurostat), eigene Berechnungen.

Die regionale Giiterexportentwicklung spiegelt die unterschiedlichen makro-
O0konomischen Entwicklungen im Euroraum, in Europa und weltweit wider
(Tabelle 13). Glterexporte in den Euroraum, in die EU und nach Europa wa-
ren 2012 riicklaufig. Im Falle Italiens fiihrte die tiefe Rezession 2012 (BIP-
Riickgang von 2,4%) zu einem Riickgang der Osterreichischen Exporte von
beinahe 10%. Obwohl sich auch Ungarn, die Tschechische Republik und Slo-
wenien in einer Rezession befanden, konnte ein leichtes Exportwachstum in
die Zentral-, Mittel- und Osteuropdischen Lander insgesamt verbucht werden.
Die Osterreichischen Exporteure konnten — gestiitzt durch das immer noch
vergleichsweise kraftige Wachstum in diesen Regionen — mehr Giiter in Asien
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und vor allem in Amerika absetzen. Die Exporte in die USA (+5,6%) wur-
den auch durch die 2012 vorteilhafte Wechselkursentwicklung des Euro zum
USD gestlitzt (siehe ndchstes Kapitel). Das im Vergleich zur Schweiz starkere
Wachstum der Exporte in die USA (wie auch schon in den Jahren 2010 und
2011) fiihrte dazu, dass 2012 die USA nach Deutschland und Italien zu Oster-
reichs drittwichtigster Giiterexportdestination wurde.

Tabelle 13: Entwicklung der nominellen Sachgiiterexporte nach Ziellandern
und Produktionssektoren

1999 2012 1999-2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Antei itt- .
puteil an den .Durc}‘z.s‘chn‘ztt Wachstum gegeniiber dem Vorjahr
Gesamtexporten | liches jihrliches n %
n % Wachstum in % °
Sachgiiterexporte |0 o | 100 8,2 25| —202| 167| 113| 14
insgesamt
Europa 86,5 80,2 7,7 2,6 21,1 16,0 10,4 -0,1
Asien 5,7 9,3 12,3 94| -10,9 19,3 14,9 3,6
Amerika 6,3 8,4 10,4 -3,7| -22,0 25,8 20,1 12,5
Afrika 1,0 1,3 12,2 -6,2 -9,2 3,8 2,1 11,9
EU-27 76,2 68,1 7,4 2,0 -21,5 16,0 10,0 -0,8
Euroraum (17) 59,4 52,1 7,0 1,3| -19,5 16,1 8,8 -0,4
Oststaaten (29) 16,0 21,6 11,7 10,0 | -26,7 14,1 12,0 1,9
Deutschland 34,9 30,6 6,1 1,6 | -16,7 18,3 10,2 -0,5
Ttalien 8,4 6,8 8,7 -1,4| -24,8 13,0 9,0 -9,6
USA 4,6 5,6 10,9 -99| -22,4 22,9 28,9 8,6
Schweiz und Liech- 64| 54 5,6 10| 41| 185] 156| 29
tenstein
Frankreich 4,4 4,6 5,6 7,0 -16,2 22,9 9,2 13,2
Erndhrung (SITC 0) 3,8 5,4 10,0 15,4 -9,3 8,6 12,1 5,0
Rohstoffe (SITC 2) 3,6 3,1 8,0 -3,5| -19,4| 24,6 8,0 -3,7
Chemische Erzeug-
nisse (SITC 5) 9,4 13,4 9,8 6,3 -6,1 16,9 10,2 5,6
Bearbeitete Waren
(SITC 6) 24,0 22,8 7,0 4,4 -26,3 19,3 13,3 -1,2
Papier (SITC 64) 4,7 3,4 3,7 2,8 -14,0 9,2 7,6 3,8
Eisen und Stahl
(SITC 67) 4,2 5,7 9,0 13,6 | 38,9 23,1 21,2 -4,1
Metallwaren
(SITC 69) 4,9 5,2 9,2 4,7 -26,5 19,1 15,6 1,9
Maschinen und
43,1 2 -2,1| =24 17,2 11,4 1
Fahrzeuge (SITC 7) 3 38,0 8, ! 3 ! ! 8
Kraftmaschinen
(SITC 71) 5,6 5,2 7,6 -3,8 -9,8 19,8 11,2 -3,6
Arbeitsmaschinen
(SITC 72) 5,4 5,8 9,3 54| -32,3 14,3 18,1 6,5
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Maschinen A.N.G.
(SITC 74) 6,0 6,3 9,0 56| -23,0 9,0 10,9 6,2
Elektrische Ma-
schinen (SITC 77) 8.1 6.8 6,5 1,8 -21,9| 276 92| 34
Strallenfahrzeuge
(SITC 78) 10,0 8,3 11,0 -11,1| -35,8| 20,3 17,8| -0,4
Sonstige Fertig-
waren (SITC 8) 13,8 11,2 5,9 3,7 -11,4 9,0 8,1 -1,0
Sonstige Fertig-
waren A.N.G. 6,2 4,8 55 4,7 -8,5 10,9 54| -=5,1
(SITC 89)

Quelle: Statistik Austria AuBenhandelsstatistik, FOB, nominelle nicht saisonbereinigte Exporte.
Daten unterscheiden sich von den VGR-Daten, eigene Berechnungen. Die Reihung der wichtigs-
ten Exportdestinationen erfolgt nach dem Exportanteil 2012. FOB (Free on Board) erfasst den
Warenwert frei Zollgrenze des exportierenden Landes. Das ist der Warenpreis ab Werk, inklusive
der bis zur Zollgrenze des Exportlandes aufgetretenen Transport-, Versicherungs- und Verlade-
kosten.

2010 und 2011 sind die Exporte der besonders wichtigen Branchen ,Bearbeite-
te Waren” und ,Maschinen und Fahrzeuge“, die 2009 sehr stark eingebrochen
waren, deutlich gewachsen (Tabelle 13). Im Jahr 2012 konnte im Bereich
,Maschinen und Fahrzeuge” jedoch nur noch ein kleines Plus verzeichnet
werden, bei den ,Bearbeiteten Waren” musste sogar ein leichter Riickgang
verkraftet werden. In beiden Sparten mussten jedoch wichtige Untergrup-
pen erneut deutliche Exportriickgange hinnehmen (,Eisen und Stahl” sowie
,Kraftmaschinen“ und ,Elektrische Maschinen”). Diese Brachen sind von
der schwachen Nachfrage aufgrund der zurickhaltenden Investitionstatig-
keit besonders betroffen. Die Stahlindustrie litt 2012 zusatzlich unter einem
Stahlpreiseinbruch, der zu einem Riickgang der Erzeugerpreise fiihrte und die
Umsatzentwicklung bremste.

Der Riickgang der nominellen Dienstleistungsexporte war im Krisenjahr 2009
(-9,6%) im Vergleich zu jenem der Giliterexporte (—20,2%) vergleichsweise
schwach. Seitdem fand eine kontinuierliche Erholung statt, die sich auch 2012
—entgegen dem Trend der Wirtschaftsentwicklung insgesamt und dem der Gii-
terexporte im Speziellen — fortsetzte. Wie auch bei den Gliterexporten konnte
aulBerhalb Europas ein iiberdurchschnittliches Wachstum erzielt werden, aber
selbst im Euroraum lag der Zuwachs bei fast 8%.
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Tabelle 14: Entwicklung der nominellen Dienstleistungsexporte
nach Ziellindern und Produktionssektoren

2004 | 2012 2005-2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
GﬁzthieiZ(jireth lz?;lerscjl;;t]:ZEZes Wachstum gege'miber dem Vorjahr
in % Wachstum in % in %
Welt 100,0 | 100,0 9,1 9,5 -9,6 4,9 6,9 8,7
Europa 90,1 88,3 8,8 9,8| -10,2 4,3 7,1 8,4
Asien 4,2 53 9,6 16,3| -6,5 15,8 6,9 10,7
Amerika 4,4 4,1 10,1 -3,3| -6,6 4,0 8,0 7,3
Afrika 0,4 1,2 24,2 32,0 0,9 17,6 -7,8| 56,9
EU-27 79,4 74,2 7,7 9,0 -9,9 3,6 7,2 7,3
Euroraum (17) 61,9 59,3 7,3 90| -8,0 4,1 8,0 7,7
Moel 20 11,7 16,4 14,4 17,0 | -16,5 53 5,8 4,9
Deutschland 40,5 39,4 6,7 10,5 -7,3 3,5 10,0 7,6
Schweiz 6,6 7,2 5,2 14,2 | -10,8 10,9 12,5 15,5
ITtalien 5,7 51 8,7 71| -10,8 10,1 0,9 3,3
Niederlande 4,5 4,7 8,9 6,7 -6,1 1,9 6,1 17,3
UK 6,6 3,7 1,1 -9,1| -15,4 -1,1 -2,0| 11,3
Reiseverkehr 40,0 30,8 3,8 7,6 -5,3 0,9 1,7 3,1
Urlaubsreisen 33,5 26,2 2,5 10,0 -3,1 1,3 2,3 3,0
Transport DL 21,5 22,5 10,2 16,2 | -15,8 13,2 7,2 3,1
g;ﬁfggt DL - 13,6 | 175 12,9 21,4| -14,6| 133 59| 37
Transport DL — Luft 6,9 5,0 3,5 1,7| -19,8 12,5 11,8 1,0
Andere DL 38,5 46,7 13,6 7,5 -9,6 3,9 10,8 | 16,0
Informations-DL 2,4 5,2 22,7 11,1 -2,4 5,0 23,2| 32,5
flf:;;g;;l;etzznsg' 253 | 314 10,5 92| -93| 68| 180 150
Transithandels-
:;;r;gi;eugjndels_ 7,0 | 10,7 13,3 80| -195| 22,6| 159 333
ertrage
Ubrige unterneh-
mensbezogene,
freiberufliche 17,3 20,0 9,9 10,1| -4,8 1,7 18,8 7,5
und technische
DL
Ingenieur- und
sonstige techn 4,0 6,1 13,9 22,9 -5,7 2,0 22,1 10,5
DL
Leistungen zw.
verbundenen 4,6 5,3 3,6 20,9 0,5 4,5 19,9 6,7
Unternehmen
DL in R&D 3,3 3,1 15,5 -4,7 -5,8 -2,1 20,51 -9,0

Quelle: Leistungsbilanz, Eurostat, eigene Berechnungen. Die Reihung der wichtigsten Exportdes-
tinationen erfolgt nach dem Exportanteil 2012.
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Obwohl die Bedeutung Europas fiir den Dienstleistungsexport ganz leicht zu-
riickgeht, ist fiir Dienstleistungsexporte die regionale Nahe bei Weitem wich-
tiger als fiir Giliterexporte. 2012 gingen 88,3% aller Dienstleistungsexporte
nach Europa, 74,2% in den Euroraum bzw. 39,4% nach Deutschland. Inner-
halb Europas ist der Anteil der Dienstleistungsexporte in die zentral-, ost- und
siidosteuropdischen Lander von 11,7% im Jahr 2004 auf 16,4% im Jahr 2012
gestiegen (Tabelle 14).

Zwar hat der Reiseverkehr in den vergangenen Jahren an Bedeutung ver-
loren (2004: 40,0%; 2012: 30,8%), er stellt aber immer noch einen bedeu-
tenden Sektor des Dienstleistungsexports dar. Der Urlaubstourismus — neben
den Geschéftsreisen der wesentliche Teil des Reiseverkehrs — hat in der Krise
iiberaus konjunkturstabilisierend gewirkt. Im Gegensatz dazu reagierten die
Transportdienstleistungsexporte, deren Bedeutung in den letzten Jahren mit
einem Anteil von rund 22% beinahe konstant blieb, konjunkturreagibler. Der
Anteil jener Dienstleistungen, die weder dem Reiseverkehr noch dem Trans-
port zuzurechnen sind, ist seit 2004 (38,5%) deutlich gestiegen und betrug
2012 bereits 46,7%. Diese Dienstleistungen werden im unternehmensnahen
Bereich erbracht, weisen weit tiberdurchschnittliche Wachstumsraten auf und
treiben die im Vergleich zu den Giiterexporten tiberdurchschnittliche Entwick-
lung der Dienstleistungsexporte.

3 Preisliche Wettbewerbsfahigkeit und
Marktanteilsentwicklung

Die preisliche beziehungsweise kostenmafige Wettbewerbsfahigkeit, auf die
wir uns hier konzentrieren, wird wesentlich durch die Entwicklungen der
Wechselkurse und der Lohnstiickkosten bestimmt’. Eine Abwertung erleich-
tert mittelfristig die Exporttatigkeit und verteuert die Importe. Die jeweilige
Bedeutung der Handelspartner fiir das exportierende Land wird aber von
bilateralen Wechselkursen nicht erfasst. Aus diesem Grund bertiicksichtigen
effektive Wechselkurse!® die Entwicklung einer Wahrung gegeniiber einem
Wahrungskorb, der mit dem jeweiligen Handelsgewicht der verschiedenen
Lander gewichtet wird. Nominell-effektive Wechselkurse erfassen zwar un-
terschiedliche Handelsgewichtungen, nicht aber relative Preis- bzw. Kosten-
veranderungen zwischen den Handelspartnern. Real-effektive Wechselkurse
sind aus diesem Grund zusatzlich deflationiert.

Tabelle 15 zeigt die Entwicklung der Lohnstiickkosten der Gesamtwirtschaft,
die bilateralen Wechselkurse vis-a-vis dem Schweizer Franken und dem US-
Dollar — die Wahrungen der beiden wichtigsten Handelspartner auf3erhalb
des Euroraums — und die Entwicklung realer effektiver Wechselkurse!! fiir die

? Die preisliche Wettbewerbstdhigkeit wird wesentlich durch die kostenmiRige Wettbe-

werbsfdhigkeit beeinflusst. Zur Vielzahl an Indikatoren und deren Messung siehe etwa
Ragacs et al. (2011).
10 Zur Berechnung sei Kohler-Toglhofer (1999) und Kohler-Toglhofer et al. (2006) empfohlen.
' Bs werden von der EK berechnete (relative) Lohnstiickkosten fiir die Gesamtokonomie
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Sachgiitererzeugung. Diese sind einerseits mit den Konsumentenpreisen und
andererseits mit den gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten deflationiert.
Sinkende effektive Wechselkurse fithren zu einer Verbesserung der internatio-
nalen Wettbewerbstahigkeit.

Tabelle 15: Indikatoren der preislichen und kostenseitigen Wettbewerbs-
fihigkeit Osterreichs

Lohnstiickkosten Wechselkurse
In Euro Relativ zu 35 Indus- Bilateral Effektiv
triestaaten
Nomi- Real Nomi- Real USD CHF Real- Real-
nell nell CPI LSK

Index, 1999=100

1999 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2008 108,2 93,7 91,0 97,0 138,0 99,2 99,6 95,8
2009 113,6 96,9 91,6 97,8 130,9 94,4 100,0 97,4
2010 113,3 95,1 91,9 97,2 124,4 86,3 97,7 95,7
2011 114,4 93,9 92,0 96,8 130,6 77,0 98,1 94,6
2012 118,4 95,0 93,0 97,8 120,5 75,3 96,7 94,2

Verdnderung zum Vorjahr in %

2000-2007 0,6 -1,0 -1,1 -0,4 3,2 0,3 -0,1 -0,5
2008 3,5 1,8 -0,4 0,3 7,3 -3,4 0,1 -0,2
2009 4,9 3,4 0,7 0,9 -5,2 -4,9 0,3 1,7
2010 -0,2 -1,8 0,3 -0,6 -5,0 -8,6 -2,3 -1,8
2011 1,0 -1,2 0,1 -0,4 5,0 -10,7 0,4 -1,1
2012 3,5 1,2 1,1 1,0 -7,7 -2,2 -1,3 -0,4

Lohnstiickkosten: Fiir die Gesamtwirtschaft. Relative Lohnstiickkosten im Vergleich zum Rest
der wichtigsten 35 Industrieldnder, doppelte Exportgewichte. Bilaterale Wechselkurse zu US-
Dollar und Schweizer Franken in Preisnotierung (z.B. USD/EUR). Effektive Wechselkurse:
Wettbewerbsindikator der EZB fiir die Sachgiitererzeugung. Handelsgewichtet gegeniiber 17
Euroraumldndern und weiteren 20 Handelspartnern. Real-CPI: deflationiert mit Konsumenten-
preisindex. Real-LSK: deflationiert mit Lohnstiickkosten der Gesamtwirtschaft. Sinkende Werte
indizieren eine Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit. Quelle: Statistical Data Warehouse der
EZB (ECB reference exchange rates), AMECO-Datenbank (Lohnstiickkosten, 2012: EK-Progno-
se). Eigene Berechnungen.

Die nominellen Lohnstiickkosten Osterreichs der Gesamtwirtschaft sind zwi-
schen 1999 (Einfiihrung des Euro als Buchgeld) und 2012 um rund 18%

und von der EZB berechnete effektive Wechselkurse betrachtet. Die EZB berechnet fiir die
Sachgiitererzeugung der Euroraumldnder sogenannte harmonisierte Wettbewerbsfahig-
keitsindikatoren (effektive Wechselkursindizes deflationiert mit verschiedenen Preis- und
Kostenindizes fiir die Gesamtdokonomie), die auch den Intra-Euroraumhandel beriicksich-
tigen. Zur Methode siehe EZB (2000).
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gestiegen, die realen Lohnstlickkosten um etwas mehr als 5% gesunken.
Auch aufgrund des Facharbeitermangels osterreichischer Unternehmen in der
Hochkonjunktur 2006/07 wurde im Krisenjahr 2009 auf Arbeitszeitmodelle
zuriickgegriffen, die versuchten, die Beschaftigungsverhaltnisse aufrecht zu
erhalten. Das Produktivitatswachstum war 2009 daher negativ, sodass die no-
minellen und realen Lohnstiickkosten im Vergleich zu 2008 deutlich stiegen.
Die im Krisenjahr 2009 fiir 2010 abgeschlossenen vergleichsweise niedrigen
Lohnzuwachse lieen die Lohnstiickkosten im Jahr 2010 wieder sinken. Die
Lohnabschliisse im Jahr 2011 — bei einem hohen Wirtschaftswachstum von
beinahe 3% - fiir das folgende Jahr fiihrten jedoch wieder zu einem deutli-
chen Anstieg der Lohnstiickkosten im Jahr 2012. Relativ zu den 35 wichtigs-
ten Industrielandern sind die osterreichischen Lohnstiickkosten der Gesamt-
wirtschaft zwischen 1999 und 2012 sowohl nominell als auch real gesunken.

Der bilaterale Wechselkurs des Euro zum US-Dollar und zum Schweizer Fran-
ken zeigt sehr unterschiedliche Entwicklungen. Langerfristig (2012 gegeniiber
1999) hat der Euro gegeniiber dem US-Dollar um etwas mehr als 20% aut-
gewertet, wodurch sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Osterreichi-
schen Unternehmen gegentiber jenen Anbietern, die in US-Dollar fakturieren,
verschlechterte. Im Gegensatz dazu verbesserte sich die Wettbewerbsfahigkeit
der heimischen Anbieter gegeniiber jenen der Schweiz deutlich. Entgegen
dem langfristigen Trend wertete 2012 der Euro zum USD infolge des durch die
Schuldenkrise verursachten Vertrauensverlusts um 10 Prozentpunkte ab. Dies
verbesserte die kurzfristige preisliche und kostenmallige Wettbewerbssituation
gegeniiber dem Dollarraum.

Der CPI-deflationierte real effektive Wechselkurs ist zwischen 1999 und 2012
um 3,3% und der mit den relativen Lohnstiickkosten der Gesamtwirtschaft
deflationierte um 5,8% gesunken. Die kostenmafRige Wettbewerbsfahigkeit
(deflationiert mit den Lohnstiickkosten) hat sich also vergleichsweise deutli-
cher verbessert als die preisliche Wettbewerbsfahigkeit. Die Finanz- und Wirt-
schaftskrise hat keine permanenten Verschlechterungen der preislichen und
kostenmaliigen Wettbewerbsfahigkeit hervorgerufen, beide Indikatoren liegen
seit drei Jahren wieder unter dem Vorkrisenniveau.

Im Vergleich zu den anderen Euroraumlindern ist die langfristige Entwicklung
der osterreichischen kostenseitigen Wettbewerbsfahigkeit (lohnstiickkosten-
deflationierte effektive Wechselkurse) ausgezeichnet. Zwischen Anfang 1999
und 2012(Q4) konnte Osterreich nach Deutschland die drittstarkste Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit erreichen'?, manche Lander mussten hingegen
dramatische Verschlechterungen!> hinnehmen. Dariiber hinaus zeichnet sich
die Entwicklung der osterreichischen Wettbewerbsfahigkeit durch Krisenresis-
tenz aus und war gleichzeitig — mit Ausnahme von 2009 - von stetigem Wirt-
schaftswachstum und einem deutlichen Ausbau der Beschaftigung begleitet.

12 Die Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit in Griechenland war noch starker als in Oster-
reich. Diese Entwicklung ist aber nur der derzeitigen Krise geschuldet.

13S0 verloren seit 1999 beispielsweise Estland rund 49% und die Slowakei 67% ihrer kos-
tenseitigen Wettbewerbsfahigkeit (EZB, Harmonisierter Wettbewerbsindikator fiir 17 Eu-
roraum- und 20 Industrielander der EZB, lohnstiickkostendeflationiert).
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Die nun in vielen europdischen Landern stattfindende rasante Verbesserung
der Wettbewerbsfahigkeit ist vielfach rein krisengetrieben und geht oftmals mit
schrumpfendem Wirtschaftswachstum, schnell steigender Arbeitslosigkeit und
sinkender Beschaftigung einher!.

Die preisliche (kostenseitige) Wettbewerbsfdahigkeit ist zwar ein sehr wich-
tiger, aber trotzdem nur einer von vielen Faktoren, die die Positionierung der
Exportwirtschaft im internationalen Wettbewerb erklaren konnen. Inwieweit
die Osterreichische Exportwirtschaft international wettbewerbsfdahig war, zeigt
letztlich nur die tatsachliche Entwicklung der Marktanteile, also des Anteils der
Osterreichischen Exporte an den gesamten Importen eines Vergleichslandes
beziehungsweise einer Vergleichsregion. Die Marktanteilsentwicklung ist in
letzter Zeit besonders im Rahmen der Diskussion um die makrodkonomischen
Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums in den Fokus der wirtschaftspoliti-
schen Diskussion geraten.'®

Abbildung 14: Osterreichische Giiterexportmarktanteile und kostenseitige
Wettbewerbsfihigkeit Osterreichs und ausgewéihlter Vergleichslinder

Exportmarktanteile Realeffektive Wechselkurse - Lohnstiickkostendeflationiert
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Anmerkungen: Marktanteile: Weltweit; Real effektive Wechselkurse: EZB-Wettbewerbsindika-
tor fiir die Sachgiiterindustrie.

Quelle: Marktanteile: Comext, Comtrade; Real effektive Wechselkurse: EZB; eigene Berechnun-
gen.

4 Hier sei beispielsweise die deutliche Verbesserung der kostenseitigen Wettbewerbsfa-
higkeit in der aktuellen Krise in Griechenland, Spanien, Italien und Portugal genannt.
Wihrend Osterreich zwischen dem ersten Quartal 2010 und dem dritten Quartal 2011
rund 5% an Wettbewerbsfdhigkeit gewinnen konnte, lag der Zugewinn in Griechenland
bei 8,5%, in Spanien bei 10,6%, in Italien bei fast 15% und in Portugal bei 7,1% (EZB,
Harmonisierter Wettbewerbsindikator fiir 17 Euroraum- und 20 Industrielander der EZB,
lohnstiickkkostendeflationiert).

Siehe hierzu genauer den Beitrag von Stiglbauer (2012).
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In Abbildung 14 wird in der linken Grafik die Entwicklung der Marktanteile
der oOsterreichischen Exportwirtschaft seit 1999 im Euroraum, in der EU-27
und weltweit dargestellt. Sie beruht auf eigenen Berechnungen der Autoren'®.
Die rechte Grafik zeigt fiir den gleichen Zeitraum die Entwicklung des mit
den gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten deflationierten realen effekti-
ven Wechselkurses der Sachgiitererzeugung Osterreichs und der wichtigsten
Handelspartner im Euroraum.

Besonders auffallend sind a) der deutliche Ausbau von Marktanteilen bis
ca. 2003/2004, b) ein wiederum schneller Verlust bis ca. 2006, c) die ab 2006
beinahe konstant bleibenden Marktanteile im Euroraum und in der EU-27 (im
Euroraum konnten in den letzten drei Jahren sogar wieder Marktanteile ge-
wonnen werden) und d) seit 2005 die Marktanteilseinbuf8en im weltweiten
Handel mit einem besonders starken Riickgang im Jahr 2010.

Die kostenseitige Wettbewerbsfahigkeit (mit gesamtwirtschaftlichen Lohn-
stiickkosten deflationierter real effektiver Wechselkurs) verbesserte sich zwi-
schen 1999 und 2002, verschlechterte sich bis 2003 und ist seit Anfang 2004
— mit Ausnahme des Krisenjahres 2009 — annahernd konstant verblieben. Die
Entwicklung der europdischen Marktanteile folgt mit Verzogerungseffekten im
Wesentlichen dem Verlauf der kostenseitigen Wettbewerbsfdahigkeit (rechte
Grafik in Abbildung 14).

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit bestimmt die Marktanteile aber nicht
alleine. Zwischen 1999 und 2011 haben die 6sterreichischen Exporteure zwar
insgesamt preisliche Wettbewerbsfahigkeit gewonnen, die weltweiten Marktan-
teile sind aber gesunken. Hierzu kann einerseits die nicht messbare nichtpreisli-
che Wettbewerbstdhigkeit!” beigetragen haben, andererseits aber auch Wachs-
tumsunterschiede zwischen Osterreich und der Welt. Osterreich weist wie
jedes hoch entwickelte Land eine geringere Wirtschaftswachstumsrate auf als
die Welt insgesamt. Deren durchschnittliches Wachstum ist durch aufstreben-
de Volkswirtschaften mitbestimmt, die sich im Vergleich zu den entwickelten
Landern in einem Aufholprozess befinden. Zusatzlich drangen mehr Lander
auf die internationalen Markte und 6ffnen die eigenen Markte fiir Importe nur
begrenzt. Dementsprechend lasst sich ein hoheres Importwachstum der Welt
und damit verbunden fallende Marktanteile Osterreichs erklaren.

16 Zur Berechnung siehe Ragacs et al. (2011). Datenbasis: Euroraum und EU-27: Comext-
Datenbank (EK). Diese umfasst die Osterreichischen Giiterexporte in die anderen 26 EU-
Lander sowie die Exporte ,der Welt” in diese Lander. Die Daten sind von 1999 bis 2012
verflighar und in Euro ausgewiesen. ,Welt“: UN-Comtrade; in US-Dollar ausgewiesen.
Fiir eine Analyse der Marktanteile auf dem Weltmarkt im Jahr 2012 stand zu Redaktions-
schluss noch kein Datenmaterial zur Verfiigung.

Die Wettbewerbsfdhigkeit kann dadurch verbessert werden, Produkte vergleichsweise
billiger anzubieten (preisliche Wettbewerbstdhigkeit) oder Produkte soweit zu differen-
zieren, dass fiir sie keine unmittelbare Konkurrenz besteht (nichtpreisliche Wettbewerbs-
fahigkeit).
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Development of the Austrian economy, price competiteveness and
external economic relations

In 2012, the economic recovery that had begun at the start of the year 2010
came to an end, with real GDP augmenting by just 0.8%. Given the difficult
economic environment, this rate of growth was nevertheless remarkable.
With the European sovereign debt crisis flaring up again, the euro area slip-ped
into recession once more. Growth in demand for Austrian exports has flagged
considerably. Because sales prospects were poor and uncertainty prevailed in the
euro area on account of the sovereign debt crisis despite favorable internal and
external financing conditions, investment activity was also very subdued. Consu-
mer spending was conspicuously sluggish in a historical comparison, as growth
in real disposable incomes remained listless for some time. Both employment and
unemployment augmented. Still, Austria posted the lowest rate of unemployment
among EU member countries in 2012. HICP inflation was comparatively high at
2.6%. The current European debt crisis had a negative impact above all on the de-
velopment of goods exports in 2012. Some industries were forced to cope with an
absolute decline in nominal exports. However, Austrian companies were able to
sell more goods to countries located in Asia and even more so in America. In 2012,
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the U.S.A. overtook Switzerland as the third-most important destination for Aus-
trian goods exports. Nevertheless, real goods exports and total exports continued
to fall short of the record values of 2008. Conversely, service exports surpassed the
precrisis levels and increased at a highly dynamic pace in 2012. Austria’s long-
term price and cost competitiveness developed excellently in an international
comparison. Real unit labor costs in the total economy edged up in 2012, but the
real-effective exchange rate for the manufacturing sector in Austria improved noti-
ceably. Austrian export firms posted market share gains in the euro area in 2012,
whereas their position in the EU remained broadly unchanged.






Osterreichs WarenauBenhandel

Leonhard Pertl

Nach dem krisenbedingten Einbruch des AuRenhandels 2009 setzte sich das
zweistellige Wachstum von 2010 auch 2011 bei den Einfuhren (15,3% auf 131,0
Mrd. Euro) und den Ausfuhren (11,3 % auf 123,5 Mrd. Euro) fort. Die Eintriibung
des internationalen Umfelds, insbesondere die mit der Eurokrise verbundene Ab-
schwachung der europdischen Konjunktur hinterlieBen aber mit Fortdauer des
Jahres 2011 deutliche Spuren. Das anfangs kraftige Exportwachstum flaute gegen
Ende des Jahres immer mehr ab. Das Passivum der AuRenhandelsbilanz erhohte
sich im Jahr 2011 um 5,0 Mrd. Euro auf 9,2 Mrd. Euro. Im Jahr 2012 setzte die
internationale Konjunkturschwache dem heimischen Auflenhandel weiter zu. Die
vorldufigen Ergebnisse lagen bei den Wareneinfuhren bei 132,0 Mrd. Euro (0,7 %)
und bei den Ausfuhren bei 123,5 Mrd. Euro (1,4%). Rund 70% des gesamten
osterreichischen Handelsvolumens gingen auf das Konto des Warenverkehrs mit
der EU, wobei Deutschland und Italien auch im Jahr 2012 die beiden wichtigsten
Handelspartner Osterreichs waren. Die Handelsbilanz verbesserte sich im Zeit-
raum von Janner bis Dezember 2012 um 0,7 Mrd. Euro. Die Handelsbilanz wies
damit ein Passivum von -8,5 Mrd. Euro auf.

1 Entwicklung des osterreichischen WarenauBBenhandels
in den Jahren 2011 und 2012

Nach dem kraftigen Aufschwung 2010 setzte der Osterreichische Auflenhan-
del auch 2011 seine Erholung von der schweren Wirtschaftskrise im Jahr 2009
zumindest anfangs noch ztigig fort. Die Osterreichischen Importe wuchsen im
Zeitraum Janner bis Dezember 2011 um 15,3% gegeniliber dem Vorjahre. Die
heimischen Exporte legten im gleichen Zeitraum um 11,3% zu. Dieses posi-
tive Ergebnis konnte vor allem durch das starke Wachstum der Importnach-
frage in Deutschland erzielt werden. Das bislang hochste Handelsniveau aus
dem Jahr 2008 konnte erstmals wieder libertroffen werden, importseitig um
9,6% und exportseitig um 3,6%. Die Eintriibung des internationalen Umfelds,
insbesondere die mit der Eurokrise verbundene Abschwachung der europdi-
schen Konjunktur hinterlieBen aber mit Fortdauer des Jahres 2011 deutliche
Spuren. Wie in Abbildung 15 zu sehen ist, flaute das anfangs 2011 kraftige
Exportwachstum gegen Ende des Jahres immer mehr ab.

Die internationale Konjunkturschwache im Zusammenhang mit der euro-
pdischen Schuldenkrise dampfte in der Folge auch im Jahr 2012 die heimische
AulBBenwirtschaft merklich. Die Osterreichischen Importe wuchsen im Zeitraum
Janner bis Dezember 2012 um 0,7% gegeniiber dem Vorjahr. Die heimischen
Exporte legten im gleichen Zeitraum um 1,4% zu. Das Passivum der Handels-



86  Osterreichs WarenauBenhandel

bilanz konnte leicht reduziert werden und liegt nun bei —-8,5 Mrd. Euro. Wah-
rend sich die Warenimporte real mit —-0,4% riicklaufig entwickelten, dehnten
sich die Warenexporte real um 0,8% aus. Dies, obwohl die Wirtschaftsleistung
im Euroraum um 0,3 % (Wifo-Prognose Dezember 2012) geschrumpft ist.

Abbildung 15: Aktuelle Entwicklung des 6sterreichischen Warenauf3en-
handels
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Aufgrund der angespannten wirtschaftlichen Lage war der Preisauftrieb bei
den Exporten mit 0,6% und bei den Importen mit 1,1% nur schwach. Die
Importpreisdynamik liegt damit deutlich unter jener der vergangenen beiden
Jahre. Die damit verbundene Verschlechterung der Terms-of-Trade, dem re-
alen Austauschverhaltnis der Exporte zu den Importen, wurde dadurch ge-
stoppt.

Nach dem drastischen Einbruch im Jahr 2009 — insbesondere in Relation zur
BIP-Entwicklung — erholte sich der Aullenhandel weitgehend wieder. So er-
hohte sich im Jahr 2011 die Exportquote um 2,3 Prozentpunkte auf 40,5%. Im
Jahr 2012 fiel die Exportquote geringfiigig um 0,7 Prozentpunkte auf 39,8%,
sollte aber in den folgenden Jahren wiederum ansteigen. Der bisherige Hochst-
stand von 41,9% im Jahr 2007 vor der Wirtschaftskrise wird voraussichtlich
erst 2014 tibertroffen werden.
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2 Regionalstruktur der 6sterreichischen Exporte

Das Exportwachstum verlor im Laufe des Jahres 2011 immer mehr an Fahrt
und kam im Jahr 2012 beinahe zum Erliegen. Die Exportdynamik fiel regional
allerdings sehr unterschiedlich aus. Wahrend die Exporte 2012 nach Europa
um 0,1% leicht schrumpften, wuchsen die Exporte nach Ubersee im selben
Zeitraum um beachtliche 8,0%. Die hochsten Exportzuwdchse gab es hier in
Mittel- und Siidamerika (24,9%), gefolgt von Afrika (11,9%) und Australien/
Ozeanien (10,1%). Auch die Exporte nach Nordamerika (8,9%) stiegen stark
an, nur die Steigerungen nach Asien (3,6%) fallen in diesem Vergleich etwas
zuriick. Innerhalb Europas war vor allem der Riickgang der Exporte in die EU
(-0,8%) fiir das magere Ergebnis verantwortlich. Vor allem bei den Exporten
nach Italien (-9,6% bzw. —0,9 Mrd. Euro) sowie in die Tschechische Repub-
lik (-6,4%, —0,3 Mrd. Euro) mussten empfindliche Einbufen hingenommen
werden.

Der Wert der in die EU-Mitgliedstaaten im Jahr 2012 versandten Waren be-
trug 84,1 Mrd. Euro. Damit wurden 68,1 % der Osterreichischen Exporte in der
EU abgesetzt. Deutschland alleine nahm einen Anteil von 30,6 % ein und stellte
damit den weitaus wichtigsten Exportmarkt fiir dsterreichische Produkte dar.

Tabelle 17: Top-10-Exportlinder Janner bis Dezember 2012

Land . Au.sfuhr Anteil Ver.éipd.
in Mio. Euro | in % | zu Vj.in %
Deutschland 37.839 30,6 -0,5
Italien 8.445 6,8 -9,6
Vereinigte Staaten 6.937 5,6 8,6
Schweiz 6.232 5,0 4,1
Frankreich 5.631 4,6 13,2
Tschechische Republik 4.456 3,6 -6,4
Ungarn 3.693 3,0 -2,2
Polen 3.444 2,8 1,0
Vereinigtes Konigreich 3.387 2,7 -4,7
Russland 3.235 2,6 10,2
Exporte insgesamt 123.470 100,0 1,4

Quelle: Statistik Austria. — Vorldaufige Daten.

Von den Top-10-Exportdestinationen entwickelten sich insbesondere Frank-
reich (13,2%), Russland (10,2%) und die Vereinigten Staaten (8,6%) gut.
Auch die Zuwachse bei der Slowakei (9,1%), Danemark (8,4%) und Rumani-
en (4,7%) sind beachtlich. Ebenso konnten die Ausfuhren in die osteuropa-
ischen Lander 2012 weiter zulegen. Die Exporte in diese Region stiegen um
1,3%. Mittlerweile entfallen auf diese Region 21,0% der gesamten Exporte
Osterreichs. Nach den USA ist China fiir Osterreichs Waren der wichtigste
Fernmarkt. Mit Exporten im Wert von 3,0 Mrd. Euro liegt China noch vor
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Japan (1,3 Mrd. Euro, Platz 18) und Brasilien (1,1 Mrd. Euro, Platz 22) an der
11. Stelle.

3 Warenstruktur des dsterreichischen AuBenhandels

Nach dem Krisenjahr 2009 erholte sich 2010 der Aullenhandel ziigig und auch
2011 konnte ein zweistelliges Exportwachstum erzielt werden. Dieses triibt
sich allerdings mit Fortlauf des Jahres immer mehr ein und 2012 kam das
Wachstum mit 1,4% beinahe zum Erliegen. Waren es noch hohe zweistellige
Wachstumsraten im Jahr 2010 bei den Exporten in den Warenobergruppen,
pendelten sich die Zuwachse im Jahr 2011 bei 10% ein. Bei der wichtigsten
Obergruppe Fertigwaren fiel die Exportentwicklung mit 10,5 % durchschnittlich
aus, wobei sich Investitionsgiiter (10,2%) und Konsumgiiter (10,7%) relativ
dhnlich entwickelten. Die {ibrigen Obergruppen wuchsen geringfiigig starker.
Uber dem Zeitraum 2009 bis 2012 entwickelte sich die Obergruppe Nahrungs-
und Genussmittel am stabilsten. 2012 stiitzte die Steigerung von 3,3 % bei den
Nahrungs- und Genussmittel das Wachstum. Wahrend 2012 bei den Investiti-
onsgiitern (4,4%) deutliche Zuwéachse zu beobachten waren, musste bei den
Konsumgttern ein leichter Riickgang (-0,7%) festgestellt werden.

Tabelle 18: Aktuelle Dynamik des 6sterreichischen Warenexports in ausge-
wihlten Sektoren

2000 | 2011 | 2012 | 2010 | 2011 | 2012
in Mio. Euro Verdnd. gegen das VJ in %

Obergruppen
Nahrungs- u. Genussmittel 7.090 7.898 8.155 +8,9 +11,4 +3,3
Rohstoffe u. Brennstoffe 7.801 8.920 9.028 +24,9 +14,3 +1,2
Halbfertigwaren 17.550 19.931 20.168 +26,7 +13,6 +1,2
Fertigwaren 76.845 84.900 85.979 +14,6 +10,5 +1,3

Investitionsgtiter 29.247 32.232 33.664 +12,8 +10,2 +4,4

Konsumgtiter 47.598 52.668 52.315 +15,7 +10,7 -0,7
Sonstige Waren 87 125 139 +21,6 +44,3 +11,3
Warengruppen nach SITC
Erndhrung 5.671 6.358 6.679 +8,6 +12,1 +5,0
Getranke und Tabak 1.614 1.767 1.787 +6,5 +9,5 +1,2
Rohstoffe 3.692 3.988 3.839 +24,6 +8,0 -3,7
Brennstoffe, Energie 3.511 4.112 4.530 +17,7 +17,1 +10,2
Tier. u. pflanzl. Ole, Fette 169 230 206 +33,6 +36,4 -10,6
Chemische Erzeugnisse 14.167 15.617 16.496 +16,9 +10,2 +5,6
Bearbeitete Waren 25.162 28.515 28.159 +19,3 +13,3 -1,2
Maschinen und Fahrzeuge 41.365| 46.072| 46.901 +17,2 +11,4 +1,8
Sonstige Fertigwaren 12.924 13.970 13.834 +9,0 +8,1 -1,0
Waren, ang. 1.099 1.145 1.039 +89,4 +4,2 -9,3
Insgesamt 109.373 | 121.774| 123.470 +16,7 +11,3 +1,4

Quelle: Statistik Austria — vorlaufige Daten 2012.
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Die Warengruppen nach SITC wurden wieder von der Gruppe der Maschi-
nen und Fahrzeuge dominiert, welche es auf den stattlichen Exportanteil von
38,0% brachte. Gegeniiber dem Jahr 2011 legte der Bereich um 1,8% zu und
steigerte seine Ausfuhren auf 46,9 Mrd. Euro. Den zweitwichtigsten Zweig
bei den Exporten stellte der Abschnitt Bearbeitete Waren dar. Mit 28,2 Mrd.
Euro hielt dieser Bereich rund 22,8% an den Gesamtexporten, musste aber
gegeniiber dem Vorjahr Einbulien im Ausmald von 1,2% hinnehmen. Auch
die Exporte bei den sonstigen Fertigwaren fielen um 1,0%. Der Abschnitt
Chemische Erzeugnisse verzeichnete bei den Exporten einen Zuwachs von
5,6%.1m Jahr 2012 fiel der Zuwachs mit 10,2% nur im Bereich der Brennstof-
fe und Energie noch hoher aus als im Vorjahr.

4 Entwicklung der 6sterreichischen Handelsbilanz

Im Jahr 2012 sank das Defizit der Handelsbilanz auf -8,5 Mrd. Euro. Dies
entspricht —2,7% des BIP. Im Vorjahr betrug es noch 9,2 Mrd. Euro bzw. -3,1%
des BIP. In den drei vorangegangenen Jahren betrug das Defizit hochstens —4,3
Mrd. Euro oder umgerechnet —1,5% des BIP. Hauptverantwortlich fiir die ne-
gative Handelsbilanz Osterreichs ist der AuRenhandel mit den {ibrigen 26 Mit-
gliedstaaten der EU (Intra-EU-Handel). Im Handel mit den Drittstaaten der EU
(Extra-EU-Handel) weist Osterreich einen geringen, tendenziell riicklaufigen
Handelsbilanziiberschuss aus. Das Jahr 2011 bildet dabei mit einem Passivum
von 0,5 Mrd. Euro eine Ausnahme. Hauptverantwortlich fiir das hohe Defizit
mit der Intra-EU ist die Handelsbilanz mit Deutschland. Deutschland fiihrte mit
11,7 Mrd. Euro die Partnerlander mit den grof3ten Passiva des Osterreichischen
Aufenhandels an und ist damit fast alleine fiir das Defizit von 8,8 Mrd. Euro im
Handel mit der EU verantwortlich. Lediglich mit den Niederlanden (-1,7 Mrd.
Euro), Slowenien (-0,5 Mrd. Euro) und der Tschechischen Republik beste-
hen nennenswerte Defizite innerhalb der EU. Mit den EU-Staaten Frankreich
(1,9 Mrd. Euro), Vereinigtes Konigreich (1,2 Mrd. Euro) und Polen (0,9 Mrd.
Buro) ist die Handelsbilanz Osterreichs deutlich positiv.



Literatur 91

Abbildung 16: Entwicklung des Saldos der 6sterreichischen Handelsbilanz
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Mit den Landern Amerikas konnte 2012 eine positive Bilanz von 4,7 Mrd.
Euro erzielt werden. Beim Aullenhandel mit Asien blieb das Defizit nahe-
zu unverdandert auf —-3,9 Mrd. Euro. Fiir den Grofdteil waren die Defizite mit
China (-3,7 Mrd. Euro) und zu einem geringeren Teil auch Japan (-0,5 Mrd.
Euro) verantwortlich. Beim AulRenhandel mit Afrika schldgt sich ein Defizit
von rd. —0,9 Mrd. Euro zu Buche, wahrend mit Australien ein Uberschuss von
0,7 Mrd. Euro erwirtschaftet wurde.

Betrachtet man die einzelnen Warengruppen nach SITC, erzielte die Gruppe
Bearbeitete Waren mit 7,8 Mrd. Euro den hochsten Uberschuss im Jahr 2012.
Die fiir das AuBRenhandelsaufkommen so bedeutende Warengruppe Maschinen
und Fahrzeuge konnte im Jahr 2012 mit 5,0 Mrd. Euro ebenfalls einen be-
achtlichen Uberschuss erwirtschaften. Das hochste Defizit war bei Brennstoffen
und Energie mit —12,8 Mrd. Euro zu verzeichnen, dahinter folgte der Abschnitt
Sonstige Fertigwaren mit —4,3 Mrd. Euro.
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Austrian external trade in goods

After the crisis-related drop of the external trade in 2009, growth in 2010 and 2011
was clearly in the double-digits. Imports grew by 15.3% and exports by 11.3%.
The euro crises in connection with the slackening of the European economy left
its mark as the year progressed. The strong export growth at the beginning of
2011 weakened throughout the year. The trade deficit rose by 5.0 billion euros up
to 9.2 billion euros. In the year 2012 the slump of the world economy continued
and dampened the growth of the Austrian exports. Imports increased by 0.7% up
to 132.0 billion euros and exports grew by 1.4% up to 123.5 billion euros. About
70% of Austria’s international trade took place within the European Union. Ger-
many and Italy remained the most important trade partners in the year 2012. The
trade balance in 2012 improved by 0.7 billion euros. The trade deficit accounted
for -8.5 billion euros.



Osterreichs AuBenhandel mit Dienstleistungen

Leonhard Pertl!

Osterreich ist langst nicht nur mehr ein klassisches Reiseverkehrsland. Andere
erfolgreiche Branchen wie die technischen Dienstleistungen heimischer Archi-
tekten oder Ingenieure im Ausland unterstiitzen zunehmend den Tourismus als
wichtigste Einnahmequelle des Dienstleistungsverkehrs. Im Jahr 2012 konnten
die Exporte bei den traditionellen Dienstleistungen mit 16,8 Mrd. Euro einen ho-
heren Wert als der Reiseverkehr (14,7 Mrd. Euro) erzielen. Nach dem Riickgang
bei den Dienstleistungen im Jahr 2009 erholte sich der AuBenhandel mit Dienst-
leistungen im Jahr 2010 und konnte wieder Zuwachse verzeichnen. Im Jahr 2011
konnte erstmals wieder das Vorkrisenniveau tibertroffen werden und auch im
Jahr 2012 stiegen die Dienstleistungsexporte (8,7%) als auch die Dienstleistungs-
importe (9,3%) kraftig an. Die Europdische Union bleibt die wichtigste Region
fiir den Gsterreichischen Dienstleistungshandel. Deutschland ist mit deutlichem
Abstand der wichtigste Handelspartner in der EU. Der Saldo im Handel mit der
Intra-EU und der Extra-EU weist bei den einzelnen Dienstleistungsarten markan-
te Unterschiede auf. So fallt der Saldo der Reiseverkehrsdienstleistungen mit der
Intra-EU im Gegensatz zu jenem der Extra-EU stark positiv aus.

Bis zum Ausbruch der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise hatte sich die
Teilnahme am weltweiten Handel mit Giitern und Dienstleistungen in den
vergangenen Jahrzehnten zum wichtigsten Impuls wirtschaftlichen Wachs-
tums entwickelt. Im Zeitraum zwischen 1999 und 2008 war das Welthan-
delsvolumen laut Zahlungsbilanzstatistik des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) durchschnittlich um 16% pro Jahr gewachsen. Der Abbau von Han-
delsbeschrankungen sowie der Trend zur Internationalisierung von Unter-
nehmensstandorten und Produktionsprozessen haben dazu beigetragen.1

Der Anteil des Dienstleistungsverkehrs am Welthandelsvolumen stagnier-
te bis zum Jahr 2008 bei knapp 20%. Die Griinde liegen zum einen in der
mangelnden Handelbarkeit vieler Dienstleistungsarten, die eine Interaktion
von Anbieter und Konsument voraussetzen, zum anderen im Fortbestand
von Marktzugangsbeschrankungen, wie spezielle Ausbildungsnachweise und
Zulassungsgenehmigungen. Aber auch statistische Artefakte tragen bislang zu
einer Verzerrung der tatsachlichen Handelsstruktur bei. So wird ,Lohnverede-
lung”, also die Weiterverarbeitung von Giitern, als Giiterhandel und nicht
als Dienstleistung gegeniiber dem Eigentiimer des Produkts klassifiziert. Eine
entsprechende Anderung der international angewandten Methodologie ist ab
dem Jahr 2014 geplant und wird das Verhaltnis des Dienstleistungs- zum Gii-
terhandel deutlich erhohen und die globalen Wirtschaftsbeziehungen damit
realitdtsnaher abbilden (OeNB, 2011).
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1 Entwicklung des Dienstleistungshandels’

1.1  Rezente Entwicklung

Im Jahr 2010 wurde bei den Dienstleistungsexporten ein Plus von 4,5% ver-
zeichnet. Die Dienstleistungsimporte sind um 5,5% gestiegen. Der Riickgang
bei den Dienstleistungen im Jahr 2009 war zwar um mehr als die Halfte ge-
ringer ausgefallen als bei den Waren, jedoch fielen auch die Zuwachse bei den
Dienstleistungen fiir 2010 merklich niedriger aus als beim Warenaullenhan-
del. Im Jahr 2011 stiegen wie beim Warenauf’enhandel sowohl die Dienstleis-
tungsexporte (6,9%) als auch die Dienstleistungsimporte (8,4%) weiter an. Im
Jahr 2012 sind im Gegensatz zum Warenauf8enhandel die Zuwéachse im Dienst-
leistungshandel trotz des Konjunktureinbruchs in der Eurozone mit 8,7% bei
den Ausfuhren und 9,3% bei den Einfuhren im Vergleich zur Vorjahresperiode
robust. In absoluten Zahlen wuchsen die Exporte gegeniiber dem Vorjahr um
3,8 Mrd. auf 47,8 Mrd. Euro und die Dienstleistungsimporte um 2,8 Mrd. auf
33,1 Mrd. Euro. Die Dienstleistungsbilanz zeigte einen Uberschuss von rund
14,7 Mrd. Euro, was einer Steigerung von 7,4% gegeniiber dem Vergleichszeit-
raum des Vorjahres entspricht.

Abbildung 17: Aktuelle Entwicklung des Auf3enhandels mit Dienst-
leistungen
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Quelle: OeNB (Zahlungsbilanz). — Bis 2010 endgtiltige Daten, 2011 revidierte Daten, 2012 pro-
visorische Daten.

! Die Angaben des Kapitels Osterreichs AuRenhandel mit Dienstleistungen beziehen sich
auf Daten zum Dienstleistungshandel gemal Zahlungsbilanzstatistik (OeNB).
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1.2 Langfristige Entwicklung seit 2002

Im zehnjdhrigen Riickblick entwickelte sich der Osterreichische Dienstleis-
tungshandel trotz der Krise im Jahr 2009 duBerst positiv und verzeichnete
hohe durchschnittliche jahrliche Wachstumsraten sowohl beim Export (6,0%)
als auch beim Import (5,4%). Der Anteil der Dienstleistungsexporte am nomi-
nellen BIP ist zwischen 2002 und 2012 von 12,5% auf 15,4% angewachsen,
der Importanteil ist von 9,0% im Jahr 2001 auf 10,7% im Jahr 2012 gestiegen.
Wahrend die Leistungsbilanz erst seit 2002 einen positiven Saldo aufweist,
verzeichnete die Dienstleistungsbilanz sowohl vor zehn Jahren als auch 2012
einen Uberschuss. Im Jahr 2002 wies der Uberschuss etwas mehr als 7,7 Mrd.
Euro auf und steigerte sich kontinuierlich bis zu seinem voriibergehenden
Hochststand im Jahr 2008 von 14,2 Mrd. Euro. Im Jahr 2012 erreichte der
Dienstleistungshandel mit einem Uberschuss von 14,7 Mrd. Euro einen neuen
Hochststand. Der Anteil des Uberschusses am Dienstleistungsexport betrug im
Jahr 2002 28,0% und steigerte sich bis 2008 auf 32,8%. Im Jahr 2012 belief
sich dieser auf 30,7%.

2 Entwicklung des Dienstleistungshandels nach Hauptgruppen

2.1 Langfristige Entwicklung von 2002 bis 2012

Uber den Zeitraum von 2002 bis 2012 haben sich die wichtigsten Dienstleis-
tungskategorien im Dienstleistungsexport relativ wenig gedndert. Dennoch
gab es sowohl im Zehnjahresvergleich als auch im Vergleich zu 2007 Verschie-
bungen. Um diese systematisch zu analysieren, wird die Entwicklung des
Dienstleistungshandels im Folgenden in den Reiseverkehr sowie — in Anleh-
nung an OeNB (2011) —in vier weitere Hauptgruppen zusammengefasst. Diese
sind traditionelle Dienstleistungsarten (Transport, Bau, Handel, Operational
Leasing, DL in Landwirtschaft und Bergbau), Versicherungs- und Finanz-
dienstleistungen, Knowledge Intensive Business Services® (OeNB, 2011) und
iibrige Dienstleistungen ohne Reiseverkehr.

2 Knowledge Intensive Business Services umfassen technisch-innovative Dienstleistungen

wie Telekommunikation, EDV und Information, F&E, Architektur und Technik, Paten-
te und Lizenzen sowie wissensbasierte Dienstleistungsarten wie Rechtsberatung, Rech-
nungswesen- und Steuerberatungsleistungen, Unternehmensberatung, Werbung und
Marktforschung, Personliche Dienstleistungen, Kultur und Erholung.
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Abbildung 18: Wichtige Kategorien im Dienstleistungshandel
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Quelle: OeNB, Statistik Austria. — Traditionelle Dienstleistungsarten (Transport, Bau, Handel,
Operational Leasing, DL in Landwirtschaft und Bergbau), Versicherungs- und Finanzdienstleis-
tungen, Knowledge Intensive Business Services (Telekommunikation, EDV und Information,
F&E, Architektur und Technik, Patente und Lizenzen, Rechtsberatung, Rechnungswesen- und
Steuerberatungsleistungen, Unternehmensberatung, Werbung und Marktforschung, Personli-
che Dienstleistungen, Kultur und Erholung), Ubrige Dienstleistungen ohne Reiseverkehr.

AnteilsmaRig stellen der Reiseverkehr und die traditionellen Dienstleistungen
die wichtigsten Dienstleistungskategorien dar. Grundsatzlich gilt, dass fiir den
Osterreichischen Dienstleistungshandel der Reiseverkehr (14,7 Mrd. Euro) eine
grofBe Bedeutung hat, im Jahr 2012 konnten die Exporte bei den traditionellen
Dienstleistungen einen noch hoheren Wert (16,8 Mrd. Euro) erzielen. Die von
der OeNB und Statistik Austria erhobenen aktuellen AuRenwirtschaftszahlen
zeigen, dass Osterreich langst nicht nur mehr ein klassisches Reiseverkehrsland
ist, sondern ein moderner Dienstleistungsanbieter. Motor dieser Entwicklung
sind ,technologisch-innovative” Dienstleistungen, vor allem EDV- und Infor-
mationsleistungen sowie Auftragsforschungen (Walter, OeNB - Dienstleis-
tungshandel Osterreichs 1995 bis 2010, 2011).

Im Folgenden werden die Entwicklungen der einzelnen Dienstleistungska-
tegorien beschrieben.

2.2 Reiseverkehr

Die Einnahmen aus dem Reiseverkehr betrugen 2012 14,7 Mrd. Euro (Zu-
wachs von 3,1% im Vergleich zum Vorjahr), was einem Anteil an den gesam-
ten Dienstleistungsexporten von 30,8% entspricht. Auf der Gegenseite stehen
Ausgaben in der Hohe von 7,9 Mrd. Euro (4,6%). Der Saldo stieg um 1,3% auf
6,8 Mrd. Euro. Gemessen am Saldo bleibt der Reiseverkehr die bedeutendste
Kategorie im Auflenhandel mit Dienstleistungen.
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2.3 Traditionelle Dienstleistungen

Im Jahr 2012 konnten bei den Exporten traditioneller Dienstleistungen starke
Zuwidchse verzeichnet werden. Mit einem Anstieg von 10,8% auf 16,8 Mrd.
Euro wurden die Reiseverkehrsexporte wie schon im Vorjahr deutlich tiber-
troffen. Die traditionellen Dienstleistungsimporte erhéhten sich um 5,5%. Der
Saldo schloss mit einem Plus von 4,4 Mrd. Euro (29,2%) ab. Die Exporte von
Transportdienstleistungen stellten mit 22,5% im Jahr 2012 weiter die zweit-
grofSte Gesamtposition dar und hielten mit 64,0% den grof3ten Anteil an den
traditionellen Dienstleistungen. Im Jahr 2012 wurden Transportdienstleistun-
gen im Wert von 10,8 Mrd. Euro exportiert bzw. 11,0 Mrd. Euro importiert.
Mit 70,6% war der Frachttransport die mit Abstand wichtigste Teilkompo-
nente der Transportexporte. Eine untergeordnete Rolle spielen der Handel
mit Transporthilfsleistungen und der internationale Personentransport. Zu
den traditionellen Dienstleistungsarten zdhlen aullerdem die Bauleistungen,
Operational Leasing, sonstige Handelsleistungen und Dienstleistungen in
Landwirtschaft und Bergbau. Unter diesen Kategorien ist der Handel mit Bau-
leistungen am wichtigsten und hatte exportseitig einen Anteil von 1,2% und
importseitig von 2,0% am Gesamtvolumen. Nach den starken Riickgdngen im
Jahr 2011 (-13,9% bzw. -10,2%) konnten im Jahr 2012 die Exporte (3,6%) als
auch die Importe (14,7%) wieder zulegen.

2.4 Knowledge Intensive Business Services

Die Dienstleistungskategorie ,Knowledge Intensive Business Services” gewann
in den letzten Jahren zunehmend an Bedeutung. Im Jahr 1997 lag ihr Anteil
an den Dienstleistungsexporten bei 11,3%, 2012 betrug er 22,3%. Bei den
Importen war eine dhnliche Entwicklung zu beobachten. Waren es im Jahr
1997 16,3% Anteil an den Dienstleistungsimporten, erhohte sich dieser auf
25,2% bis zum Jahr 2012. Seit 2000 wird durchgehend ein positiver Saldo er-
wirtschaftet, dessen Anteil am Gesamtiiberschuss des Dienstleistungsverkehrs
stetig zunahm und im Jahr 2012 einen Wert von 15,6% erreichte. Innerhalb
der Kategorie Wissensintensive Dienstleistungen nimmt die Gruppe der Ar-
chitektur-, Ingenieur- und sonstigen technischen Dienstleistungen mit einem
Anteil von 6,1% an den gesamten Dienstleistungsexporten den ersten Rang
ein (Anteil in der Kategorie: 27,2%). Der Importanteil lag bei 4,9% . Mit einem
Uberschuss von 1,3 Mrd. Buro lag diese Branche an der Spitze innerhalb der
wissensintensiven Dienstleistungen im Jahr 2012. Die zweitwichtigste Gruppe
innerhalb dieser Kategorie stellten die EDV- und Informationsdienstleistun-
gen dar. Diese erreichten 2012 einen Anteil von 5,2% an den Exporten, bei
den Importen konnte ebenfalls ein Anteil von 4,4% verzeichnet werden. Der
Anstieg gegentiber dem Jahr 2011 lag bei den Exporten bei 32,5% bzw. 14,1%
bei den Importen. Der Uberschuss des Saldos belief sich auf 1,0 Mrd. Euro. Die
Ausfuhren bei den Dienstleistungen der Forschung und Entwicklung sanken
2012 um -9,0% (Anteil an Dienstleistungsexporten: 3,1%), die Einfuhren um
24,5% (Anteil an Dienstleistungsimporten: 1,4%). Mit einem Uberschuss von
tiber 1,0 Mrd. Euro erwies sich diese Sparte als eine der ertragreichsten unter
den wissensintensiven Dienstleistungen.
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2.5 Versicherungs- und Finanzdienstleistungen

Der Anteil der Versicherungs- und Finanzdienstleistungen betrug im Jahr
2012 exportseitig 3,9%, importseitig 3,4%. Die Ausfuhren 2012 stiegen nach
den zuletzt zu beobachtenden Riickgangen mit 16,4% wieder kraftig. Die Im-
porte stiegen mit 3,9% wie zuletzt eher moderat. Der Saldo lag bei 721 Mio.
Euro, was einer Steigerung von 4,9% entsprach.

3 Regionale Struktur des Dienstleistungshandels

Die wichtigsten Dienstleistungshandelspartner Osterreichs bleiben die Nach-
barlander, wobei Deutschland mit deutlichem Abstand den ersten Platz
einnimmt (Tabelle 19). Die Osterreichischen Dienstleistungsexporte nach
Deutschland beliefen sich 2012 auf 18,8 Mrd. Euro und sind im Vergleich
zum Vorjahr um 7,6% gestiegen. Den grof3ten Anteil an den Osterreichischen
Dienstleistungsexporten nach Deutschland hat der Reiseverkehr (37,8%), ge-
folgt von den sonstigen unternehmensbezogenen Dienstleistungen (26,5%)
und den Transporten (22,5%). Bei den Importen aus Deutschland deckten
dieselben drei Kategorien mehr als drei Viertel des Volumens ab. Der Dienst-
leistungsbilanziiberschuss mit Deutschland betrug 2012 8,5 Mrd. Euro. Die
Schweiz ist nach wie vor der zweitwichtigste Absatzmarkt fiir dsterreichische
Dienstleistungen. Mit 3,5 Mrd. Euro betrug ihr Anteil an den gesamten 0s-
terreichischen Dienstleistungsexporten 7,2%. Der Uberschuss im Dienst-
leistungshandel mit der Schweiz konnte 2012 mit 1,8 Mrd. Euro ausgebaut
werden. Die wichtigsten osteuropdischen Handelspartner bleiben die beiden
Nachbarldnder Ungarn und Tschechien, wobei mit beiden Handelspartnern
die Bilanz 2012 als ausgeglichen bezeichnet werden kann. Zu den zehn wich-
tigsten Importeuren Osterreichischer Dienstleistungen zdhlen weiter Italien,
die Niederlande, Grof3britannien, die USA, Frankreich und Russland.

Tabelle 19: Osterreichs wichtigste Partner im Dienstleistungshandel 2011

Export Import

Mio. | Anteile Mio. | Anteile

Euro in % Euro in %
(1) | Deutschland 18.823 39,4 | (1) | Deutschland 10.289 31,0
( 2) | Schweiz 3.464 7,2 | (2) |Italien 2.045 6,2
( 3) [Italien 2.434 51| (3)]|Schweiz 1.639 4,9
(4) | Niederlande 2.240 4,7 | (4) | Vereinigtes Konigreich | 1.468 4,4
( 5) | Vereinigtes Konigreich 1.732 3,6 | (5)|Ungarn 1.261 3,8
( 6) | Vereinigte Staaten 1.277 2,7 | ( 6) | Vereinigte Staaten 1.183 3,6
(7) | Ungarn 1.245 2,6 | (7) | Tschechische Republik | 1.100 3,3
( 8) | Frankreich 1.170 2,4 | ( 8) | Slowakei 999 3,0
(9) | Russland 1.098 2,3 | (9) | Russland 959 2,9
(10) | Tschechische Republik | 1.047 2,2 |(10) | Kroatien 891 2,7
(16) | China 547 1,1|(20) | China 367 1,1
Insgesamt 47.807 100,0 Insgesamt 33.141 100,0

Quelle: OeNB, Statistik Austria. — Zahl in Klammer entspricht dem Rang.
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Mit 74,2% ging der groRte Anteil der Dienstleistungsexporte 2012 in die Int-
ra-EU. Lediglich ein Viertel der Dienstleistungsexporte verlie3 die EU, wobei
innerhalb der EU der Reiseverkehr und die traditionellen Dienstleistungen
den GrofRteil der Exporte ausmachen (Abbildung 20). Bei den Exporten in die
Extra-EU nahmen 2012 die traditionellen Dienstleistungen und die Know-
ledge Intensive Business Services fast zwei Drittel ein.

Abbildung 19: Gliederung der dsterreichischen Dienstleistungsexporte
Intra-EU und Extra-EU im Jahr 2012
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Quelle: OeNB, Statistik Austria. — Einteilung der Kategorien sieche Abbildung 18.

Die Dienstleistungsexporte aul3erhalb der EU entwickelten sich im Jahr 2012
deutlich starker als jene in die EU. Wahrend die Osterreichischen Dienstleis-
tungsexporte in die Extra-EU um 13,2% gegeniiber dem Vorjahr zulegten,
konnte bei den Ausfuhren in die Intra-EU ein Plus von 7,3% verzeichnet
werden. Hauptgrund fir diese Entwicklung war die stark divergierende Ent-
wicklung des Reiseverkehrs (Abbildung 19) in den beiden Exportdestinatio-
nen. Aulerhalb der EU konnten kraftige Zuwdéchse (16,3%) erzielt werden,
innerhalb der EU wurde das hohe Niveau erneut erreicht. Demgegeniiber
stiegen innerhalb der EU die traditionellen Dienstleistungen mit 11,7% tiiber-
durchschnittlich stark. Bei den Knowledge Intensive Business Services und
den iibrigen Dienstleistungen waren mit 9,1% bzw. 9,9% ebenfalls ordentliche
Zuwadchse in die EU zu verzeichnen. Bei den Exporten von Versicherungs- und
Finanzdienstleistungen waren im Jahr 2012 nach den Riickgdngen im Jahr
2011 in beiden Regionen Steigerungen zu verbuchen. Jene in die EU fielen
mit 19,0% besonders kraftig aus, aullerhalb der EU stiegen diese um 10,5%
an. Wahrend Zuwachse in die Extra-EU-Region bei den traditionellen Dienst-
leistungen mit 8,2% und den Ubrigen Dienstleistungen mit 7,5% unterdurch-
schnittlich ausfielen, konnten die Knowledge Intensive Business Services mit
20,1% noch beachtlichere Zuwachse als im Reiseverkehr verbuchen.
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Abbildung 20: Entwicklung der Dienstleistungsexporte Intra-EU und Extra-
EU nach Kategorien 2012
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Quelle: OeNB, Statistik Austria. — Einteilung der Kategorien siche Abbildung 18.

Abbildung 21: Saldo des dsterreichischen Dienstleistungshandels Intra-EU
und Extra-EU nach Kategorien 2012
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Quelle: OeNB, Statistik Austria. — Einteilung der Kategorien siche Abbildung 18.

Die Bilanz des osterreichischen Dienstleistungshandels ergibt ein klares Bild
(Abbildung 21). Das grofse Aktivum 2012 von 14,7 Mrd. Euro wird zum aller-
groBten Teil durch den Uberschuss von 6,6 Mrd. Euro in der Reiseverkehrsbi-
lanz mit der EU erwirtschaftet. Die Reiseverkehrsbilanz mit Drittlandern kann
hingegen mit 0,2 Mrd. Euro als ausgeglichen bezeichnet werden. Im Han-
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del mit der EU liefern die traditionellen Dienstleistungen mit 3,5 Mrd. Euro
ebenso einen bedeutenden Beitrag zum Dienstleistungsbilanziiberschuss. Den
hochsten Uberschuss im Handel mit der Extra-EU-Region verzeichnete mit
1,7 Mrd. Euro die Gruppe der Knowledge Intensive Business Services. Diese
Gruppe erwirtschaftete mit 0,6 Mrd. Euro auch mit der EU einen ansehnli-
chen Beitrag zur positiven Bilanz im Dienstleistungshandel.
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Austrian external trade in services

Austria is no longer just a classical travel destination. In the past few years other
successful branches like architects and other technical services became an impor-
tant additional source of income in the international trade in services. In 2012
exports of traditional services like transportation or construction amounted to 16.8
billion euros surpassing the 14.7 billion euros spent by foreign tourists in Aust-
ria. After the slump in 2009 Austria’s international trade in services recovered in
2010. In 2011 imports and exports exceeded the pre-crisis levels for the first time.
In 2012 exports (8.7%) and imports (9.3%) continued their strong growth. The
European Union remains the most important trade region for Austrian services.
Germany is by far the most important trading partner. The Austrian trade balance
in different service categories differs significantly between inside and outside the
European Union. For example Austrian tourism services generate a high trade
surplus with the EU in contrast to a moderate surplus outside the EU.






Aktuelle Entwicklungen bei Osterreichs
Direktinvestitionen

René Dell’'mour

Mit dem Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise ist im Jahr 2008 eine aufRer-
ordentliche Wachstumsphase bei den Direktinvestitionen aus und nach Osterreich
zu Ende gegangen. Nach einer kurzen Erholungsphase 2010 und 2011 ldsst das
Direktinvestitionsgeschehen Osterreichs — im Einklang mit der weltweiten Ent-
wicklung — im Jahr 2012 wieder merklich nach. Der Grofteil der Investoren steht
aber nach wie vor zu den seinerzeit getroffenen Investitionsentscheidungen und
beabsichtigt nicht, sich von den Beteiligungen wieder zu trennen. Angesichts der
wirtschaftlich instabilen Situation in der wichtigsten Zielregion osterreichischer
Direktinvestitionen, in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa, und dem Abschluss der
EU-Erweiterung ist auch mittelfristig nicht mit einer neuen Investitionswelle zu
rechnen. In jiingster Vergangenheit investieren die heimischen Investoren auch
verstarkt in der Tiirkei und auRerhalb Europas.

1 Weltweite Rahmenbedingungen 2012

Die im Jahr 2007 ausgeloste Weltwirtschaftskrise dampft nach wie vor die
Neigung strategischer Investoren, neue grenziiberschreitende Unternehmens-
beteiligungen einzugehen, Neugriindungen vorzunehmen oder bestehende
Beteiligungen auszubauen. Mit mehr als 2 Billionen USD (2.000 Mrd. USD)
hatten die weltweiten Direktinvestitionsstrome im Jahr 2007 einen histo-
rischen Hochstwert erreicht (Abbildung 22)!'. In den beiden darauffolgen-
den Jahren waren sie dann um insgesamt 43% auf 1,2 Billionen USD ge-
schrumpft. Seither verzeichnet die UNCTAD den Beginn einer Erholungs-
phase mit jahrlichen Wachstumsraten um 15%. In ihrem World Investment
Report (UNCTAD 2012a) nennt sie gestiegene Ertrage der multinationalen
Konzerne und das robuste Wachstum in einer Reihe von Schwellenldndern
als positive Faktoren, denen auf der anderen Seite die Staatsschuldenkrise und
das dadurch ausgeloste geringe Wirtschaftswachstum bremsend entgegenste-
hen. 2011 betrugen die weltweiten Direktinvestitionsstrome bereits wieder
1,6 Billionen Dollar, das waren drei Viertel des historischen Maximums. Im

! Die Tatsache, dass aktive und passive Direktinvestitionsfliisse und -bestinde nicht de-

ckungsgleich sind, verweist auf die nicht unerheblichen Probleme, die es bei der Definiti-
on, der Erfassung und der Bewertung von Direktinvestitionen gibt. Die Abweichungen bei
den Fliissen konnen bis zu 20% (vereinzelt auch mehr) betragen; bei den Bestanden sind
die Abweichungen seit mehr als 20 Jahren geringer als 10%. In der jiingeren Vergangen-
heit iiberwiegen die aktiven Strome und Bestdnde die passiven.
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jingsten Investment Monitor (UNCTAD 2013) revidierte die UNCTAD ihre
urspriingliche Jahresprognose fiir 2012 deutlich nach unten und erwartet in
ihrem ,Nowcast“? einen Riickgang der Direktinvestitionsstrome um 18% auf
1,3 Billionen USD. Nicht zuletzt gestiitzt auf eine Befragung wichtiger Ent-
scheidungstrager in multinationalen Unternehmen geht sie nun davon aus,
dass es vermutlich bis nach 2014 dauern wird, ehe die Direktinvestitionen das
Volumen des Jahres 2007 wieder erreichen werden. Damit ware der aktuel-
le Einbruch bei den Direktinvestitionen zwar weniger tief, dafiir aber langer
anhaltend als die vorangegangene Krise infolge des Platzens der sogenannten
,Dotcom”-Blase im Jahr 2000 — damals hatte sich der Einbruch auf iiber 50%
belaufen, der Einbruch war aber bereits nach sechs Jahren wieder tiberwun-
den.

Im Zuge der Krise schwankt jedoch nicht nur das Volumen der Kapitalstro-
me, es verschieben sich auch die Strukturen, wovon die hochentwickelten
Industriestaaten zweifach in negativer Weise betroffen sind: Auf die Entwick-
lungslander und die Transformationsokonomien entfallen seit 2010 regelmafig
mehr als 50% der investierten Mittel — in den 15 Jahren vor der Krise waren
es im Durchschnitt nur 30% gewesen. Genau genommen sind es vor allem die
viel zitierten BRIC-Staaten, die ihren Anteil von 4% im Jahr 1990 auf 23% im
Jahr 2011 steigern konnten. Die am wenigsten entwickelten Lander der Welt
konnten dagegen von der Verschiebung meist nicht profitieren. Trotz stagnie-
render Zuflisse war China (einschlief3lich Hongkong) im Jahr 2012 wie schon
2003 und 2009 weltweit das wichtigste Zielland von Direktinvestitionen; die
USA verloren ihren tiblichen Spitzenplatz, weil der Riickgang 2012 mit —=35%
in den USA besonders ausgepragt war. Genauso stark eingebrochen sind auch
die Direktinvestitionen in die EU-27, wobei jedoch die Ergebnisse der einzel-
nen Mitgliedsstaaten extrem divergieren — von einer Verdreifachung bis zum
volligen Ausfall.

2012 haben die Entwicklungsldnder alleine (also ohne Transformationsoko-
nomien) mehr als die Halfte des Direktinvestitionskapitals absorbiert. Dabei
verlor Asien leicht, wahrend Lateinamerika (einschlief3lich der Karibik) und
Afrika (ausgehend von einem tiefen Niveau) mehr Direktinvestitionen regist-
rierten als im Jahr zuvor. Unter den Transformationslandern hat vor allem das
fiir Osterreich wichtige Siidosteuropa (51%) stark verloren, wahrend Kasachs-
tan und die Ukraine zu den Gewinnern zahlten.

2 Prognose” fiir einen bereits zuriickliegenden Zeitraum oder Zeitpunkt, fiir den bisher

jedoch nur Teilergebnisse vorliegen.
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Abbildung 22: Weltweite Direktinvestitionsfliisse und -bestdnde
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Quelle: UNCTAD.

Auch als Investoren verlieren die Industriestaaten — freilich in geringerem
Malie — an Gewicht: Zwar waren sie 2011 nach wie vor Ursprung von 73% al-
ler Direktinvestitionen, vor der Krise galt dies fiir mehr als 85 bis 95%. China
(11%) und Russland (4%), aber auch einzelne, oft staatsnahe, multinationale
Konzerne aus Entwicklungslandern sind mittlerweile zu wichtigen Akteuren
im Geschaft der Firmeniibernahmen geworden. Diese neuen Investoren haben
ihre Interessen sowohl in Entwicklungslandern (z.B.: chinesische Landkaufe
in Afrika; UNCTAD 2009) als auch in Industrielaindern, wo die Erschliefung
von Absatzmarkten und der Zugang zu technischem und organisatorischem
Know-how im Vordergrund steht.

Bemerkenswert erscheint auch die Tatsache, dass sowohl Greenfield-Invest-
ments, als auch Mergers und Acquisitions® deutlich zuriickgehen, wéahrend vor
allem die reinvestierten Gewinne — neben der Gewdhrung konzerninterner
Kredite — zur Stabilisierung der Direktinvestitionsstrome beitragen.

Ahnlich wie die UNCTAD registrierte auch die OECD einen deutlichen Ein-
bruch der Direktinvestitionen aus den bzw. in die OECD-Mitgliedslander im
Laufe des Jahres 2012. Vor allem die grenziiberschreitenden ,Mergers and
Acquisitions” diirften im ersten Halbjahr 2012 um ein Drittel zuriickgegangen
sein. Unter Beriicksichtigung der zahlreicher werdenden Desinvestitionen sind
die M& A auf das Niveau von 2004 zurtlickgefallen. Es verlieren alle Zielregionen
mit Ausnahme von Afrika und dem Nahen Osten, besonders stark sind Asien
und Nordamerika betroffen. Als Quellregion fallt vor allem Europa (-48%) aus,
ausgebaut haben ihre M&A nur Konzerne aus Lateinamerika und der Karibik.

> Diese sind eine wichtige Teilmenge der Direktinvestitionen. Sie enthalten aber weder

Unternehmensgriindungen im Ausland (Greenfield-investments) noch allféllige Erweite-
rungsinvestitionen in bestehenden Beteiligungen und vor allem auch keine reinvestierten
Gewinne.
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Die OECD betont die wachsende Rolle von staatseigenen Unternehmen als in-
ternationale Investoren, wobei China unangefochten die Spitzenposition ein-
nimmt. Als wesentliche Ursachen fiir den erneuten Einbruch nennt die OECD
die anhaltende Unsicherheit tiber die Entwicklung der Staatsfinanzen in den
USA und in Europa, die dadurch ausgeloste Wachstumsschwache sowie einen
wachsenden Protektionismus.

Trotz aller krisenhaften Entwicklungen waren die Direktinvestitionsstrome
jedoch stets positiv, was die Bestande der Direktinvestitionen stetig wachsen
lie8. Innerhalb der letzten beiden Dekaden haben sich die weltweiten Direkt-
investitionsbestande von 2 auf 20 Billionen USD verzehnfacht, was einer
durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von mehr als 11% entspricht.
Setzt man die Bestandszahlen in Relation zum Bruttoinlandsprodukt, so wuchs
der Bestand an Direktinvestitionen von weniger als 10% des BIP im Jahr
1990 auf knapp 30% im Jahr 2011. Bemerkenswert ist die Tatsache, dass die
Direktinvestitionsbestande in den beiden erwahnten Krisenjahren 2001 und
2008 stagnierten bzw. deutlich zuriickgingen. Darin manifestiert sich die Rol-
le von Bewertungsanderungen: 2001 wurden die gesamten Neuinvestitionen
in Hohe von einer Dreiviertel Billion USD durch den Verfall der Borsenkurse
wettgemacht. Noch extremer war der Bewertungsverlust im Zuge der jingsten
Finanzkrise: Trotz Direktinvestitionsstromen in Hohe von 1,5 bis 1,9 Billionen
USD im Jahr 2008 sank der Wert der Bestdande zwischen Jahresende 2007 und
Jahresende 2008 um 2,5 bis 3,0 Billionen USD. Das bedeutet, dass die Wertver-
nichtung (oder vielleicht auch die ,Wertkorrektur”) des Jahres 2008 4.000 bis
5.000 Mrd. USD, das sind immerhin 20 bis 25% des Gesamtwertes, betragen
hat. Ein erheblicher Teil der Verluste konnte allerdings in den beiden Folge-
jahren wieder gutgemacht werden. Langfristig spielen Bewertungsanderungen
aber eine untergeordnete Rolle: Seit 1990 sind die Direktinvestitionsbestande
wie erwdhnt um 18,5 Billionen USD gestiegen, was in hohem Mal} mit der
Summe der Direktinvestitionsfliisse im entsprechenden Zeitraum (18,7 Billio-
nen USD) tibereinstimmt.

2 Aktuelle Entwicklungen in Osterreich?

Die Direktinvestitionen Osterreichs folgten in der Krise in groben Ziigen den
globalen Trends. Die 6sterreichischen Direktinvestitionen im Ausland sanken
ausgehend vom Maximum des Jahres 2007 (28,5 Mrd. Euro) innerhalb von
zwei Jahren auf ein Viertel des Ausgangswertes (7,2 Mrd. Euro), erholten sich
2010 (7,5 Mrd. Euro) und 2011 (17 Mrd. Euro) und gaben im Berichtsjahr 2012
erneut deutlich nach. Noch deutlichere Spuren hinterlie3 die Weltwirtschafts-
krise bei den Direktinvestitionen des Auslands in Osterreich. Der Einbruch
hielt bis 2010 an und erreichte mit Zufliissen von nur noch 0,6 Mrd. Euro na-
hezu einen Nullpunkt. Der Riickzug einer ,Special Purpose Entity” mit einem

4 Bei Redaktionsschluss waren fiir Osterreich die Direktinvestitionsfliisse bis zum dritten

Quartal 2012 verfiigbar, echte Bestandszahlen lagen nur bis 2010 vor; eine Bestandsfort-
schreibung mit geringerer Verldsslichkeit — war fiir die Jahresmitte 2012 vorhanden.
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Anlagevermogen von mehr als 20 Mrd. Euro, die in der Direktinvestitionssta-
tistik als blofse Durchlaufposten aul3er Betracht bleiben, hatte zur Folge, dass
die Direktinvestitionen im weiteren Sinn im Jahr 2010 aktiv- und passivseitig
sogar deutlich negativ waren, dass also erstmals Desinvestitionen iiberwogen.
Auch die passiven Direktinvestitionen erholten sich 2011 deutlich — der aktuell
ausgewiesene Betrag von 10,5 Mrd. Euro geht von der Annahme hoher (rein-
vestierter) Gewinne aus und muss nach Vorliegen des Befragungsergebnisses
2011 moglicherweise nach unten revidiert werden. Auch wenn im Bereich der
Direktinvestitionen Extrapolationen immer unsicher sind, diirften diese im
Jahr 2012 - den weltweiten Trends folgend — ebenfalls wieder gesunken sein.

In den ersten neun Monaten des Jahres 2012 haben heimische Direktinves-
toren 8,2 Mrd. Euro im Ausland veranlagt. Diese setzen sich aus 3,6 Mrd. Euro
Eigenkapital, 2,2 Mrd. Euro an reinvestierten Gewinnen und 2,4 Mrd. Euro an
Kreditgewahrungen zusammen. Im Gegenzug haben auslandische Geldgeber
2,9 Mrd. Euro in osterreichische Unternehmen neu veranlagt. Allerdings war
hier der Beitrag des Eigenkapitals negativ — es wurden 0,6 Mrd. Euro an Eigen-
kapital abgezogen, die auf Schatzungen des Gewinns beruhenden reinvestier-
ten Gewinne dirften sich in den ersten drei Quartalen 2012 auf 1,4 Mrd. Euro
belaufen haben und die erhaltenen konzerninternen Kredite waren mit
2,0 Mrd. Euro die wichtigste Finanzierungsform.

Einiges spricht dafiir, dass die Osterreichischen Direktinvestitionen in ab-
sehbarer Zukunft die Spitzenwerte des vergangenen Jahrzehnts nicht mehr
erreichen werden. Entscheidend dafiir sind das Auslaufen des Transformati-
onsprozesses in Zentral-, Ost- und Stidosteuropa bzw. der absehbare Abschluss
des Erweiterungsprozesses der Europdischen Union. Gerade diese Region war
und ist das bevorzugte Aktionsfeld Osterreichischer Investoren. Angesichts
eines bereits hohen Anteils auslandischer Investitionen bieten sich nur noch
beschrankte Chancen. Vereinzelt — etwa im Falle Ungarns — verschlechtert sich
auch das Investitionsklima, was zu einem Investitionsstopp fiihren kann und
einzelne Investoren auch schon tatsachlich zu einem Riickzug gezwungen hat.
Indirekt haben die ungiinstigen Perspektiven in diesem Raum auch Folgen fiir
die ausldndischen Investitionen in Osterreich, weil Osterreich bekanntlich als
Investitionsdrehscheibe multinationaler Unternehmen dient. In den Boomjah-
ren war es haufig vorgekommen, dass gerade die erfolgreichen Ostinvestoren
Ziel ausldndischer Ubernahmen geworden sind (BILLA, Brau AG, Bank Aus-
tria). Dampfend wirkt auf die passiven Direktinvestitionen auch die Tatsache,
dass die Privatisierung offentlicher Unternehmen in Osterreich mit dem Ver-
kauf der AUA im Jahr 2009 zum Erliegen gekommen ist.

Vermutlich eher voriibergehender Natur diirfte die bremsende Wirkung des
aktuell maRigen Wirtschaftswachstums und der Unsicherheit tiber die weite-
re Entwicklung der Verschuldungskrise in Europa sein. Ein Ausweichen der
heimischen Investoren auf alternative Zielgebiete aufRerhalb Europas ist nur
fiir wenige grof3e Unternehmen eine realistische Option. Direktinvestitionen in
den Wachstumsregionen der Schwellenlander iibersteigen zumeist das finan-
zielle und/oder organisatorische Potenzial der Osterreichischen Unternehmen.
Immerhin gehoren die Tiirkei und China zu den Landern, in denen seit 2007
die Anzahl der Beteiligungen stark zugenommen hat
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Zweischneidig ist die Rolle der anhaltend schwachen Entwicklungen an den
europdischen Borsen — sie konnen zwar einerseits Unternehmenskaufe erleich-
tern, fithren aber gleichzeitig zu entsprechend geringeren Betrdgen in der Sta-
tistik. Es gibt freilich auch positive Faktoren im Hinblick auf die kiinftige Ent-
wicklung der Direktinvestitionen, wie die tiberraschend gute Gewinnsituation
und die gute Liquiditatsausstattung vieler Konzerne (OeNB 2012a S. 18 f) zeigt.

Generell waren die Jahre seit der Krise in Osterreich durch das Fehlen von
wirklich groflen Transaktionen mit einem Volumen von mehr als 1 Mrd. Euro
durch Restrukturierungen und allenfalls durch ,Abrundungen” des Investiti-
onsportefeuilles gekennzeichnet. Neben OMV AG und Verbund AG, die auch
in jiingster Zeit Groinvestitionen getdtigt haben, war die Einbringung des 0s-
terreichischen Autohandelsunternehmens Porsche Holding in den VW-Konzern
im Jahr 2011 durch die in Osterreich ansassigen Eigentiimerfamilien die groRR-
te Einzelinvestition der letzten Jahre. Sie wird im jiingsten World Investment
Report (UNCTAD 2012a) auf Rangnummer 35 der grofiten Ubernahmen des
Jahres 2011 gefiihrt.”> Daraus resultierten sowohl aktiv- wie auch passivseitig
erhebliche Direktinvestitionen. Aber auch in diesem Fall konnte man von einer
,Konzernrestrukturierung” sprechen, die in der 6konomischen Realitadt keine
weitreichenden Anderungen nach sich ziehen wird.

In beide Richtungen wurde vorwiegend in bestehende grenziiberschreitende
Beteiligungen investiert, wobei in einer nicht unerheblichen Zahl der Falle —
vor allem bei den Banken, die fiir Osterreichs Direktinvestitionen eine heraus-
ragende Rolle spielen — Verlustabdeckungen und Kapitalstarkungen das Motiv
gewesen sein dirften. Mittlerweile trennen sich Investoren teilweise wieder
— freiwillig oder auch gezwungenermalien — von ihren jiingst erworbenen Be-
teiligungen. Dass solche Bereinigungen nicht notwendigerweise mit sinkenden
Direktinvestitionsfliissen einhergehen, zeigt eine der grof3ten Transaktionen
des Jahres 2012, in der sich die Osterreichische Volksbanken AG vom Grofteil
ihrer Auslandsbeteiligungen getrennt hat. Statt die Beteiligungen einzeln an
die russische Sberbank zu verkaufen, was als Desinvestition die aktiven Direk-
tinvestitionsstrome reduziert hatte, wurde die Osterreichische Holdinggesell-
schaft, in der die Beteiligungen gebiindelt waren, an den erwahnten Investor
verkauft. Damit schlagt sich dieser Riickzug als zusatzliche passive Direktinves-
tition in der Statistik nieder.

Interessant ist auch die Zusammensetzung der Direktinvestitionsstrome in-
nerhalb der vergangenen Dekaden, wie sie in Abbildung 23 veranschaulicht
wird.

> UNCTAD 2012 S.187.
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Abbildung 23: Zusammensetzung der Direktinvestitionsstrome (3-Jahres-
Durchschnitt der Anteile)
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Quelle: OeNB.

Eigenkapitaltransaktionen sind durchgehend die wichtigste Form der Finan-
zierung von Direktinvestitionen. Die reinvestierten Gewinne spielen bei den
Direktinvestitionen des Auslands in Osterreich ebenfalls eine groRe Rolle,
in der Gegenrichtung fdllt auf, dass Reinvestitionen um 1995 nahezu gleich
null waren, ein Ausdruck der Tatsache, dass das Auslandsengagement der
Osterreichischen Unternehmen erst um 1990 einsetzte. Hinzu kommt, dass
Direktinvestitionen in ihrer Frithphase tiblicherweise nur geringe oder tiber-
haupt keine Gewinne abwerfen. 1992 und 1993 waren die Ertrage samtlicher
osterreichischen Direktinvestitionen in Summe negativ, so dass es de facto
zu ,reinvestierten Verlusten” kam. Um 2005 erreichen die Reinvestitionen
Hochstwerte, was die gute Ertragslage der Auslandsbeteiligungen zu jener
Zeit reflektiert. Mit Ausbruch der Krise geht die Bedeutung der reinvestierten
Gewinne wieder zurilick, nicht zuletzt auch deshalb, weil viele Eigentiimer
danach trachten, den Dividendenfluss zu erhalten. Die wachsende Bedeutung
,sonstiger” Formen der konzerninternen Finanzierung sind zum Teil Aus-
druck einer laufend verbesserten Erfassung, also ein statistisches Artefakt.
Betrachtet man Bestidnde der Direktinvestitionen in bzw. aus Osterreich (Ta-
belle 20), so zeigt sich, dass die Weltwirtschaftskrise vor allem im Jahr 2008
zu eheblichen Bewertungsverlusten gefiihrt hat. Sie waren so grof3, dass es
2008 bei den Investitionen des Auslands in Osterreich erstmals zu sinkenden
Werten kam, wahrend auf der Aktivseite dank aulRerordentlich hoher Inves-
titionsfliisse trotz aller Abwertungen ein Plus verzeichnet werden konnte. Die
passiven Direktinvestitionen konnten die Bewertungsverluste bereits im Jahr
darauf (2009), die aktiven Direktinvestitionen ein Jahr spater zum Grolf3teil
wieder wettmachen. Die Fortschreibung der Bestdnde fiir 2011, die neben
den gemeldeten Zahlungsbilanzstromen der Direktinvestitionen auch die
bereits bekannten Anderungen der Wechselkurse und der Bérsennotierun-
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gen berticksichtigt, kommt unter optimistischen Annahmen zur Gewinnent-
wicklung zu einem Bestand an aktiven Direktinvestitionen zu Jahresbeginn
2012 von 153,5 Mrd. Euro, denen passive Direktinvestitionen in Hohe von
118,5 Mrd. Euro gegeniiberstehen dtirften.

Tabelle 20: Der Bestand Osterreichischer Direktinvestitionen
und seine Veranderung

Direktinvestitionsbestand | Direktinvestitionsfliisse Bewertungsanderung
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
Jahres- im Ausland in Qster— ins Ausland nach .Oster— im Ausland in Qster—
ende reich reich reich

2006 80.256 84.337 10.897 6.324 8.489 8.037
2007 101.087 110.356 28.513 22.762 —7.682 3.257
2008 106.870 106.439 20.106 4.682 -14.323 -8.599
2009 113.307 119.836 7.203 6.697 -766 6.700
2010 132.370 118.571 7.546 634 11.517 -1.899
2011* 153.559 118.296 16.893 10.547 4.296 -10.822
2012* 165.000 124.000 8.215 2.860

*) Bestande 2011 und 2012 sind Fortschreibungen; Fliisse 2011 nicht endgiiltig, 2012 vorlaufiges
Ergebnis fiir 3 Quartale.

Wie die Tabelle verdeutlicht, konnen Bewertungsanderungen — sie enthalten
wechselkursbedingte Verdnderungen, Aktienkursbewegungen, buchhalteri-
sche Abschreibungen, statistische Reklassifikationen, aber auch Diskrepan-
zen® in der Erfassung von Fliissen und Stdnden — die Bestandsverdnderungen
kurzfristig entscheidend beeinflussen. In der langen Frist gibt es jedoch zwi-
schen der Entwicklung der Direktinvestitionsfliisse und der Verdnderung der
Bestande eine durchaus plausible Ubereinstimmung. So haben die Bestinde
zwischen dem 31.12.1991 und dem 31.12.2011 um 149 Mrd. Euro (aktiv) bzw.
108 Mrd. Euro (passiv) zugenommen. Die kumulierten Transaktionen der Jah-
re 1992 bis 2011 belaufen sich vergleichsweise auf 140 bzw. 101,5 Mrd. Euro.

3 Der Bestand an aktiven Direktinvestitionen

Fiir Jahresbeginn 2011 weist die Statistik der OeNB 1.334 Osterreichische
Investoren mit Beteiligungen an 4.735 ausldndischen Unternehmen aus, die
einen Wert von 132,5 Mrd. Euro reprasentieren. Damit wuchs die Anzahl an
Investoren bzw. Beteiligungsunternehmen um 6 bis 7%, wahrend der Wert
der Beteiligungen gegeniiber dem Berichtsjahr 2009 sogar um 17% zulegte.
Dieser Wertzuwachs um 19 Mrd. Euro tibertrifft das Volumen der Transak-
tionswerte der Zahlungsbilanz (7,6 Mrd. Euro) des Jahres 2010 deutlich, was

¢ So konnen gemeldete Transaktionen zu nicht meldepflichtigen Tochterunternehmen

(Meldegrenze!) fiihren, umgekehrt konnen regelmédfige Bestandsmelder — trotz aller
Kontrollen — gelegentlich die Meldung von Transaktionen ,libersehen”.
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darauf schlielen lasst, dass es zu preisbedingten oder wechselkursbedingten
Bewertungsgewinnen kam. Durch die Erweiterung des Kreises der einbezo-
genen konzerninternen Finanzierungen auf alle Schwesternkredite kam es
allerdings auch zu Umschichtungen zwischen Direktinvestitionen und sonsti-
gen Investitionen, teilweise auch zwischen aktiven und passiven Direktinves-
titionen und somit zu einem definitionsbedingten Bruch in der Zeitreihe des
,Sonstigen Direktinvestitionskapitals“. Abgesehen von einer massiven Auswei-
tung der Bruttowerte an Forderungen und Verpflichtungen kam es zu einer
Erhohung der Nettoforderungen um 4 Mrd. Euro, von denen nur 2 Mrd. Euro
durch Transaktionen erklart werden konnen. Der definitionsbedingte Bruch
in der Zeitreihe betrdgt also annahernd +2 Mrd. Euro.

Auch die realwirtschaftlichen Indikatoren der Direktinvestitionen weisen
auf eine deutliche Verbesserung der Lage im Jahr 2010 hin: Die Umsatzver-
luste des Jahres 2009 konnten mit einem Plus von 23 % mehr als wettgemacht
werden. Der mafige Anstieg der Beschaftigtenzahlen im Ausland (um 3,6%
auf 718.000) impliziert eine deutliche Steigerung der Arbeitsproduktivitat,
die sich auch in einem enormen Gewinnanstieg niederschlug; Der bilanzielle
Jahresertrag nach Dotation und Auflosung von Riicklagen stieg von 5,1 auf
8,1 Mrd. Euro, das Jahresergebnis laut Gewinn- und Verlustrechnung von 5,4
auf 8,3 Mrd. Euro.

3.1 Regionale Struktur

Die regionale Verteilung von Direktinvestitionen ist kurz- und mittelfristig
sehr stabil. Tabelle 21 verdeutlicht die Spezifika des Osterreichischen Aus-
landsengagements im Vergleich zur weltweiten Struktur. Gemessen am in-
vestierten Kapital entfallen 86% der Osterreichischen Direktinvestitionen auf
Europa bzw. 46% auf die MOEL-20. Demgegeniiber befinden sich nur 41% der
weltweiten Direktinvestitionen in Europa und blo3e 6% entfallen auf Zentral-,
Ost- und Stidosteuropa. Die kulturelle Nahe und damit die leichte Zuganglich-
keit des deutschen Marktes manifestiert sich in einer ,Ubergewichtung” dieser
Destination im Verhdltnis 15% (Osterreich) zu 4% (weltweit). Spiegelbildlich
ergibt sich daraus eine Untergewichtung aulRereuropdischer Zielregionen als
Investitionsziel heimischer Investoren, das betrifft sowohl Industriestaaten
(z.B. USA) wie auch Schwellen- und Entwicklungslander.

Tabelle 21: Verteilung der Direktinvestitionsbestande nach Zielregion zu
Jahresende 2010

Osterreichische Direktinvestitionen Weltweite Direktinvestitionen

in Mrd. EUR in % in Bln USD in %
Deutschland 19,2 15% 0,70 4%
MOEL-20 60,7 46% 1,28 6%
tibriges Europa 32,9 25% 6,10 31%
USA 4,4 3% 3,40 17%
Rest der Welt 15,2 11% 8,43 42%
Insgesamt 132,5 100% 19,91 100%

Quelle: OeNB, UNCTAD.
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Strukturen verdandern sich nur langsam, egal ob man sich auf die Anzahl der
bestehenden Beteiligungen, das investierte Kapital oder die Zahl der in den
Direktinvestitionsunternehmen beschaftigten Personen (anteilsgewichtet)
konzentriert. Wir betrachten in der Folge jeweils die Verdanderung der drei
genannten Variablen gemeinsam. Dadurch lassen sich Regionen wachsenden
Interesses, sinkender Bedeutung oder Sonderentwicklungen ableiten.

Die Ausweitung der Osterreichischen Direktinvestitionsaktivitdten konzen-
trierte sich 2010 einerseits auf ,grofRe Transformationslander” (Rumadnien,
Polen, Tschechische Republik, Slowakische Republik und Kroatien) und an-
dererseits auf die ,Aufsteiger” der jiingeren Vergangenheit (Tiirkei, Russland
und China), in denen deutliche Zuwdichse in allen drei Variablen zu beob-
achten waren. Rumadnien zeichnet sich durch 36 zusatzliche Beteiligungen
aus (mit einer Wertsteigerung um 1,2 Mrd. Euro und +3.300 Beschaftigten).
Stark steigende Beteiligungszahlen gab es auch in der Slowakei und Polen (je
+17), Kroatien (+16) und Russland (+14). Bei der Ausweitung der Beschaf-
tigung stehen die Tirkei (+7.700) und Polen (+6.200) an der Spitze, gefolgt
von China (+4.200) und Rumanien. Die Zuwachse bei den Kapitalbestanden
machen deutlich, dass diese nicht immer mit der Ausweitung realwirtschaft-
licher Aktivitaten im Zusammenhang stehen. Zwar liegen Russland und die
Tiirkei mit +2,0 Mrd. Euro und +1,5 Mrd. Euro durchaus in der Spitzengruppe
der Ziellander, sie werden aber tibertroffen von Belgien (+2,2 Mrd. Euro), den
Niederlanden (+2,5 Mrd. Euro) und Deutschland (+2,7 Mrd. Euro). Bei den
Beneluxldndern steht deren Rolle als Standort fiir Konzernzentralen im Vor-
dergrund, wihrend Deutschland auch in realwirtschaftlicher Hinsicht Oster-
reichs wichtigstes Zielland ist. Mit 613 Beteiligungen (+13) und 19 Mrd. Euro
an investiertem Kapital liegt es jeweils mit Abstand auf Platz 1, nur bei der
Beschiaftigung (68.500) wird es mittlerweile von Rumaénien (72.200) und der
Tschechischen Republik (85.900) klar tibertroffen.

Einen Sonderfall bildet das frither besonders attraktive Zielland Ungarn.
Zwar nehmen Beteiligungsanzahl und investiertes Kapital weiterhin leicht zu,
die kritische wirtschaftliche Lage des Landes hatte aber zu negativen reinves-
tierten Gewinnen und zu einem drastischen Personalabbau (-11.300) gefiihrt.
Angesichts der aktuellen Entwicklung der Rahmenbedingungen fiir auslandi-
sche Direktinvestitionen droht Ungarn seine nach wie vor bedeutende Rolle als
Ziel Osterreichischer Investitionen mittelfristig zu verlieren. Ebenfalls wider-
spriichlich ist die Situation in der Schweiz, wo ein Kapitalabbau von 600 Mio.
Euro von einem Beschéftigungsanstieg um 3.000 Personen begleitet wird.

Mit sinkenden Beteiligungszahlen, riickgangiger Beschiftigung und einem
Abbau des Kapitalstocks war das Interesse heimischer Direktinvestoren am
Vereinigten Konigreich, Finnland, Frankreich, Griechenland und Kasachstan
generell ricklaufig.

Die bekannte Konzentration der osterreichischen Investitionsaktivitaten auf
Zentral-, Ost- und Stidosteuropa (MOEL-20) hat im Zuge der Krise leicht ab-
genommen. Zwar bewegt sich die Anzahl der Beteiligungen in dieser Region
mit 54% weiterhin auf Rekordniveau, allerdings ist der Anteil am investierten
Kapital von mehr als 50% vor der Krise (2007) auf 46% zuriickgegangen. Im
Hinblick auf die Beschaftigung hat die Konzentration ebenfalls leicht nachge-



Der Bestand an passiven Direktinvestitionen 113

lassen: sie sank von mehr als 72% (2006) auf jetzt 67%. Trotzdem behauptet
Osterreich seine besondere Rolle in Zentral-, Ost- und Stidosteuropa. Oster-
reichs Investoren sind weiterhin zuversichtlich hinsichtlich der mittelfristigen
Wachstumsaussichten der MOEL-20-Region; sie ziechen sich daher nicht zu-
rick, sondern bleiben in Warteposition.

3.2 Aktive Branchenstruktur

Die Ausweitung der Direktinvestitionsaktivitaten Osterreichs im Ausland
betraf im Jahr 2010 sowohl den produzierenden Bereich (NACE-Abschnitte
A bis F) wie auch die Dienstleistungen (Abschnitte G bis U) (vgl. Tabellen
2A und 4A), wobei das Gesamtkapital um jeweils 17% anndhernd propor-
tional zunahm, wahrend die Anzahl der Beteiligungen besonders stark im
Dienstleistungssektor zunahm (+8% gegeniiber +3%), und die Ausweitung
der Beschaftigung sich auf den produzierenden Sektor konzentrierte (+6%
gegeniiber +1%).

Ein Viertel der 282 zusitzlichen Auslandsbeteiligungen entfiel auf Handels-
niederlassungen, ein Fiinftel auf das Realitatenwesen und weitere 10% auf den
Verkehrssektor (einschlieBlich Lagerhaltung und Post). Vom zusatzlich inves-
tierten Gesamtkapital entfiel fast die Halfte (+8,8 Mrd. Euro) auf das Finanz-
und Versicherungswesen, wobei darauf hinzuweisen ist, dass dieser Sektor in
den Jahren 2008 und 2009 starke Einbriiche erlitten hatte. Im Handel war die
Kapitalaufstockung mit +3,2 Mrd. Euro ebenfalls sehr hoch. Im Produktions-
bereich sind die Chemieindustrie und der Energiesektor hervorzuheben, die
2010 eine erhebliche Ausweitung um 2,1 bzw. 2,0 Mrd. Euro erfahren haben.

Beim Beschaftigungszuwachs steht erneut der Handel an der Spitze, des-
sen Zunahme um 23.300 Personen beinahe dem Gesamtzuwachs entspricht.
Deutliche Anstiege gab es weiter im Fahrzeugbau, in der Chemieindustrie und
im Bauwesen. Der starke Beschiftigungsriickgang im Finanzwesen (-8.400)
ist das Ergebnis intensiver Bemiihungen, die Rentabilitdt im Auslandsgeschaft
zu sichern. Einen nahezu dhnlich starken Riickgang gab es bei den unterneh-
mensnahen Dienstleistungen (-7.700).

4 Der Bestand an passiven Direktinvestitionen

Zu Jahresende 2010 waren knapp 3.000 Ausldnder an 2.561 inldandischen
Unternehmen mit mehr als 100.000 Euro Eigenkapital beteiligt. Damit blieb
die Anzahl der Investoren unverdndert, die Anzahl der Unternehmen, an
denen eine unmittelbare auslandische Beteiligung besteht, ist um 12 bzw.
0,5% gesunken. Der Wert der Beteiligungen des Auslands in Osterreich war
zu Jahresende 2010 mit 118,6 Mrd. Euro um 1,2 Mrd. Euro geringer als 2009.
Transaktionsbedingt ware mit einem minimalen Zuwachs um 0,6 Mrd. Euro
zu rechnen gewesen. Auch auf der Passivseite fiihrte die oben erwahnte Be-
griffserweiterung bei den Konzernkrediten zu einem Bruch in der Zeitreihe.
Er hat eine GroRenordnung von —3 Mrd. Euro, und tiberlagert damit die gerin-
gen Bewertungsgewinne des Jahres 2010.
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Stagnation zeigen auch einige der realwirtschaftlichen Variablen der Passiv-
seite. Die Umsdtze der im Inland ansdssigen Direktinvestitionsunternehmen
sind im Jahr 2010 um 1 Mrd. Euro gesunken. Exporte und Importe haben
sich nach dem Einbruch des Jahres 2009 mit Wachstumsraten von 15% und
21% deutlich erholt, liegen aber immer noch unter dem Niveau des Jahres
2008. Ahnliches gilt fiir die Anzahl der Arbeitspldtze in unmittelbar auslan-
disch beeinflussten Unternehmen in Osterreich: sie haben zwar um 1,2% zu-
genommen, liegen mit 230.000 aber immer noch unter dem Niveau von 2008
(238.400 Beschaftigte).

4.1 Regionale Struktur nach Herkunftslandern

Weniger ausgepragt als bei den aktiven Direktinvestitionen ist die Europazent-
riertheit bei den Direktinvestitionen des Auslands in Osterreich. Laut UNCTAD
stammten 2010 weltweit 50% der Direktinvestitionen aus Volkswirtschaften
auflerhalb Europas, beinahe ein Viertel (23%) allein aus den USA (Tabelle 22).
In Osterreich war der auRereuropéische Anteil 2009 nur halb so gro (23%),
wobei ebenfalls die Halfte auf die USA entfiel. Bei den passiven Direktinvesti-
tionen ist die iiberproportionale Rolle Europas weniger mit der Kleinheit der
Unternehmen, als mit der geringen Grof3e des heimischen Marktes zu erkla-
ren. AulBereuropaische multinationale Konzerne werden ihre Tochterunter-
nehmen bevorzugt in den groen Markten (DE, FR, UK, IT) errichten und
kleinere Miarkte wie Osterreich von dort aus betreuen.’

Innerhalb Europas springt erneut die Bedeutung der ,Distanz” ins Auge. Auf
die beiden Nachbarldnder Deutschland und Italien entfdllt mit 44% beinahe
die Hélfte des Direktinvestitionsvolumens in Osterreich, wiahrend der Anteil
dieser beiden Lander an den weltweiten Direktinvestitionen weniger als 10%
betragt. Bis zur Ubernahme der Bank Austria durch die italienische Unicredit
im Jahr 2005 schwankte der deutsche Anteil um die 40%, ein auch im inter-
nationalen Vergleich au8erordentlich hoher Anteil eines einzigen Investoren-
landes. Bei der Anzahl der Beteiligungen und in Bezug auf die Beschéftigten
liegt der deutsche Anteil immer noch bei mehr als 40%. Die 20 Staaten Mittel-,
Ost- und Stiidosteuropas spielen — mit Ausnahme Russlands — als Investoren
nur eine untergeordnete Rolle.®

7 Fiir Beteiligungsgesellschaften und Managementholdings miissen jedoch andere Kriteri-

en, wie das steuerliche und regulatorische Umfeld, maligeblich sein; die herausragende
Stellung von Standorten wie die Niederlande oder Luxemburg lasst sich nur so erklaren.
Nahere Details zu den Herkunftslandern finden sich im Anhang und im Internet unter:
http://www.oenb.at/de/stat_melders/datenangebot/aussenwirtschaft/direktinvestitionen/
direktinvestitionen.jsp
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Tabelle 22: Verteilung der Direktinvestitionsbestinde nach Herkunftsregion
zu Jahresende 2010

Osterreichische Direktinvestitionen Weltweite Direktinvestitionen

in Mrd. EUR in % in Bln USD in %
Deutschland 28,5 24% 1,4 7%
Ttalien 23,8 20% 0,5 2%
iibriges Europa 38,6 33% 8,5 41%
USA 14,2 12% 4,8 23%
Rest der Welt 13,5 11% 5,7 27%
Insgesamt 118,6 100% 20,87 100%

Quelle: OeNB, UNCTAD.

Angesichts der Stagnation bei den passiven Direktinvestitionen ergibt sich
ein sehr uneinheitliches Bild fiir die Entwicklung der zentralen Variablen.
Zunahmen bei Anzahl, Wert und Beschaftigung — zum Teil allerdings von
sehr niedrigem Niveau ausgehend — zeigen Investitionen aus Russland, China
und Ungarn sowie aus dem Nahen Osten und einigen Offshore-Zentren. Im
Gegensatz dazu war die Entwicklung im Jahr 2010 bei den Beteiligungen aus
den USA, Japan, Belgien und Finnland durchgehend negativ. Einen Sonderfall
bildet das Herkunftsland Osterreich: Hier ist das ,Round tripping“® deutlich
zurlickgegangen (18 Beteiligungen; —1,5 Mrd. Euro; 3.800 Beschaftigte).

Die grof3ten Kapitalzuwdchse gab es 2010 aus der Schweiz (+1,9 Mrd. Euro),
aus Kanada (+1 Mrd. Euro) und Frankreich (+0,8 Mrd. Euro), die starksten
Riickgange verzeichneten Deutschland (-1,6 Mrd. Euro), die britischen Jung-
ferninseln (-1,2 Mrd. Euro) und Brasilien (-1,1 Mrd. Euro). Die Beschaftigung
stieg in Niederlassungen Schweizer, niederlandischer und deutscher Konzern-
gesellschaften (um 3.200, 2.000 und 1.300 Personen) am starksten, sie sank in
Konzerntochtern aus den USA und dem Vereinigten Konigreich (=800, —700).

Die Rangordnung der Investoren hat sich durch die Verschiebungen des
Jahres 2010 nur unwesentlich verdndert: Deutschland, die Schweiz, die USA
und Italien sind in jeder Hinsicht die wichtigsten auslandischen Investoren
in heimische Unternehmen. Auf die ,groflen Vier” entfallen zwei Drittel der
Auslandsbeteiligungen, 64% ihres Wertes und 72% der damit verbundenen
Beschaftigung.

4.2 Passive Branchenstruktur

Die branchenmafige Gliederung des Zuwachses der passiven Direktinves-
titionen (Tabellen 2B und 4B) zeigt, dass sich der langfristige Trend einer
Gewichtsverschiebung zu Gunsten des Dienstleistungssektors auch 2010
fortgesetzt hat. Die Anzahl ausldndischer Unternehmensbeteiligungen hat im
Produktionssektor geringfiigig zugenommen und im Dienstleistungssektor
ebenso geringfiigig abgenommen. Gegenldaufig dazu ist der Kapitalbestand im
Dienstleistungssektor gestiegen (+0,9 Mrd. Euro) und im Produktionssektor

® Dabei geht es um Beteiligungen 6sterreichischer Investoren an osterreichischen Unter-

nehmen, die iber Gesellschaften (z.B. Holdings und Stiftungen) gehalten werden, die
ihren Sitz im Ausland haben.
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gesunken (-2,1 Mrd. Euro): Damit unterschreitet der Kapitalanteil des Pro-
duktionssektors erstmals die Schranke von 10% — vor 20 Jahren hatte dieser
immerhin noch 32% betragen.

Btwas giinstiger fiir den Produktionsstandort Osterreich ist die Lage bei Be-
trachtung der Beschéftigtenzahlen: Zwar konzentriert sich der Beschaftigungs-
zuwachs des Jahres 2010 ausschlieBlich auf den Dienstleistungssektor (+3.200
Beschaftigte gegeniiber dem Produktionssektor mit —600 Beschaftigten), mit
knapp 80.000 Beschaftigten behauptet er aber immerhin noch einen Anteil von
35%. Innerhalb des Produktionssektors sind der Maschinenbau, die Branche
Elektrotechnik, Elektronik, Optik, die Erzeugung von Metall- und Metallwaren
sowie die Chemieindustrie mit jeweils mehr als 10.000 gewichteten Beschaftig-
ten jene Branchen, auf die sich das Interesse des Auslands besonders konzent-
riert. Die wichtigste Dienstleistungsbranche, der Handel, beschaftigt mit 82.000
Personen alleine mehr als der gesamte Produktionssektor. Es folgen die Ubrigen
Wirtschaftsdienste mit 21.400 und der Finanzsektor mit 16.300 Beschaftigten.

4.3 Auslandische Konzerne als osterreichische Direktinvestoren

Ein Grund fiir die eingeschrankte Aussagekraft der Branchengliederung der
passiven Direktinvestitionen, besonders was die investierten Finanzmittel
betrifft, liegt in der herausragenden Rolle von Holdinggesellschaften. Dabei
lassen sich mehrere Typen unterscheiden.

Da sind zundachst die Special Purpose Entities (SPEs), die nur eine minimale
wirtschaftliche Prasenz in Osterreich haben, sich zu 100% in Auslandsbesitz
befinden und deren Vermdégen wiederum iliberwiegend aus Unternehmens-
beteiligungen im Ausland besteht. Sie werden zwar statistisch erfasst, repra-
sentieren mit etwa 65 Mrd. Euro auch erhebliche materielle Werte, werden
aber als reine ,Durchlaufposten” aus der Analyse ausgeschlossen. Die nachste
Gruppe stellen die sogenannten Beteiligungsgesellschaften dar, die in erster Linie
der Vermogensverwaltung dienen, aber im Gegensatz zu den SPEs zumindest
unter anderem tiber ihre Tochter auch unternehmerische Aktivitaten in Oster-
reich entfalten. Sie werden der Finanzbranche (NACE 642) zugerechnet und
reprasentierten im Jahr 2010 mit 45,5 Mrd. Euro den Lowenanteil des auslan-
disch beeinflussten Finanzsektors (50,5 Mrd. Euro). Die dritte Gruppe besteht
aus Managementholdings (auch Headquarters genannt), die sich von den reinen
Beteiligungsholdings durch die Ubernahme echter Managementaktivititen
fiir andere inlandische und/oder auslandische Tochtergesellschaften unter-
scheiden. Sie werden statistisch unter den ,professionellen Dienstleistungen”
(NACE 701) erfasst und reprasentieren mit 32,1 Mrd. Euro de facto die gesamte
Branche (33,4 Mrd. Euro).

Wenn Beteiligungsgesellschaften oder Managementholdings Auslandsbe-
teiligungen halten, spricht man auch von ,Regional Headquarters“ oder auch
,Briickenkodpfen”. Solche Briickenkopfe bewirken, dass ein Teil der finanzi-
ellen Mittel, die im Zuge passiver Direktinvestitionen in Osterreich investiert
werden, nicht im Land verbleibt, sondern wieder im Ausland veranlagt wird.
Eine gesonderte Darstellung dieses Typs von Direktinvestitionen scheint daher
wiinschenswert.
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Seit dem Berichtsjahr 2006 ist es moglich, innerhalb der Direktinvestitions-
statistik jene Falle zu identifizieren, in denen aktive Direktinvestoren Teil eines
multinationalen Konzerns sind, auch wenn unterschiedliche organisatorische
Einheiten innerhalb des Konzerns fiir aktive bzw. passive Direktinvestitionen
meldepflichtig sind. Definiert wird die Konzernzugehorigkeit dadurch, dass der
im Inland ansassige Investor tatsachlich vom Ausland kontrolliert wird, was
eine mehr als 50-prozentige Beteiligung voraussetzt.

Es zeigte sich, dass im Jahr 2010 von 1.334 registrierten Direktinvestoren
429 (32%) unter mehrheitlicher Auslandskontrolle standen. Diese regionalen
Konzernzentralen kontrollierten 1.459 von 4.735 Auslandstochtern (31%)
und beschaftigten 301.000 von 718.000 Auslandsbeschaftigten (42%). Das im
Ausland investierte Gesamtkapital von 52 Mrd. Euro reprasentiert 39% der
gesamten aktiven Osterreichischen Direktinvestitionen. Vergleicht man diesen
Betrag mit dem Wert samtlicher Holdinggesellschaften (45,5 Mrd. Euro Betei-
ligungsgesellschaften plus 32,1 Mrd. Euro an Managementholdings) so ergibt
sich, dass etwa zwei Drittel des Kapitals, das auslandische Investoren in Oster-
reichische Holdinggesellschaften investieren, wieder ins Ausland stromen und
nur ein Drittel tatsdchlich in Osterreich verbleibt.

Wenn man die 52 Mrd. Euro, die von multinationalen Konzernen tiber Os-
terreich im Ausland investiert worden sind, als ,Durchlautkapital” betrachtet,
kann man sie vom Bestand der Direktinvestitionen abziehen und kommt so zu
einer ,bereinigten” Direktinvestitionsposition von 80 Mrd. Euro (132 minus
52) an aktiven und 66 Mrd. Euro (118 minus 52) an passiven Direktinvestiti-
onen.

Abbildung 24: Ausldndisch kontrollierte Unternehmen als aktive Direkt-
investoren
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Quelle: OeNB.

Abbildung 24 zeigt die Entwicklung des Auslandseinflusses auf die dsterrei-
chischen Direktinvestitionen im Zeitverlauf (mit einer etwas unpraziseren
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Definition vor 2006). Das Ausmald der Auslandskontrolle ist zwischen 2009
und 2010 leicht gesunken, bzw. — um den Sachverhalt anders zu formulieren
— heimische Investoren haben in der Krise ihre Auslandsinvestitionen starker
ausgebaut als ansdssige multinationale Konzerne.

5 Ergebnisse nach Bundeslandern

Im Hinblick auf eine Darstellung der Direktinvestitionen in einer Gliederung
nach Bundesldndern — sie beschrankt sich auf die Anzahl der Beteiligungen,
den Wert der Direktinvestition und die dort Beschaftigten — ist eine wichtige
methodische Einschrankung vorauszuschicken: Gegenstand der Direktinves-
titionsstatistik sind die unmittelbar an der grenziiberschreitenden Eigentums-
beziehung beteiligten Unternehmen. Die ortliche Zuordnung des beteiligten
Inldnders folgt den Angaben im Firmenbuch bzw. den Angaben im Fragebo-
gen, falls es sich um Privatpersonen oder nicht protokollierte Firmen handelt.
Das hat zur Folge, dass ein Riickschluss auf die regionale Verteilung der Be-
triebe und Arbeitsstatten nur eingeschrankt moglich ist. Gerade grof3ere inter-
national verflochtene Unternehmen tendieren dazu, ihre Beteiligungsverwal-
tung auszugliedern und diese auch abseits der zentralen Produktionsstatten
anzusiedeln. Konkret beobachten wir daher einen deutlichen Bias zugunsten
Wiens, das sich vor allem dank seiner Verkehrsinfrastruktur als Standort fiir
internationale Verwaltungszentralen anbietet.

Wie Tabelle 23 in einem historischen Uberblick iiber die Entwicklung der ver-
gangenen 20 Jahre verdeutlicht, gibt es aber auch eine Vielzahl von Auslands-
beziehungen, die nicht iiber den Knotenpunkt ,Wien“ verlaufen. Im Hinblick
auf die Bundesldnder bietet sich ein Bild starker Dynamik bei stabilen Struktu-
ren. Das wirtschaftliche Potenzial der einzelnen Bundesldnder bildet das feste
Grundmuster. Stets und in allen Variablen fithrt Wien vor Nieder- und Ober-
Osterreich die Rangliste an, Vorarlberg und das Burgenland bilden das Schluss-
licht und dazwischen — mit Nuancierungen — liegen die Steiermark, Karnten,
Salzburg und Tirol. Das starke Wachstum der aktiven Direktinvestitionen, dem
auf der Passivseite nur eine kontinuierliche Wertsteigerung gegentbersteht (die
Anzahl der Beteiligungen und die Beschaftigung stagnieren) findet sich in allen
Bundesldandern wieder. Im Jahr 1990 iiberwogen die passiven Direktinvestiti-
onen in allen Bundeslandern die aktiven hinsichtlich Anzahl, Wert und damit
verbundener Beschaftigung. Im Jahr 2010 hat sich Lage vollig umgekehrt. In
allen Bundesldndern ist der Umfang der Beschadftigung im Ausland groBer als
die auslandisch kontrollierte Beschéaftigung im Inland. Das Gleiche gilt fiir die
Anzahl der gehaltenen Beteiligungen — mit der Ausnahme Tirols, wo 191 pas-
siven Beteiligungen nur 182 Unternehmensbeteiligungen im Ausland gegen-
uberstehen. Der finanzielle Saldo von aktiven und passiven Direktinvestitionen,
der im Jahr 2010 erstmals deutlich positiv ausgefallen ist, verteilt sich ebenfalls
ziemlich gleichmafRig tiber alle Bundeslander, nur Wien, Niederosterreich und
das Burgenland haben noch eine leicht negative Direktinvestitionsposition (d.h.
der Wert der passiven tibersteigt jenen der aktiven Direktinvestitionen).
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1990 | 1995 [ 2000 | 2005 [ 2010 | | 1990 [ 1995 | 2000 | 2005 | 2010
Aktive Direktinvestitionen Passive Direktinvestitionen

Anzahl der Beteiligungen
Burgenland 15 33 25 34 51 44 40 49 38 35
Karnten 52 80 93 130 263 147 122 120 132 148
Niederosterreich 127 213 327 455 677 376 414 | 442 469 447
Oberdsterreich 205 250 343| 464 617 289 311 361 372 364
Salzburg 86 98 149 197 331 312 280 284 299 291
Steiermark 89 135 211 250 372 136 148 162 181 152
Tirol 6l 59 83 109 182 150 166 182 198 191
Vorarlberg 61 94 125 155 250 210 157 146 149 106
Wien 493 834 946 | 1.309| 2.145 1.626 | 1.470 | 1.566 | 1.525| 1.427
Insgesamt 1.189(1.796 |12.302 | 3.103 |4.888 3.290 | 3.108 | 3.312|3.363 | 3.161
Marktwert der Direktinvestitionsunternehmen (in Mrd. EUR)
Burgenland 0,01| 0,04 0,10| 0,19| 0,29 0,06| 0,13| 0,22| 048] 0,56
Karnten 0,09 0,27| 0,70 2,35 5,87 0,23| 0,28 1,30 1,72 1,72
NiederoOsterreich 0,18| 0,61 1,62 4,27| 8,43 0,75 1,18 2,39| 5,32 8,69
Oberosterreich 0,69 1,00| 3,94| 8,21]| 13,86 0,84| 2,35| 4,56| 8,69| 11,69
Salzburg 0,19| 0,33 1,90| 2,61| 10,09 0,73| 1,22| 2,01| 3,07| 3,65
Steiermark 0,14 0,53| 2,38| 3,99| 6,07 0,34| 090 1,34| 3,67| 5,20
Tirol 0,10f 0,31| 0,59 1,11 2,55 0,33| 0,38| 0,86| 1,06 1,14
Vorarlberg 0,07 0,16| 0,60 097| 2,87 0,23| 0,29| 0,46| 0,83| 1,42
Wien 2,22 5,42|14,84| 37,17 82,80 510| 8,95| 20,37 | 45,15| 84,55
Insgesamt 3,7 8,7| 26,7 60,9|132,8 8,6 15,7| 33,5| 70,0|118,6
Anzahl der Beschiftigten im Direktinvestitionsunternehmen (gewichtet in Tsd.).
Burgenland 0,2 3,4 5,3 9,1 17,4 2,6 2,6 3,9 1,7 1,3
Karnten 2,1 56| 203| 256| 48,2 7,3 7,8 10,1 10,0 9,6
NiederoOsterreich 3,5 16,8 27,5| 68,4| 102,3 30,9| 28,5| 33,1 31,0 30,2
Oberosterreich 10,7| 16,0 35,1 55,3| 75,8 33,5( 29,4| 40,1 35, 7| 36,5
Salzburg 4,4 6,0 11,2 17,5| 39,5 10,7| 11,2 12,2| 14,8| 20,0
Steiermark 3,8 9,7 17,1| 27,6 45,7 10,8 | 11,8 17,3 15,3| 12,8
Tirol 0,9 3,0 11,3 52| 12,3 5,6 7,0 84| 11,7 10,1
Vorarlberg 1,3 4,5 9,0 159| 209 7,7 6,4 7,0 7,2 7,0
Wien 16,7| 60,1| 111,9| 207,0| 356,6 128,0 | 103,7| 120,2| 93,3| 102,6
Insgesamt 44 125 249 432 719 237 208 252 221 230

Quelle: OeNB.

Trotz der Einheitlichkeit der Entwicklung im GrofRen lassen sich auch Ver-
schiebungen in den Strukturen erkennen, wie die folgenden Ausfithrungen
tiber die Rolle Wiens deutlich machen. Von der Anzahl der Beteiligungen
entfielen im Jahr 2010 rund 45% aller aktiven und passiven Auslandsbeteili-
gungen auf das Bundesland Wien, wobei auffdllt, dass die relative Bedeutung
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Wiens aktivseitig zunimmt, wahrend sie passivseitig tendenziell abnimmt.
Deutlicher ist diese Entwicklung bei den Beschaftigtenzahlen, wo der Anteil
Wiens aktivseitig in 20 Jahren von 38% auf 50% gestiegen ist, wahrend er
passivseitig von 54% auf 45% gesunken ist. Darin kommt der Wandel Wiens
von einem Produktionsstandort zu einem Sitz fiir Konzernzentralen multi-
nationaler Unternehmen zum Ausdruck. Unterstrichen wird dies durch die
Spitzenposition Wiens beim investierten Kapital. WertmalR3ig werden 60% der
aktiven Direktinvestitionen Osterreichs von Investoren mit Sitz in Wien ver-
waltet, passivseitig ist der Anteil Wiens von ebenfalls 60% im Jahr 1990 auf
mittlerweile iber 70% angestiegen.

Bemerkenswerte Unterschiede gibt es zwischen den Bundesldndern auch
hinsichtlich der Ziellinder, die darauf hinweisen, dass trotz der Globalisierung
rdaumliche Nachbarschaft eine nicht unerhebliche Rolle spielt (Tabelle 24). So
finden sich unter den wichtigsten Ziellindern burgenldndischer Auslandsin-
vestitionen Ungarn und die Slowakei. Im Fall von Kérnten sind es Kroatien,
Slowenien und Ungarn, wahrend die Direktinvestitionen aus Tirol und Vor-
arlberg nach Westen orientiert sind, in die Ziellinder Deutschland, Schweiz,
Italien und die USA. Fiir die Steiermark und Oberdsterreich mit ihren industri-
ellen Traditionen spielt China eine wichtige Rolle. Deutschland, das wichtigste
Zielland 0Osterreichischer Direktinvestitionen, liegt in allen Bundeslandern mit
Ausnahme des Burgenlands zwischen Platz eins und drei.

Die Herkunft des auslandischen Direktinvestitionskapitals konzentriert sich
auf sehr wenige Lander, namlich vor allem auf Deutschland und mit einem
gewissen Abstand auf Italien, die Schweiz und die USA (vgl. Abschnitt 4.2).
Deutschland war auch 2010 in acht Bundeslandern der wichtigste Investor und
ebenso erwartungsgemald tauchen auch Italien und die Schweiz fast iiberall auf
den vorderen Rangen auf. Hinweise auf Nachbarschaftseffekte sind der klare
erste Platz der Schweiz in Vorarlberg und die Bedeutung Sloweniens als Inves-
tor in Karnten.

Tabelle 24: Direktinvestitionen nach Bundesland und Ziel- bzw. Herkunfts-
land zu Jahresende 2010

Zielland der aktiven Direkt- Herkunftsland der passiven Direkt-
investitionen investitionen
Anzahl | Wertin |Beschaftig- Anzahl | Wertin | Beschaftig-
Mio. Euro | te in Tsd. Mio. Euro | te in Tsd.

Burgenland 51 294 17,4 35 559 1,3
RO 7 25 5,9 DE 17 149 0,6
HU 14 138 3,2 UsS 3 352 0,1
SK 6 25 1,0 CH 5 6 0,1
PL 8 44 0,5| | conf conf conf conf
Kdrnten 263 5.882 48,2 148 1.719 9,6
DE 19 789 15,9 DE 53 808 6,8
HR 31 1.023 3,7 IT 37 71 0,5
HU 26 499 5,7 CH 9 94 0,4
SI 29 445 1,7 SI 11 8 0,3
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Niederoster- 677 8.429 102,3 447 8.691 30,2
reich
czZ 83 1.066 23,5 DE 195 2.451 11,5
DE 77 1.080 7,0 UsS 53 2.771 3,4
HU 51 561 12,8 CH 52 788 4,8
RO 39 310 9,8 IT 20 85 2,0
SK 41 393 7,0 GB 18 175 0,8
Oberdésterreich 617 13.858 75,8 364 11.689 36,5
UsS 21 1.834 13,6 DE 214 7.402 27,3
CczZ 82 1.041 10,0 NL 14 2.547 0,4
DE 102 1.159 6,6 CH 34 511 1,9
GB 17 1.721 7,9 UsS 22 304 1,6
CN 29 1.297 3,6 SE 9 352 1,1
Salzburg 331 10.085 39,5 291 3.647 20,0
DE 56 6.911 7,1 DE 168 1.553 10,3
HU 35 536 4,4 CH 33 480 4,4
cz 21 249 7,9 UsS 21 418 0,9
HR 15 168 4,2 JP 4 320 1,3
UsS 11 466 1,1 IT 12 31 0,1
Steiermark 372 6.073 45,7 152 5.205 12,8
DE 52 1.029 4,7 DE 57 806 4,1
CN 22 522 9,3 CH 22 106 1,7
HR 27 681 3,0 UsS 10 209 2,2
cz 13 265 4,5 IT 10 53 1,1
SI 33 307 2,0 NL 11 [ 0,9
Tirol 182 2.554 12,3 191 1.135 10,1
DE 45 725 4,6 DE 101 539 5,0
CH 13 624 0,2 IT 34 177 0,8
RO 7 214 0,5 CH 20 111 2,3
UsS 6 142 1,0 LU 4 75 0,6
IT 12 126 0,5 NL 6 92 0,2
Vorarlberg 250 2.834 20,9 106 1.421 7,0
DE 38 477 3,1 CH 54 842 3,2
CH 30 304 1,4 DE 34 482 2,5
Us 8 241 1,6 Us 4 22 0,3
1T 14 206 0,6 | | conf conf conf conf
Wien 2.136 82.466 356,0 1.427 84.549 102,5
CZ 224 7.590 34,3 DE 413 14.349 31,5
RO 126 6.171 48,4 IT 46 23.390 11,8
DE 224 7.046 19,4 UsS 153 9.976 13,1
HU 220 4.902 25,3 CH 194 6.337 9,4
RU 59 5.559 31,3 FR 97 3.393 5,8

Quelle: OeNB.

Abschliefend soll noch ein Blick auf die Aktivititsstruktur der Direktinvesti-
tions-unternehmen geworfen werden. Aktivseitig geht es dabei um die wirt-
schaftliche Aktivitdt der Auslandstochter, die die Investoren aus den einzelnen
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Bundeslandern halten, passivseitig um die Aktivitat der Direktinvestitionsun-
ternehmen in den einzelnen Bundeslandern, die sich ganz oder teilweise in
auslandischem Besitz befinden.

Um Vertraulichkeitsprobleme auf Grund schwacher Besetzungszahlen zu
vermeiden, verwenden wir in Tabelle 25 eine sehr grobe Aktivitatsgliederung:
Wir unterscheiden zundchst zwischen Unternehmen der Sachgiiterproduktion,
die auch die Primarproduktion (Landwirtschaft und Bergbau), die Bauwirt-
schaft und die Energiewirtschaft umfasst (NACE A bis F) und den Handels-
unternehmen, die als Vertriebsplattform auch fiir den Produktionssektor eine
wichtige Rolle spielen. Die Dienstleistungen werden aktiv- und passivseitig un-
terschiedlich gegliedert, um den 6konomischen Gegebenheiten Rechnung zu
tragen. Wihrend unter den Investitionen Osterreichs im Ausland bekanntlich
der Finanzsektor im Sinne von Banken und Versicherungen eine grol3e Rolle
spielt, empfiehlt es sich in der Gegenrichtung eher, Beteiligungsgesellschaften
(NACE 642) und Managementgesellschaften (NACE 701) zu isolieren. Die iib-
rigen Dienstleistungen reprasentieren dann die jeweilige Restkategorie.

Die meisten ausldndischen Direktinvestitionsunternehmen in Osterreich sind
im Handel aktiv (35%), sie beanspruchen nur 13% des Auslandskapitals und
beschaftigen 36% der Beschaftigten. Der grof3te Teil des Kapitals (59%) ist in
den 16% der Holdings und Headquarters konzentriert, die aber mit rund 2.000
Personen nur 1% der Beschaftigung verzeichnen. Auf die tibrigen Dienstleis-
tungen (in diesem Falle einschlief3lich Banken und Versicherungen) entfallen
28% der Beteiligungen, 19% des Kapitals und 29% der Beschaftigung. Auf
die Sachgiiterproduktion, an die viele Statistiknutzer zunachst denken, wenn
von Direktinvestitionen gesprochen wird, entfallen trotz ihrer extrem weiten
Definition nur ein Fiinftel aller Beteiligungen, weniger als 10% des investierten
Kapitals, immerhin aber noch 35% der Beschaftigung. Wien ist dabei klar der
herausragende Standort fiir Konzernzentralen und Unternehmensdienstleis-
tungen. Der Bedarf solcher Unternehmen an sehr spezifischen Qualifikationen,
an guten internationalen Verkehrsverbindungen, bei gleichzeitig geringem
Verbrauch an materiellen Ressourcen begiinstigt dabei Wien als Standort. Eine
leicht iberproportionale Konzentration von Dienstleistungsunternehmen fin-
det sich noch in Salzburg und Tirol, allerdings handelt es sich dabei um deutlich
kleinere Unternehmen mit geringerem Kapitalbedarf. Handelsniederlassungen
sind relativ gleichmalfig iiber das Bundesgebiet verstreut, es lasst sich aber eine
gewisse Konzentration auf Salzburg und Oberosterreich ablesen. Uberraschen-
derweise ist Wien, trotz der untergeordneten Rolle der Sachgiiterproduktion,
auch in diesem Sektor absolut gesehen der wichtigste Direktinvestitions-
standort. Mit 129 Beteiligungen von Auslandern liegt Wien knapp vor Ober-
osterreich (127) und Niederosterreich (110), beim investierten Kapital liegt es
mit 2,7 Mrd. Euro vor Niederosterreich (2,4 Mrd. Euro) und der Steiermark
(1,4 Mrd. Euro) und auch in der Beschaftigung in der Sachgiiterproduktion
liegt Wien mit 17.100 Beschaftigten in auslandischen Produktionsunternehmen
vor Niederosterreich (16.100), Oberosterreich (11.200) und der Steiermark
(10.100). Typische Produktionsstandorte fiir auslandische Konzerne sind die
Lander Burgenland, Karnten, Steiermark, Tirol und Vorarlberg. Dort entfallen
60% bis 90% der Direktinvestitionsbeschaftigung auf die Sachgiiterproduktion.
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Tabelle 25: Direktinvestitionen nach Bundesland, AKktivitdt der Tochter

zu Jahresende 2010
Aktive Direktinvestitionen nach Passive Direktinvestitionen nach
dem Sitz des Investor und der dem Sitz und der Aktivitat des
Aktivitdt des Direktinvestitions- Direktinvestitionsunternehmens
unternehmens im Ausland in Osterreich
Aktivitats- Anzahl Wert Beschaf- Anzahl Wert Beschaf-
gliederung* in Mio. tigte in in Mio. tigte in
EUR Tsd. EUR Tsd.
Burgenland
Sachgtiterpro- 41 278 16,7 22 260 1,1
duktion
Handel 5 15 0,2 5 1 0,1
Finanzsektor/ conf conf conf conf conf conf
Holdings**
librige Dienst- conf conf conf conf conf conf
leistungen
Insgesamt 51 294 17,4 35 559 1,3
Kidrnten
Sachgiiterpro- 147 2.590 39,6 51 693 6,6
duktion
Handel 29 29 1,0 44 140 1,7
Finanzsektor/ 49 3.111 6,0 22 809 0,0
Holdings**
Dienstleistun- 38 152 1,5 31 77 1,3
gen
Insgesamt 263 5.882 48,2 148 1.719 9,6
Niederosterreich
Sachgiiterpro- 362 4913 55,8 110 2.405 16,1
duktion
Handel 160 1.179 38,2 201 1.214 8,6
Finanzsektor/ 23 485 0,1 54 4.296 0,6
Holdings*v
Dienstleistun- 132 1.852 8,2 82 776 4,8
gen
Insgesamt 677 8.429 102,3 447 8.691 30,2
Oberosterreich
Sachgtiterpro- 273 5.046 36,9 127 1.366 11,2
duktion
Handel 189 8.321 34,3 122 4.815 17,5
Finanzsektor/ 45 -341 0,9 50 4.776 0,2
Holdings**
Dienstleistun- 110 832 3,7 65 732 7,7
gen
Insgesamt 617 13.858 75,8 364 11.689 36,5
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Aktivitats- Anzahl Wert Beschaf- Anzahl Wert Beschaf-
gliederung* in Mio. tigte in in Mio. tigte in
EUR Tsd. EUR Tsd.

Salzburg
Sachgtiterpro- 74 1.046 11,0 45 1.014 5,7
duktion
Handel 143 1.926 25,0 115 878 11,4
Finanzsektor/ 50 5.815 1,2 40 1.113 0,1
Holdings**
Dienstleistun- 64 1.298 2,3 91 641 2,8
gen
Insgesamt 331 10.085 39,5 291 3.647 20,0
Steiermark
Sachgtiterpro- 205 2.936 34,6 77 1.401 10,1
duktion
Handel 52 644 3,3 23 139 1,9
Finanzsektor/ 58 1.554 5,4 24 3.604 0,1
Holdings**
Dienstleistun- 57 940 2,5 28 61 0,7
gen
Insgesamt 372 6.073 45,7 152 5.205 12,8
Tirol
Sachgtiterpro- 70 1.056 8,3 67 529 7,1
duktion
Handel 56 275 3,0 47 183 1,6
Finanzsektor/ 18 694 0,1 13 265 0,0
Holdings**
Dienstleistun- 38 530 0,9 64 158 1,5
gen
Insgesamt 182 2.554 12,3 191 1.135 10,1
Vorarlberg
Sachgtiterpro- 117 1.803 16,1 42 451 4,5
duktion
Handel 68 424 2,4 27 213 1,2
Finanzsektor/ 16 384 0,1 9 510 0,1
Holdings**
Dienstleistun- 49 223 2,3 28 247 1,2
gen
Insgesamt 250 2.834 20,9 106 1.421 7,0
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Aktivitats- Anzahl Wert Beschaf- Anzahl Wert Beschaf-
gliederung* in Mio. tigte in in Mio. tigte in
EUR Tsd. EUR Tsd.

Wien
Sachgtterpro- 493 20.012 111,8 129 2.686 17,4
duktion
Handel 444 6.668 42,9 532 8.005 38,1
Finanzsektor/ 518 40.558 162,0 283 54.110 1,0
Holdings**
Dienstleistun- 681 15.228 39,3 483 19.749 46,2
gen
Insgesamt 2.136 82.466 356,0 1.427 84.549 102,6
Insgesamt
Sachgtiterpro- 1.782 39.680 331,0 670 10.804 79,8
duktion
Handel 1.146 19.480 150,3 1.116 15.589 81,9
Finanzsektor/ 778 52.285 176,0 498 69.748 2,1
Holdings**
Dienstleistun- 1.173 21.030 60,9 877 22.475 66,3
gen
Insgesamt 4.879 132.475 718,1 3.161 118.615 230,0

**) Diese Zeile hat fiir aktive und passive Direktinvestitionen eine unterschiedliche Bedeutung!
Aktiseitig bezieht sie sich auf den Gesamten Finanzsektor (NACE K), passivseitig sind Holdings
und Headquarters (NACE 6420 und 701) ausgewiesen. Entsprechend unterscheiden sich auch
die ,iibrigen Dienstleistungen”. Der Produktionssektor ist einheitlich nach NACE A bis F, der
Handel mit NACE G definiert.

Quelle: OeNB.

Eine grolRe Bedeutung hat die Sachgiiterproduktion bei den aktiven Direktin-
vestitionen Osterreichs. Hier finden sich die meisten Beteiligungen (37%) und
auch der hochste Beschaftigtenanteil (46%). Mit einem Anteil von 39% des
im Ausland investierten Kapitals und einem Viertel der Auslandsbeschafti-
gung im Hinblick auf das investierte Kapital sticht der Finanzsektor (Banken,
Versicherungen, aber auch Beteiligungsgesellschaften) heraus. Ein knappes
Viertel der Auslandsbeteiligungen Osterreichs entfillt auf den Dienstleistungs-
sektor, diese sind aber tendenziell klein, mit nur 16% des investierten Kapitals
und bloB 8% der Auslandsbeschaftigung. Mit 23% der Beteiligungen, 15%
des Kapitals und 21% der Beschadftigung sind Handelstochter auf der Aktivsei-
te der Direktinvestitionen geringfiigig weniger wichtig als auf der Passivseite.
Unter regionalen Gesichtspunkten zeigt sich ein interessantes, komplemen-
tares Verhéltnis zu den passiven Direktinvestitionen: Von Wien aus werden
die wesentlichen Investitionen in den Finanzsektor der Region Zentral-, Ost-
und Siidosteuropa gemanagt. Karnten ist hier mit Abstand an zweiter Stelle zu
nennen. Auch die Investitionen in den iibrigen Dienstleistungssektor konzent-
rieren sich auf Wien. Investoren, die sich an Handelsunternehmen im Ausland
beteiligen sitzen besonders oft in Salzburg und in Oberosterreich. In den Bun-
deslandern Burgenland, Kdrnten, der Steiermark, Tirol und Vorarlberg sowie in
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Niederosterreich stehen Investitionen in die Sachgtiterproduktion deutlich im
Vordergrund. Dort entfallen mehr als die Hélfte der Beteiligungen, anndhernd
die Halfte der Finanzmittel und 60% bis 90% der dadurch generierten Beschaf-
tigung im Ausland auf die Giiterproduktion.
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7 Glossar

Euroraum-17: Belgien, Deutschland, Griechenland, Spanien, Estland, Finn-
land, Frankreich (einschlieRlich Monaco und Ubersee-Departements), Ir-
land, Italien (ohne San Marino, Vatikan), Luxemburg, Malta, Niederlande,
Portugal, Slowakei Slowenien, Zypern.

EU-15: Belgien, Deutschland, Griechenland, Spanien, Frankreich (einschlief3-
lich Monaco und Ubersee-Departements), Irland, Italien (ohne San Ma-
rino, Vatikan), Luxemburg, Niederlande, Portugal, Finnland, Ddnemark,
Schweden, Vereinigtes Konigreich (ohne Guernsey, Jersey, Isle of Man).

EU-27: EU-15 + Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruma-
nien, Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn
Zypern.

MOEL-20: Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn
Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland,
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Litauen, Republik Moldau, Mazedonien, Montenegro, Polen, Rumanien,
Russland, Serbien, Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Repub-
lik, Ungarn, Ukraine, Weil3russland.

OECD - Ubersee: Australien, Japan, Kanada, Mexiko, Neuseeland, Siidko-
rea, USA (einschlieBlich Puerto Rico).

Transformationsokonomien: Siidosteuropa (Albanien, Bosnien-Herzego-
wina, Kroatien, Montenegro, Serbien und Mazedonien) + CIS (Armenien,
Aserbeidschan, Weildrussland, Kasachstan, Kirgisien, Moldawien, Russ-
land, Tadschikistan, Turkmenistan, Ukraine, Usbekistan) + Georgien.

Current development of foreign direct investment
into and out of Austria

The recent financial, fiscal and economic crisis has brought a period of extraordi-
nary growth of foreign direct investment into and out of Austria to a halt. After
a short recovery in 2010 and 2011 direct investment in Austria — in line with in-
ternational developments — has lost impetus again. Nevertheless, a large majority
of investors stand by their previous decisions and are not going to sell off their
shareholdings. Given the moderate growth in Central, Eastern and South-Eastern
Europe, the dominant area of Austrian investment abroad, and taking into account
that the enlargement of the EU has more or less come to an end, one cannot count
with another wave of investment in the near future. Austrian investors, recently,
have shifted the focus of their investment towards Turkey and other destinations
outside Europe.
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8 Anhang

Tabelle 26: Osterreichische Direktinvestitionen nach wesentlichen

Ziellindern (Gesamtkapital zu Marktpreisen)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |

2008 | 2009 | 2010

in Mio. EUR
Deutschland 7.150 7.736 7.224 11.093 13.734 15.176 16.519 19.216
Tschechische
. 3.548 4.162 4.729 6.238 7.589 8.630 9.658 10.595
Republik
Ungarn 3.453 3.962 3.934 5.714 7.429 6.463 6.922 7.621
Slowakische
. 1.515 1.828 2.456 3.258 4.325 4.461 4.354 5.174

Republik
Rumanien 555 1.589 2.843 4,772 5.682 6.190 6.311 7.516
Kroatien 1.211 1.373 2.844 3.497 6.925 5.500 5.832 6.222
Polen 1.944 3.365 6.758 3.294 3.487 3.693 3.419 3.864
Schweiz,

. . 2.242 3.645 5.165 4.789 5.532 4.818 4.055 3.548
Liechtenstein
Slowenien 1.014 827 1.244 1.848 2.071 2.391 2.317 2.344
Russland 1.454 1.273 811 1.805 3.748 4.638 4.688 6.641
Ttalien 661 1.018 1.084 3.001 2.934 2.772 3.221 3.072
Serbien 180 294 525 1.111 1.675 1.841 2.414 2.195
USA 1.966 1.931 2.186 2.694 2.937 3.186 3.941 4.407
Bulgarien 1.051 752 1.482 1.592 2.748 3.688 3.900 4.082
China 199 195 289 525 622 899 1.395 2.258
Restliche

. 16.165 17.298 17.293 25.024| 29.648| 32.446| 34.239 43.719
Lander
Insgesamt 44.308 | 51.249| 60.869| 80.256| 101.087| 106.792 | 113.185| 132.475
Euroraum-17 15.691 17.115 19.718 | 28.276 32.100 37.178 37.830| 45.823
EU-27 29.515 34.321| 43.803 56.575 65.522 71.508 | 73.624| 84.453
MOEL-20* 16.295| 20.073| 28.846 36.760 50.989 52.372 53.165 60.702

*)Definitionen der Regionen: siche Glossar.

Quelle: OeNB.
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Tabelle 27: Auslidndische Direktinvestitionen nach wesentlichen Herkunfts-

landern (Gesamtkapital zu Marktpreisen)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
in Mio. EUR

Deutschland 18.722| 21.807 30.310 | 24.213 27.969| 32.104| 30.104| 28.539
Schweiz,
. . 3.555 3.526 4.882 5.837 6.868 6.257 7.417 9.276
Liechtenstein
USA 4.750 5.179 7.229 4.697 10.579 9.851 14.231 14.170
Italien 610 1.809 1.847 19.164 | 23.305| 24.263| 23.240| 23.814
Frankreich 1.488 1.457 1.671 1.810 2.777 3.252 3.389 4.168
Vereinigtes
L 4.945 5.121 4.798 4.455 3.423 2.769 2.763 3.186
Konigreich
Niederlande 3.474 3.466 5.706 6.173 6.553 5.485 5.909 5.483
Japan 971 1.034 1.151 1.415 4.676 2.406 2.193 1.313
Luxemburg 242 322 490 1.490 1.059 1.027 1.726 1.294
Schweden 619 853 861 852 1.888 1.809 1.860 1.952
Russland 574 685 421 461 2.984 1.988 4.889 4.960
Spanien 1.065 734 802 667 446 467 2.170 2.364
Belgien 500 444 760 698 810 1.474 1.666 1.414
Danemark 992 1.088 1.829 414 174 205 319 279
Osterreich 173 199 225 1.208 1.447 1.148 1.653 194
Restliche
. 2.955 4.190 6.994 10.785 15.397 11.685 16.260 | 16.209
Lander
Insgesamt 45.635| 51.915| 69.977| 84.337| 110.356 | 106.190 | 119.788 | 118.615
Euroraum-17 26.493 31.039 | 42.406| 56.039| 66.707| 70.080| 71.263| 70.672
EU-27 33.074| 38.137| 49.947 61.763 | 72.266| 74.972| 76.324| 76.139
OECD -
" 5.904 6.401 8.559 7.380 17.603 13.788 | 18.089| 18.069
Ubersee*

*)Definitionen der Regionen: siehe Glossar.

Quelle: OeNB.
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Tabelle 28: Osterreichische Direktinvestitionen nach auslindischen
Branchen (Gesamtkapital zu Marktpreisen)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

in Mio. EUR

Landwirtschatt, 1.801| 1.853| 877 1.315| 3.335| 1.401| 2.113| 2.263
Bergbau
Nahrungsmittel, 564| 679| 1.154| 2.233| 1.580| 2.005| 2.701| 2.561
Getrdanke, Tabak
Textilien, Beklei- 94 97| 118 154 127 145 125 141
dung, Leder
Holz, Papier, Dru- 863| 1.131| 1.085| 1.660| 2.673| 3.269| 3.659| 3.027
ckerei
Chemie, Kunststoft,| ) 101 5 g01| 4018| 6.896| 6.261| 7.635| 8.066| 10.191
Pharmaka
Glas, Steinwaren 1.489| 1.486| 1.502 2.427 2.831 2.956 3.261 4.101
Metall und Metall- 956| 1.021| 1.473| 1799| 1.949| 2.183| 1916 2.614
waren
Elektrotechnik,
Flektronik, Optik 814| 991| 1.018| 1.325| 1.783| 2.617| 2433| 2.235
Maschinenbau 505|  605| 636 1.243| 1.962| 1.792] 1.955] 1.894
Fahrzeugbau 286| 410| 464| 448 712 730 571 960
So. Waren, Repa- 129 98| 169 276 500 557 654 704
ratur
Energie, Wasser,

312 626 730| 1.002| 1.436| 1.819| 3.036| 4.934
Abfall
Bauwesen 631| 1.070| 848| 1.444| 2449| 3321 3523| 4.055
Handel 6.000| 6.447| 8.257| 9.744| 10932| 11.473| 16.297| 19.480
Verkehr, Lagerei, 143 102] 140 274 305 480 653 794
Post
Hotels, Restaurants 135 101 150 174 253 143 105 221
Information und Loto| 775 1.277| 1.237| 2.008| 3.313| 3.345| 3.817
Kommunikation
Finanz-und Versi- | 5, (o1 54 773 28.727| 36.769| 50.310| 47.780| 43.444| 52.285
cherungswesen
Realititenwesen o11| 1.242| 1513 1.922| 2608| 3251 3.164| 4313
Professionelle 2.506| 2.595| 4.090| 5.203| 4.025| 6.679| 8.844| 8.747
Dienstleistungen
So. Wirtschafts- 1344 1.120| 1319| 2.207| 2470| 2491| 2.129| 1.888
dienstleistungen
Offentl. u. person- 193] 227 403 502 579 750| 1.191| 1.250
liche Dienste
Insgesamt 44308 51.249(60.869 | 80.256 [101.087]106.792 | 113.185 | 132.475

Quelle: OeNB.
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Tabelle 29: Auslandische Direktinvestitionen nach inlandischen Branchen
(Gesamtkapital zu Marktpreisen)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

in Mio. EUR
Landwirtschaft, 363| 392|410 360 307 290 263 268
Bergbau
Nahrungsmittel, 2.324| 2.489| 2.655| 2.268| 1.178 826| 1.208| 1.131
Getrdanke, Tabak
Textilien, Beklei- 180 181 213 221 247 241 197 194
dung, Leder
Holz, Papier, Dru- 1.173| 1.249| 1.388| 1.684| 1.708| 1.866| 1.822 827
ckerei
Chemie, Kunststoff, | o531 5 g00 | 3907| 2725| 3241| 3423 3304] 3602
Pharmaka
Glas, Steinwaren 546 487 642 687 751 510 565 672
Metall und Metall- 696| 741|833 824 860 900 909| 1.016
waren
Elektrotechnik,
Flekironik, Opiik | 2181| 2104| 2.066( 1415 718| 1.462| 1.425| 1.032
Maschinenbau 878| 893 970| 1.080| 1.410] 1.408| 1.424] 1.049
Fahrzeugbau 230 208 223 366 437 411 501 247
So. Waren, Repa- 149  136] 159 128 31 190 174 55
ratur
Energie, Wasser, 193] 228| 842| 1.349| 1.536| 1.528 845 862
Abfall
Bauwesen 19| 104|110 78 93 142 175 -153
Handel 8.625| 8.831| 8.954| 10.271| 16.317| 15.032] 20.138] 15.589
Verkehr, Lagerei, 258 31| 349 415 490 669 724 719
Post
Hotels, Restaurants 148 194 174 184 214 281 340 315
Information und 456  269| 1.019| 1.610| 3.327| 1.383| 1.562| 2341
Kommunikation
Finanz-und Versi- | g 1| 1y 475 19.523| 27.732| 34.970| 30.540| 47.973| 50.541
cherungswesen
Realititenwesen 927  896| 1.068| 1302 4.132| 2239 2176] 2790
Professionelle 13.401 | 15.563|22.827| 28.558| 37.241| 41.745| 31.906| 33.397
Dienstleistungen
So. Wirtschafts- 623| 832 905| 1.047| 1.089| 1.119| 2.068| 2.084
dienstleistungen
Offentl. u. persén- 1 ygl 1 375|448 32 60 15 1 37
liche Dienste
Insgesamt 45.635| 51.915 | 69.977 | 84.337|110.356|106.190 | 119.788 | 118.615

Quelle: OeNB.
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Tabelle 30: Osterreichische Direktinvestitionen nach wesentlichen Zielldn-
dern (Beschaéftigte anteilsgewichtet)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Anzahl

Deutschland | 35.444| 38335| 43.467| 38514| 49.551| 66.791| 70.188] 68.548
;ﬁfgﬁsme 61.091| 56.555| 61.869| 63.941| 73.218| 80.574| 83.010| 85.861
Ungarn 55.346| 57.680| 55.661| 54.617| 68.344| 79.216| 73.405| 62.154
;t’;&i‘;cm 28.481| 29.057| 30.354| 31.869| 35.099| 38.536| 37.217| 39.223
Ruménien 14.799| 44.894| 49.158| 57.884| 60.543| 69.409| 68.980| 72.245
Kroatien 11.958| 13.379| 15.990| 18.819] 21.744| 29275 29913| 30.527
Polen 26340 21.657| 25.247| 21.421| 22.888| 24.025| 27.194| 33.349
Schweiz,
Liechten- 4105| 5.074| 9127| 9218| 7.254| 11.532| 10.219| 13.185
stein
Slowenien 7970 6.889] 7.706| 10.057| 11.812] 12.993| 11.986| 13.392
f;is;f‘)de' 10.948| 12.097| 8.448| 21.939| 30.487| 31.737| 41.344| 42.013
Italien 5002 5.264| 5.004| 4353 7745| 10.689| 12.956| 12.896
Serbien 3381 4746| 7959| 12.138| 22315| 14661 17.177] 17.318
USA 9387| 13.887| 14.274| 15.748| 16.383| 19.631| 20345| 20777
Bulgarien 6.160| 8.256| 12.548| 15.449| 18.072| 21.675| 26.271| 24.124
China 2.011| 2.586| 3.744| 6777 8.831| 12.010] 14.000| 18.164
f;;téfrhe 45273 50.170| 81.190| 96.130| 118.982| 152.585| 149.207 | 164.330
Insgesamt | 327.696 | 370.525 | 431.744| 478.872 | 573.268 | 675.337| 693.411 | 718.104
f;ur;'_n 93.067| 95.009 | 108.801 | 108.041| 137.181| 159.854 | 164.128 | 167.040
EU-27 265.008 | 293.149 | 326.450 | 338.490| 399.403 | 457.690 | 464.758 | 464.320
MOEL-20* | 233.359]| 266.178 | 304.554 | 345.245 | 407.905 | 465.667 | 473.866 | 478.116

*)Definition der Regionen: siehe Glossar.

Quelle: OeNB.
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Tabelle 31: Auslandische Direktinvestitionen nach wesentlichen Herkunfts-

landern (Beschéftigte anteilsgewichtet)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Anzahl

Deutschland | 129.088 | 124.821| 115.733 | 125.545] 109.481] 104.172| 98.363| 99.682
Schweiz,
Liechten- 30.617| 30.744| 29.087| 29.222| 28.992| 27.576| 25.012| 28.201
stein
USA 18.493| 15.930| 16.669| 18.050| 22.536| 21.970| 22.970| 22.139
Italien 6.664| 7720 6.136| 10951 16.193] 15.992| 16.529| 16.426
Frankreich 8.528| 8.910| 8.944| 10350| 10.154| 9.693| 8.473| 8.409
;;Z‘:l‘;eglﬁ 7531 7.509| 8.630| 7.049| 8.198| 10.433| 9.661| 8979
Niederlande | 11.535| 8.514| 7.654| 6.156] 6.851| 6.380| 6.438] 8.456
Japan 3.671| 3572 3.630| 3370 4921 5.559| 5399 5164
Schweden 3.867| 3.796| 2.884| 1.696 792 1695 1.692| 1.523
Eg;?:;t?sn 7.001| 7.041| 7.322| 6.849| 7.699| 8.323| 8.433| 8.959
Luxemburg 110 112 206 121 143 287 306 618
Spanien 1345 1.479| 1515| 2.447| 3.477| 3.614| 3.163| 3.000
Belgien 1.256| 1.991| 2.236| 2.134] 1.987] 2409 1313 1.281
Dinemark 1982 1979 2.100| 1.856| 1762| 1.869] 1.908] 1.955
Osterreich 1911 1.647| 1.367| 2.050| 2337 4744| 5615 1769
fae_;t(lilecrhe 7327|  7.036| 6.581| 9.522| 9.624| 13.682| 12.128| 13.474
Insgesamt | 240.928 | 232.802 | 220.692 | 237.368 | 235.145 | 238.399| 227.403 | 230.036
fg;'_” 164.514 | 159.561 | 146.789 | 163.969 | 151.718 | 150.580| 141.936| 144.944
EU-27 181.315 | 176.406 | 165.188 | 179.931] 169.858| 171.832] 162.470| 165.391
giecr]ze;* 23.163| 20.237| 20.697| 22.155| 29.038| 29.010| 30.260| 29.273

*)Definition der Regionen: siehe Glossar.

Quelle: OeNB.
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Tabelle 32: Osterreichische Direktinvestitionen nach auslindischen Bran-
chen (Beschiftigte anteilsgewichtet)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010
Anzahl

Landwirtschaft, 9.086| 9.653| 5712| 5.534| 8931| 8.628| 10.857| 11.111
Bergbau
Nahrungsmittel, |y ol 10304 | 12.223| 14.502| 13.527] 12.918| 15.144| 14557
Getrdnke, Tabak
Textilien, Beklei- | ¢ 5 ol 9039| 10.024| 8983| 9987| 9258 4331 4.276
dung, Leder
Holz, Papier, Dru-| ) o551 15 g12| 11322 20.062| 21.330| 24.763| 23.592| 23.109
ckerei
Chemie, Kunst- | (o0 | 50 514| 48.688| 47.256| 41.802| 46.760| 48.571| 53.140
stoff, Pharmaka
Glas, Steinwaren | 13.590| 17.486| 18.762| 22.656| 23.563| 23.952| 26.038| 26.287
Metallund Me- 1) 400 | 10 060 | 14.303| 17.859| 21.220| 23.833| 24.204| 27539
tallwaren
Elektrotechnik, | ¢ 0131 50 538] 32.430| 36.545| 39.350| 43.108| 41.733| 44.545
Elektronik, Optik
Maschinenbau 9.736| 11.269| 11.812] 13.884 24.2901| 29.233| 29.102] 29318
Fahrzeugbau 13.063| 13.588| 12,992 15.679| 20.357| 23.417| 23.839| 30.042
f;‘u‘ivaren' Repa- | (976 s.648| 7.563| s5.532| 8.079| 8.637| 9926 9.827
Energie, Wasser, |5 o451 3541 7.065| 10.997| 11.251| 11.883| 13.497| 12.130
Abfall
Bauwesen 19.648 | 20.629| 22.159| 20.010] 20.935| 40.941| 41.048| 45.090
Handel 51.105| 59.008| 70.226| 81.253| 97.544 115.669 | 127.015 | 150.299
;fzzl:ehr' Lagerel, |y 102 2937| 3520| 3.964| s5.885| 11.091| 15315| 17.793
Hotels, Restau- 2744| 2738| 2.635| 2770| 3.138| 3.157| 3.257| 3.511
rants
Information und |5 o/ o\ 5500 9745| g130| 9.622] 12.789| 13.032| 16797
Kommunikation
Finanz- und Ver- |- (o o1 76 885 1107.386 | 120.051 | 154.959 | 172.764 | 184.396 | 175.972
Slcherungswesen
Realititenwesen 567 390 498 741 643 960| 4.679 919
Professionelle 4.641| 5272| 10.466| 11.471| 12.416| 21.506| 11.547| 8.648
Dienstleistungen
So. Wirtschafts- 1 o0 5 o g 4741 9327|7451 19947] 23792| 17.035| 9335
dienstleistungen
Offentl. u. per- 1.341| 1.644| 2.879| 3.544| 4.481| 6.279| 5.253| 3.860
sonliche Dienste
Insgesamt 327.696 |370.525 |431.744 [478.872 [573.268 | 675.337| 693.411 | 718.104

Quelle: OeNB.
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Tabelle 33: Auslidndische Direktinvestitionen nach inldndischen Branchen
(Beschaftigte anteilsgewichtet)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Anzahl

Landwirtschaft, 626 630 642 610 550 561 542 536
Bergbau
Nahrungsmittel, | ool 5149 |  4103| 5.633| 4.830] 5082| 5.041| 5334
Getranke, Tabak
Textilien, Beklei- | o001y yoq| 4625 4339| 4.643| 4339 3424 3324
dung, Leder
Holz, Papier, Dru-| o)\ 7446 | 7702| 7233| 7938| s781| 7773 7376
ckerei
Chemie, Kunst- |5 151 14 636| 15.246| 11.811] 10743| 11.106| 10.495| 10.787
stoff, Pharmaka
Glas, Steinwaren | 3.599| 3.890| 3.717| 4.274| as10| 3.981| 3.526] 3.660
Metallund Me- 1y oo 10963 | 10.020| 9.548| 10.806| 10.917| 10.256| 10.848
tallwaren
Elektrotechnik, | o5 o0 | 54 046 | 14.002| 13.253] 13.491| 13.241| 11.928] 11333
Elektronik, Optik
Maschinenbau 16.075| 15.095| 15.771| 15.764| 16.543| 15.393| 14.637| 12.957
Fahrzeugbau 6.465 5.188| 4.566| 4.656 7.146 4.958 5.178 5.440
So. Waren, Repa- | 5 5361 5909| 2.811| 3.094| 3371| 3383 2920 3.59
ratur
Energie, Wasser, 584 563 792 889 884 888| 1.121| 1.186
Abfall
Bauwesen 4.497| 4.822| 4380 3.181| 3.043| 4.075| 3.520| 3.426
Handel 76.530| 73.558| 73.811| 84.528| 81.273| 84.453| 80.496| 81.896
;Z?:ehr' Lagerel, | ¢ 462| 6.689| 6.798| 6.698| 8.206| 8.521| 7334| 7552
Hotels, Restau- 6319 7.129| 6.949| 6.126| 7.583| 7.063| 7.146| 7.09
rants
Informationund | =5 50|y 545| s047| 12.150| 4.692| 4773| 6946| 6714
Kommunikation
Finanz-und Ver- | - 0 11| 15755 | 14.197| 17.177| 19.619| 18.413| 16.387| 16.348
SlCherungSWeSen
Realititenwesen | 6.693| 5.771| 4.103| 3.742| 2.885 508 628 556
Professionelle 9.849| 8.674| 7.652| 5956| 5798| 6.744| 6.552| 6.254
Dienstleistungen
So. Wirtschafts- 9.039| 12.130| 12.285| 15.425| 14.709| 19.027| 19.429| 21.380
dienstleistungen
Offentl. u. per-

el . 1.481| 1.458| 1.482| 1.271| 1.883| 2.192| 2.127| 2.440
sonliche Dienste
Insgesamt 240.928 [232.802 [220.692 [237.368 |235.145 [ 238.399 | 227.403 [ 230.036

Quelle: OeNB.
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Einleitung und Einfiihrung in die Exportfinanzierung

Ralf Kronberger, Karin Steigenberger’

Der Einbruch des Handelsvolumens weltweit wie auch in Osterreich wahrend der
Weltwirtschaftskrise 2008/2009 wird in der Literatur auf Nachfragefaktoren im
Zusammenhang mit der Warenstruktur und auf das Exportfinanzierungsangebot
zuriickgefiihrt. Da allgemein die Exportfinanzierung in der Krise bislang in der
Literatur wenig Aufmerksamkeit bekommen hat und insbesondere die Aufarbei-
tung der osterreichischen Situation bislang wenig beleuchtet ist, wurde fiir diese
Ausgabe ,, Schwerpunkt AuRenwirtschaft” das Spezialthema ,Exportfinanzierung
in der Krise“ ausgewahlt.

Fiir exportorientierte Lander spielt die Art und Weise, wie Exportgeschafte finan-
ziert und gesichert werden, eine wesentliche Rolle. Die Verfiigbarkeit von finanzi-
ellen Mitteln und geeigneten Mechanismen der Risikoabsicherung bestimmen zu
einem hohen AusmaR das Volumen von Auenhandelsaktivititen und somit auch
die Wertschopfung in einer Volkswirtschaft.

Bei der Exportfinanzierung geht es — vereinfacht ausgedriickt — darum, die vielfa-
chen Risiken, mit denen AuBenhandelsgeschifte behaftet sind, zu identifizieren
und danach aufbauend auf einer umfassenden Risikoanalyse die jeweils optima-
len Zahlungs-, Finanzierungs- und Sicherungsinstrumente zu bestimmen. Teil-
weise bieten bestimmte Zahlungsinstrumente zugleich eine Sicherungsfunktion,
beispielsweise im Falle von Dokumenteninkassi oder Dokumentenakkreditiven.
Dartiiber hinaus konnen verbleibende Risiken auf eine private Exportkreditversi-
cherung oder, in bestimmten Fallen, auch auf den Staat iibertragen werden.
Generell stellt die optimale Finanzierung und Sicherung von Exportabschliissen
eine wesentliche Voraussetzung fiir den Erfolg von AufRenhandelsaktivitaten dar
und beeinflusst dadurch das Exportvolumen einer Volkswirtschaft.

1 Einleitung

Der weltweiten Finanzmarktkrise 2007/2008 folgte nicht nur ein massiver
Einbruch des Wirtschaftswachstums sondern ein im Ausmalfd noch wesentlich
grolBerer Riickgang des Welthandelsvolumens. Die Dimension des Einbruchs
des Welthandels waren fiir Osterreichs Aullenhandel und den Welthandel
dahnlich, in einer GroRenordnung von nominell 20%?2, wahrend das Osterrei-
chische BIP im Vergleichsjahr um 4% zurtickgegangen war. Erklarungen fiir
den massiven synchronen Einbruch im Welthandel werden in der Literatur

! Die beiden AutorInnen danken Ilja Morozov fiir die redaktionelle Unterstiitzung bei die-

sem Artikel.
2 Vgl. Kronberger, Hofer (2012).
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sowohl im realwirtschaftlichen auch im Finanzsektor angefiihrt®>. Realwirt-
schaftlich ist der Handelseinbruch durch den hohen Anteil von gehandelten
Halbfertigwaren in den Sektoren Maschinen und Fahrzeuge erkldrbar, die
einen Grofteil der auf den Weltmarkten gehandelten Giiter darstellen. Der
durch die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise ausgeloste Nachfrageschock
wirkte deutlich auf die zuvor genannten Sektoren mit der Konsequenz des
massiven Einbruchs des Welthandelsvolumens. Die Finanzmarktkrise wirkte
allerdings auch ursachlich auf die Finanzierung der Exporte. Der Zugang zur
Exportfinanzierung wurde in Krisenzeiten deutlich erschwert.*

Literatur zur Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise wie auch zu deren Wirkun-
gen findet sich zahlreich und ist auch schon fiir die breitere Leserschichten auf-
bereitet” — auch wenn die Transmissionsmechanismen von den Finanzmark-
ten zur Realwirtschaft noch nicht restlos aufgearbeitet sind. Aspekte, wie z.B.
welche Auswirkungen die Finanzmarktkrise auf die Handelsfinanzierung und
welche Wirkung der eingeschrankte Zugang zu Finanzierungen auf die Export-
nachfrage hatte, finden in der Literatur weniger Beachtung. Bei einer ersten
groben Literaturrecherche stieen die Herausgeber des Buches auf vereinzelte
Arbeiten dazu von WTO® und IWF’, die einen Zusammenhang zwischen der
Exportfinanzierung und dem internationalen Handel herstellen. Erstere Arbeit
zeigt den deutlich positiven Zusammenhang zwischen Handelskreditversiche-
rungen und Aulenhandelsaktivitaiten mit der abgeleiteten wirtschaftspoliti-
schen Forderung nach einer Sicherstellung eines ausreichenden Angebots an
Handelskreditversicherungen in allen Phasen des Konjunkturzyklus. Die res-
pektive Arbeit des IWF kommt zu dem Ergebnis, dass Handelsfinanzierungen
in der Krise im Verhaltnis weniger stark zurtickgingen als das Exportvolumen
selbst. Daraus ziehen die IWF-Autoren den Schluss, dass andere Faktoren als
die Versorgung von Handelsfinanzierung wesentlich starker fiir den massiven
Riickgang des Welthandelsvolumens wahrend der Weltwirtschaftskrise aus-
schlaggebend gewesen sein diirften. Bezogen auf die Osterreichische Situation
konnten keine aktuellen Arbeiten ausfindig gemacht werden, dies obwohl
angesichts der hohen Exportorientierung der osterreichischen Volkswirtschaft
eine entsprechende Analyse iiberaus sinnvoll ist. Die Herausgeber nahmen
dies zum Anlass, das Spezialthema der diesjdhrigen Ausgabe ,Schwerpunkt
Aullenwirtschaft” auf die Exportfinanzierung zu legen. Das Spezialthema wird
hinsichtlich mehrerer Aspekte vertieft: Wie funktioniert Exportfinanzierung
grundsatzlich? Welche Instrumente dienen der Exportfinanzierung? Neben
der betriebswirtschaftlichen Sicht ist auch die volkswirtschaftliche Bedeutung
der Exportfinanzierung von Relevanz: Wie sind die Zusammenhéadnge zwischen

> Vgl. OECD (2010).

Nach groben Schitzungen werden in Osterreich ca. 2-3% der Gesamtexporte durch eine
staatliche Kreditversicherung abgedeckt. Wahrend der Krise haben staatliche Kreditversi-
cherer sowohl in Osterreich wie auch in anderen Staaten antizyklisch mit der Ausweitung
ihrer Instrumente reagiert.

5 U.a. Sinn (2010), Roubini, Mihms (2011).

Auboin, Engemann (2012).

7 Asmundson et al. (2011).
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Exporten, Wirtschaftswachstum und Beschaftigung? Gibt es bei diesen Wir-
kungskandlen Besonderheiten in der Osterreichischen Volkswirtschaft? Wenn
Klarheit iiber diese Wirkungskanale besteht, wie wurden sie in der Vergangen-
heit beeinflusst bzw. wie ware es sinnvoll, diese in Zukunft zu beeinflussen?
Wie haben Politikentscheider in der Krise auf internationaler und nationaler
Ebene reagiert? Welche Institutionen stellen welche Instrumente zur Siche-
rung der Handelsfinanzierung bereit? Wie haben sie sich entwickelt? Wo sollen
sie sich hin entwickeln? Wie ist der Zusammenhang zwischen einer starkeren
Finanzmarktregulierung und dem Zugang zur Exportfinanzierung?

Die nachfolgende Abhandlung gliedert sich wie folgt: Die AutorInnen be-
griinden und definieren die Exportfinanzierung. Darauffolgend wird ein Uber-
blick zu den Risiken gegeben, die bei Exportaktivitaten berticksichtigt werden
miissen. Im Anschluss erfolgt die Darstellung der unterschiedlichen Finanzie-
rungs- und Sicherungsinstrumente, derer sich exportierende Unternehmen
bedienen. Mit abschlieflenden Bemerkungen wird der Beitrag geschlossen.

2 Begriindung und Definition der Exportfinanzierung

Exportfinanzierung umfasst alle Finanzierungsmaflnahmen, die von einem
Exporteur zu treffen sind, um die Produktion von Exportglitern vorab zu er-
moglichen. Dazu gehort die Beschaffung von Geldmitteln fiir die Produktion
der Exportwaren bzw. fiir Vorprodukte, fiir die Lagerhaltung, fiir Versiche-
rungen als auch die Finanzierung des Transports sowie des Zahlungsziels.
Neben dieser Finanzierungsfunktion kommt der Exportfinanzierung auch
die Funktion der Risikoabsicherung zu. Dementsprechend geht es darum, die
Risiken von Auslandsgeschaften zu verringern bzw. ganzlich zu beseitigen.®

Dartiber hinaus spielt die Art und Weise, wie Exportgeschafte finanziert wer-
den, eine wichtige Rolle fiir den wirtschaftlichen Erfolg von Aullenhandelsak-
tivitaten. Exporteure sehen sich der Herausforderung gegeniiber, abhédngig von
den Ziellandern und den identifizierten Risiken, die jeweils optimale Finanzie-
rungs- und Sicherungsform auszuwahlen.

Die Bedeutung der Exportfinanzierung zeigt sich auch darin, dass die ge-
eigneten Finanzierungs- und Sicherungsinstrumente oft entscheidend fiir den
Zuschlag eines Exportauftrags sind.

3 Risiken bei Exportgeschaften

Es ist offenkundig, dass Exportgeschafte vielfdltige und teilweise folgenschwe-
re Risiken in sich bergen. Solche Risiken kommen vor allem dann zum Tragen,
wenn Exportgeschafte mit Importeuren aus Schwellen- und Entwicklungs-
léandern bzw. Landern mit erhdhtem politischem Risiko oder generell Landern
eines anderen Wahrungsraumes abgewickelt werden.

8 Vgl. Biiter (2010).
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Zwar geht der Grof3teil der 6sterreichischen Exporte in Lander der Europa-
ischen Union, Exporteure miissen sich aber verstarkt in (riskanteren) Schwel-
len- und Entwicklungslandern engagieren, um von der Wachstumsdynamik
der Weltmadrkte zu profitieren.

Exportgeschafte sind typischerweise dadurch charakterisiert, dass Kaufer
und Verkdufer verschiedenen Staats- und vielfach auch unterschiedlichen
Wahrungsgebieten angehoren, geografisch zumeist weit voneinander entfernt
sind und sich nicht personlich kennen. Dadurch sind sie tiber ihre wirtschaft-
lichen Verhaltnisse wie auch tiber ihre kaufmannische Integritdt oft kaum in-
formiert.’

Vielfach trauen Importeure und Exporteure einander nicht. So traut der Im-
porteur dem Exporteur nicht, dass dieser die vereinbarte Ware auch wirklich
versendet. Umgekehrt traut der Exporteur seinem Geschaftspartner nicht, dass
dieser die Waren auch zahlen wird. '

Dartiber hinaus sind die Interessen von Exporteur und Importeur zumeist
gegenlaufig: So mochten Exporteure ihre Verkaufserlose moglichst rasch
erhalten, wahrend Importeure eher danach bestrebt sind, ihre Zahlungsver-
pflichtungen auf einen langeren bzw. spateren Zeitraum zu verteilen. Dartiber
hinaus haben Exporteure grofes Interesse daran, in ihrer eigenen Wahrung zu
fakturieren, wahrend Importeure — v.a. bei Exporten in Schwellenldnder — oft
Schwierigkeiten haben, den Kaufpreis in ,harter” Fremdwahrung aufzubrin-
gen.!!

Auf folgende Art und Weise konnen Risiken, denen sich Exporteure gegen-
ubersehen, unterteilt werden:

3.1 Wirtschaftliche Risiken

Darunter werden jene Risiken verstanden, die im Verantwortungsbereich des
Importeurs liegen, wie beispielsweise dessen Zahlungsunfahigkeit, Zahlungs-
verzug oder Zahlungsunwilligkeit.

Zu den wirtschaftlichen Risiken gehort insbesondere das ,Fabrikationsrisi-
ko“, welches die Gefahr umfasst, dass wahrend des Zeitraums zwischen dem
Abschluss des Kaufvertrags und dem Zeitpunkt der Bereitstellung bzw. des
Versandes der Ware (Fabrikationszeit) Ereignisse eintreten, die es notwendig
machen, die Fertigung der Ware abzubrechen bzw. den Versand der Ware zu
unterlassen. Solche Ereignisse sind beispielsweise die Lossagung des Impor-
teurs vom Kaufvertrag, schwerwiegende Verstd3e des Importeurs gegen seine
Vertragspflichten oder der Eintritt der Zahlungsunfahigkeit des Importeurs.

Dartiber hinaus sieht sich der Exporteur einem Warenabnahmerisiko gegen-
iber, das in der Gefahr besteht, dass der Importeur die bestellte und bereitge-
stellte Ware nicht annimmt.!?

®  Vgl. Topritzhofer (2002).
10 vgl. ICC Austria.

' vgl. Deutsche Bank.

12 ygl. Hiberle (2002a).
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3.2 Politische Risiken

Die politischen Risiken liegen — v.a. im Falle von Osterreich — zumeist im
Ausland bzw. im Importland begriindet.” Politische Risiken kénnen sowohl
die Ware als auch die Forderung betreffen. Die Ware ist der Beschlagnahme
oder Vernichtung infolge staatlicher Mallnahmen ausgesetzt. Bei Forderungen
driickt sich das politische Risiko in Zahlungsverboten, Moratorien, Transfer-
beschrankungen oder -verboten sowie in Konvertierungsbeschrankungen
oder -verboten aus. Politische Risiken betreffen dariiber hinaus die Moglich-
keit von Kriegen, Aufruhren oder Revolutionen, Boykotten, Embargos oder
Enteignungen.'

3.3 Wechselkursrisiko

Gehoren Exporteur und Importeur unterschiedlichen Wahrungsraumen an,
stellt zumindest fiir einen der Geschaftspartner der zu zahlende Betrag eine
fremde Wahrung dar. Fiir den Fall, dass in einer Drittwahrung fakturiert
wird, stellt der Betrag fiir beide Partner eine Fremdwahrung dar. Dadurch
sind grenziiberschreitende Zahlungen dem Wechselkursrisiko ausgesetzt.!®
Dem Exporteur entsteht ein Wechselkursrisiko, wenn die Fremdwahrung, in
der er die Rechnung ausgestellt hat, wahrend der Laufzeit seiner Fremdwah-
rungsforderung gegeniiber seiner heimischen Wahrung abgewertet wird.

Ein Wechselkursrisiko kann dariiber hinaus auch aus politischen Griinden
entstehen, wenn das Importland den Devisentransfer bzw. die Devisenzutei-
lung behindert.'®

3.4 Garantendelkredererisiko

Viele AuBenhandelsgeschafte sind durch Garantien, Biirgschaften, Akkrediti-
ve oder sonstige Zahlungsversprechen — sogenannte Avale!” — von Banken oder
anderen Garanten abgesichert. Bei derart gesicherten Auslandsgeschéaften be-
steht die Gefahr, dass der Garant (Bank, Versicherungsgesellschaft usw.) nicht
in der Lage oder nicht willens ist, die ibernommene Verpflichtung (termin-
gerecht) zu erfiillen. Es besteht somit die Gefahr eines ganzen oder teilweisen
Ausfalls des (Zahlungs-)Anspruchs.

3.5 Dauer des Zahlungsvorgangs

Risiken ergeben sich auch durch die Dauer des Zahlungsvorgangs. Dabei geht
es um den Zeitraum zwischen dem Zahlungsauftrag des Importeurs an seine
Bank und dem Zeitpunkt, zu dem dieser Betrag dem Konto des Exporteurs

> Vgl. Hiberle (2002a).

14 vgl. Haberle (2002b).

15 vgl. Topritzhofer (2002).

16 ygl. Hiberle (2002a).

In der OeKB werden Avalrahmen im Wege der Hausbank eingerdumt. Dieses OeKB-Inst-
rument wurde wahrend der letzten Jahre verstarkt nachgefragt.
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gutgeschrieben wird. Dieser Zeitraum kann betrachtliche Ausmal3e anneh-
men. Der iiberwiesene Betrag steht fiir diesen Zeitraum gewissermalfien im
Bankenapparat, ohne dass Importeur oder Exporteur nutzbringend iiber ihn
verfiigen konnen.'®

Tabelle 34: Ubersicht iiber die Risiken des Exporteurs

Wirtschaftliche
Risiken

Garanten-
delkredererisiken

Politische
Risiken

Wechselkurs-
risiken

Andere Bezeichnung:

Garanten sind v.a.

Andere Bezeichnung:

Andere Bezeichnung:

Bonitdtsrisiken, Kreditinstitute, aber | Landerrisiken Wahrungsrisiken
Kreditrisiken auch Konzerngesell-
schaften
Erscheinungsformen: | Erscheinungsformen: | Erscheinungsformen: | Erscheinungsformen:
— Fabrikationsrisiko | — Zahlungsunwil- — Fabrikationsrisiko — Abwertung der
— Warenabnahme- ligkeit fakturierten
risiko — Zahlungsverzug — Warenbezogene Fremdwdhrung
— Delkredererisiko — Zahlungsunfihig- Risiken gegeniiber der hei-
(Forderungsrisiko) keit — Beschlagnahme mischen Wahrung
— Zahlungsunwil- des Garanten — Beschddigung des Exporteurs
ligkeit - Vernichtung
— Zahlungsverzug der Waren durch — Politisch verursach-
— Zahlungsunfa- staatliche MaRBnah- te Wechselkursri-
higkeit men oder Einwir- siken
des Importeurs kung des Auslandes
— Wechselkursbe-
— Forderungsbezoge- dingtes Angebots-
ne Risiken risiko
— Zahlungsverbot
— Moratorium
— Konvertierungs-
beschrankungen
(-verbote)
— Transferbe-
schrankungen
(-verbote)

— Politisch verur-
sachte Wechsel-
kursrisiken

Quelle: in Anlehnung an Haberle (2002b).

Aufgrund der Vielfalt und Bedeutung der beschriebenen Risiken sind expor-
tierende Unternehmen dazu angehalten, ein geplantes AuRenhandelsgeschaft
vor Aufsetzung des Kaufvertrags einer umfassenden Risikoanalyse zu unter-
ziehen. Die Erkenntnisse dieser Risikoanalyse bestimmen die im Kaufvertrag
festzulegenden Zahlungsbedingungen sowie die damit verbundenen Zah-
lungs-, Sicherungs- und Finanzierungsinstrumente.'” Dariiber hinaus kann
der Einsatz von zusadtzlichen Sicherungsinstrumenten festgelegt werden,
sofern Exporteur bzw. Importeur die verbleibenden Risiken nicht selbst zu

18 ygl. Topritzhofer (2002).
1 vgl. Hiberle (2002b).
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tragen bereit sind. Die verbleibenden Risiken konnen beispielsweise auf den
Bund, auf eine Warenkreditversicherung, auf einen Forfaiteur oder eine sons-
tige risikotragende Institution tiberwalzt werden.

4 Zahlungsbedingungen und Zahlungsinstrumente?

Die Risikoanalyse ist somit eine mal3gebliche Entscheidungsgrundlage dafiir,
welche Zahlungsbedingungen und welche entsprechenden Zahlungsinstru-
mente letztendlich im Kaufvertrag vereinbart werden, wobei die Zahlungs-
instrumente zum Teil zugleich eine Sicherungsfunktion erfiillen.

Unterschieden wird ganz grundsatzlich zwischen nichtdokumentiren und
dokumentdren Zahlungsbedingungen bzw. -instrumenten.

4.1 Nichtdokumentare Zahlungsbedingungen und -instrumente

Der Ausdruck ,nichtdokumentdre” bzw. ,reine” Zahlungsinstrumente be-
zeichnet solche Zahlungsinstrumente, die nicht in direkter Verbindung mit
Exportdokumenten stehen, d.h. der zahlungsempfangende Exporteur muss
im Gegenzug zur Zahlung keine Dokumente einreichen. Zu den nichtdoku-
mentdren Zahlungsinstrumenten zdhlen Auslandsiiberweisungen, Auslands-
schecks und Auslandswechsel. Um diese Instrumente anwenden zu konnen,
missen bestimmte Zahlungsbedingungen vorliegen. Dazu gehoren beispiels-
weise eine Vorauszahlung oder Anzahlung des Importeurs wie auch Zahlung
bei oder nach Erhalt der Ware; eventuell gegen Wechselakzept des Impor-
teurs.?!

4.2 Dokumentare Zahlungsbedingungen und -instrumente

Dokumentdre Zahlungs- und Sicherungsinstrumente sind Zahlungs- und
Sicherungsinstrumente sowie Zahlungsbedingung zugleich. Der Name ,do-
kumentare” Zahlungsinstrumente verdeutlicht, dass diese Zahlungs- und Si-
cherungsinstrumente die Vorlage von Exportdokumenten voraussetzen.

Dabei gibt es fiir den Ausdruck ,Exportdokumente” keine stringente Defini-
tion. Exportdokumente sind tiblicherweise solche, die sich auf die Ware bzw.
auf den Warenversand in das Ausland beziehen und die dem Nachweis der
Erfiilllung von abgeschlossenen Vertragen dienen. Zu den Exportdokumenten
gehoren beispielsweise Rechnungs-, Lager-, Transport- oder Versicherungsdo-
kumente. Solche Dokumente sind Voraussetzung fiir die dokumentaren Zah-
lungs- und Sicherungsinstrumente ,Dokumenteninkasso” und ,Dokumenten-
akkreditiv”.

20 Fiir eine grobe Ubersicht zu Handelsinstrumenten sieche auch Asmundos et al. (2011).
21 vgl. Haberle (2002b).
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e Dokumenteninkasso

Beim Dokumenteninkasso werden Banken eng in die Zahlungsabwicklung
von Exportgeschaften einbezogen: Der Exporteur tibergibt die Exportdoku-
mente seiner Bank mit der Weisung, diese dem Importeur nur auszuhdndigen,
wenn dieser im Gegenzug je nach Vereinbarung bar bezahlt, einen Wechsel
akzeptiert oder einen unwiderruflichen Zahlungsauftrag mit spaterer Fal-
ligkeit unterschreibt.?? Die Bezahlung des Kaufpreises erfolgt somit ,Zug um
Zug” gegen Ubergabe der vereinbarten Dokumente durch die vom Exporteur
beauftragte Bank.?

Dokumenteninkassi werden hdufig vereinbart, wenn die Beteiligten ein ge-
wisses Ausmalfd an Sicherheit bei der Abwicklung des Exportgeschafts sicher-
stellen mochten. Allerdings ist das Ausmald an Sicherheit relativ gering und
insgesamt deutlich niedriger als beim Dokumentenakkreditiv (wird nachfol-
gend erldutert).>* Sowohl fiir den Exporteur als auch fiir den Importeur bleibt
ein gewisses Ausmald an Risiko bestehen: Der Exporteur beispielsweise hat
keine Sicherheit, dass der Importeur wirklich bezahlen wird. Zum einen hat
der Exporteur zum Zeitpunkt des Warenversandes noch keine Gewissheit tiber
die Zahlungsfahigkeit und Zahlungswilligkeit des Kadufers, zum anderen ist es
auch moglich, dass der Importeur die Waren iiberhaupt nicht annimmt — und
folglich auch nicht bezahlt.* Allerdings gibt der Exporteur die Verfiigungsge-
walt iiber die Ware erst aus der Hand, wenn die von ihm beauftragte Bank die
Bezahlung bzw. die Akzeptleistung eingeholt hat.?

Fiir den Kdufer besteht das Risiko in seiner Vorleistungspflicht. Er muss die
Dokumente bezahlen, bevor er noch die Waren erhalten und auf ihren kon-
traktmafigen Zustand gepriift hat.?” Will er trotzdem Gewahr dafiir haben, dass
der Exporteur in materieller Hinsicht vertragskonform erfiillt hat, kann er ein
von einer neutralen Stelle ausgestelltes Qualitdtszertifikat oder einen Priifbe-
fund verlangen.*

Ein Dokumenteninkasso kommt folglich in Frage, wenn Exporteur und Im-
porteur einander als zuverldssig kennen bzw. das ,Standing” der Partner in-
ternational anerkannt ist und somit kein Zweifel am Erfiillungswillen und der
Erfiillungstahigkeit beider Partner besteht. Eine weitere Voraussetzung ist, dass
die politischen, wirtschaftlichen und rechtlichen Verhéltnisse des Importlandes
als stabil gelten.

Beim Dokumenteninkasso ist zu beachten, dass dieses Instrument aus-
schlieBlich der Zahlungsabwicklung dient. Eine Gewadhr fiir die Qualitdt bzw.
Quantitat der gelieferten Waren wird hier nicht iibernommen.?

22 Vgl. ICC Austria.

2 Vgl. Topritzhofer (2002); Hiberle (2002a).
24 Vgl. Haberle (2002a).

%5 Vgl. Topritzhofer (2002); Haberle (2002a).
26 Vgl. Topritzhofer (2002).

27 Vgl. Haberle (2002a); Topritzhofer (2002).
28 Vgl. Topritzhofer (2002).

2% Vgl. ICC Austria.
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e Dokumentenakkreditiv

Ein Dokumentenakkreditiv ist ein — im Auftrag des Importeurs abgegebenes —
Versprechen einer Bank (der akkreditiveréffnenden Bank), an den Exporteur
Zahlung zu leisten, sofern dieser die akkreditivkonformen Dokumente vorlegt
und damit den Vollzug des Exportgeschafts beweist. Dieses Zahlungsverspre-
chen wird in der Regel unwiderruflich zu Gunsten des Exporteurs abgege-
ben.>°

Das Akkreditiv ist von dem zugrundeliegenden Warengeschaft vollstandig
losgelost. Die Bank 10st ihr Zahlungsversprechen dann — und nur dann - ein,
wenn die vorgeschriebenen Dokumente in Ordnung sind.*’

Das bedeutet, dass die Bank ein eigenes Zahlungsversprechen abgibt, das
rechtlich losgelost vom Grundgeschaft ist. Es steht neben dem eigentlichen
Kaufvertrag.*

Fiir den Exporteur bringt ein zu seinen Gunsten erstelltes Akkreditiv einen
massiven Zuwachs an Sicherheit. Denn sobald der Exporteur die Eroffnungs-
anzeige lber ein zu seinen Gunsten erstelltes unwiderrufliches und bestenfalls
auch bestatigtes Akkreditiv in Hinden halt,** wird er von der Zahlungsfahigkeit
sowie Zahlungswilligkeit des Importeurs unabhéngig.>* Das bedeutet, er tragt
weder ein Annahme- noch ein Dubiosenrisiko®. Ist das Akkreditiv iiberdies
unwiderruflich und unmittelbar nach Abschluss des Kaufvertrags erdffnet wor-
den, dann entfallt fiir den Exporteur auch das Fabrikationsrisiko, weil ihm das
Zahlungsversprechen nicht mehr entzogen werden kann.*

An die Stelle der Bonitdt des Importeurs tritt die Bonitdt der Bank. Der Ex-
porteur wird durch das Akkreditiv unabhdngig von der Zahlungsfahigkeit und
-willigkeit des Kaufers. Er erhalt fiir seine Kaufpreisforderung eine Sicherung,
indem ihm die Akkreditivbank ein Zahlungsversprechen gibt, welches von der
ordnungsgemallen Ablieferung der Dokumente, nicht aber von der finanziel-
len Verfassung des Kadufers abhdngig ist. Selbst im Falle eines Konkurses des
Importeurs wird die Leistungspflicht der Akkreditivbank nicht bertihrt. Die
Akkreditivbank trdgt ab dem Zeitpunkt der Akkreditiverdffnung das Dubio-
senrisiko.*”

Dem signifikanten Sicherheitsgewinn des Exporteurs steht auf Seiten des Im-
porteurs kein vergleichbarer Sicherheitsgewinn gegeniiber. Da die Dokumente
von den beteiligten Banken nur in formaler Hinsicht gepriift werden, besteht

>0 vgl. Hiberle (2002a).

> Vgl. Topritzhofer (2002).

32 Vgl. ICC Austria.

> Ein unbestitigtes Akkreditiv verbrieft (lediglich) das Zahlungsversprechen der Importeur-
bank. Ein bestdtigtes Akkreditiv umfasst zusétzlich die Zahlungsgarantie einer weiteren
Bank.

** Vgl. Topritzhofer(2002).

> Das Dubiosenrisiko ist gleichzusetzen mit dem Kreditausfallrisiko und bezeichnet das Ri-

siko des Kreditgebers, dass der Kreditnehmer seinen Verpflichtungen nicht nachkommt.

Grundsatzlich ist jede Darlehensvergabe mit einem Dubiosenrisiko verbunden.

Vgl. Héaberle (2002a).

7 Vgl. Topritzhofer (2002).

36
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auch beim Akkreditiv fiir den Importeur keine Sicherheit, dass die im Kaufver-
trag vereinbarte Qualitdt und Quantitat auch tatsachlich versandt wurde.?®

Dokumentenakkreditive werden v.a. dann angewandt, wenn Verkaufer und
Kaufer bisher keine Handelsbeziehungen hatten und somit die Bonitat des Kau-
fers unbekannt ist.>* Selbst wenn Kaufer und Verkaufer einander gut kennen,
wird das Akkreditiv oft angewandt, weil es als Grundlage fiir die Kreditfinan-
zierung sowohl des Kdufers als auch des Verkdufers dienen kann. So kann der
Verkdufer beispielsweise aufgrund des (unwiderruflichen) Zahlungsverspre-
chens der Akkreditivbank einen Kredit bei seiner Hausbank beantragen. Da-
riiber hinaus kann in manchen Landern mit strenger Devisenbewirtschaftung
der Importeur verpflichtet werden, mittels Akkreditiv zu zahlen, weil auf diese
Weise der Devisenabfluss fiir die Wahrungsbehorde leichter kontrollierbar ist.

Ein Dokumentenakkreditiv wird des Weiteren hdaufig dann vom Exporteur
im Kaufvertrag durchzusetzen versucht, wenn Produkte exportiert werden,
die im Falle der Nichtabnahme anderweitig nicht oder nur sehr schwierig zu
verwerten sind."!

Dem Dokumentenakkreditiv kommt somit neben seiner Finanzierungsfunk-
tion auch eine Zahlungssicherungsfunktion zu: Der Exporteur versendet seine
Ware erst nach Erhalt des Akkreditivs und sichert so seine Forderung.*

e Rechtsgrundlagen fiir Dokumenteninkasso und
Dokumentenakkreditiv

Sowohl Dokumenteninkasso als auch Dokumentenakkreditiv werden — ab-
gesehen von wenigen Ausnahmen — nicht im Rahmen der innerstaatlichen
Gesetzgebung einzelner Lander geregelt. Ein wesentlicher Grund dafiir liegt
darin, dass nationale Gesetzgeber Schwierigkeiten dabei haben, eine Materie
zu regeln, die lediglich internationale Bedeutung hat. Anstelle von innerstaat-
lichen Regelungen existieren internationale, nichtgesetzliche Regelungen zur
Vereinheitlichung des zwischenstaatlichen Zahlungsverkehrs.*?

Einheitliche Richtlinien fiir Dokumentenakkreditive und Dokumentenin-
kassi sind unter der Federfiihrung der Internationalen Handelskammer Paris
(ICC) entwickelt worden. Die ,Einheitlichen Richtlinien und Gebrauche fiir
Dokumentenakkreditive” (ERA) sind das Ergebnis des 7. IHK-Kongresses 1933
in Wien,* wurden mehrmals revidiert und werden heute von Banken bzw.
Bankverbanden in mehr als 160 Landern angewendet, sodass davon ausgegan-
gen werden kann, dass Akkreditive heute weltweit auf Basis der ERA abgewi-
ckelt werden.*

38 Vgl. Topritzhofer (2002).

3 Vgl. ICC Austria.

40 vgl. Topritzhofer (2002).

41 vgl. Haberle (2002).

42 vgl. ICC Austria.

43 Vgl. Topritzhofer (2002).

4 THK: Internationale Handelskammern.
4 Vgl. Topritzhofer (2002).
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Ebenso werden die Einzelheiten zu den Dokumenteninkassi in den ,Einheit-
lichen Richtlinien fiir Inkassi“ (ERI) der Internationalen Handelskammer Paris
geregelt. Dieses Regelwerk muss ausdriicklich dem einzelnen Inkassoauftrag
zugrunde gelegt werden. Die ERI gelten — wie auch die Regelungen zu Doku-
mentenakkreditiven — nur, wenn nicht gegenteilige individuelle Vereinbarun-
gen getroffen wurden oder wenn zwingende nationale gesetzliche Vorschriften
entgegenstehen.*°

5 Finanzierungs- und Absicherungsinstrumente

In der Regel kann weder der Exporteur das dem Importeur eingeraumte Zah-
lungsziel noch der Importeur die an den Exporteur geleistete Vorauszahlung
aus eigenen Mitteln finanzieren. Vielmehr suchen die beteiligten Geschafts-
partner nach geeigneten Finanzierungsalternativen, die zum Teil zugleich eine
Absicherung des Exportgeschdfts darstellen. Die zuvor erlauterten Zahlungs-
bedingungen und Zahlungsinstrumente werden in einem erheblichen Aus-
mal} auch von den verfiigharen Finanzierungs- und Absicherungsalternativen
bestimmt. In der Regel wird die Finanzierung von Zahlungszielen durch den
Exporteur besorgt. Unterschieden wird zwischen kurzfristigen und mittel- bis
langfristigen Finanzierungsalternativen.*

5.1 Kurzfristige Finanzierungsinstrumente

Zu den Instrumenten der kurzfristigen Exportfinanzierung zahlen u.a.:*®

o Kontokorrentkredite

Kontokorrentkredite werden dem Kreditnehmer auf einem Kontokorrentkre-
dit (Girokonto) fiir einen bestimmten Zeitraum bis zu einer im Kreditvertrag
festgelegten Hohe eingeraumt. Innerhalb der festgelegten Hohe kann der Kre-
ditnehmer den Kontokorrentkredit entsprechend seinem jeweiligen Kapital-
bedarf jederzeit in beliebigem Umfang in Anspruch nehmen. Kontokorrent-
kredite gewdhren Banken in Euro und den gdangigen Fremdwahrungen und
dienen hauptsdachlich zur Uberbriickung kurzfristiger Liquiditdtsengpasse.
Kontokorrentkredite erleichtern die Liquiditatsdisposition und die Finanzpla-
nung des Kreditnehmers erheblich, insbesondere weil sie ein Ausgleichspo-
tenzial fiir den schwankenden Kapitalbedarf des Kreditnehmers darstellen.*

e Geldmarktkredite (Eurogeldmarktkredite)

Geldmarktkredite dienen Unternehmen vor allem der zinsgiinstigen Finanzie-
rung ihres kurz- bis mittelfristigen Kapitalbedarfs. Geldmarktkredite konnen

IS

¢ Vgl. ICC Austria.

7 Vgl. Hiberle (2002b).
48 Vgl. Haberle (2002a).
49 vgl. Haberle (2002b).
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von Unternehmen bei international ausgerichteten Banken in Euro sowie in
den gdangigen Fremdwdhrungen aufgenommen werden. Zinsbasis fiir Geld-
marktkredite sind im Allgemeinen EURIBOR bzw. EONIA oder LIBOR. Diese
Kredite ermoglichen — in Form von Fremdwahrungskrediten — eine Kurssi-
cherung bei Exportforderungen, die auf die entsprechende Fremdwahrung
lauten.

e \Wechseldiskontkredite

Der Wechseldiskontkredit ist ein kurzfristiger Bankkredit. Dabei wird dem Im-
porteur ein Zahlungsziel eingerdumt. Der Exporteur verkauft den akzeptierten
Wechsel des Importeurs an eine Bank und erhélt den Beitrag, abziiglich des
Diskontsatzes. Der Wechseldiskontkredit kann nur in Verbindung mit Waren
entstehen, die der Verkaufer dem Kaufer tiberldsst. Der Wechseldiskontkredit
ist somit ein durch eine Bank kurzfristig finanzierter Lieferantenkredit auf
Akzeptbasis.

Wechseldiskontkredite der Banken ermoglichen dem Wechseleinreicher
sofortige Liquiditatsbeschaffung und damit die Vermeidung anderer Kreditauf-
nahmen. Sie sind in der Regel zinsgiinstiger als Kontokorrentkredite. Dariiber
hinaus ermoglichen sie bei Fremdwahrungswechseln die Uberwilzung des
Wechselkursrisikos auf die diskontierende Bank.*

¢ Negoziierungskredite (Negoziationskredite)

Negoziierungskredite der Banken, die in unterschiedlichen Formen existieren
und unterschiedlich gestaltet werden konnen, iiberbriicken die Zeitspanne
zwischen Warenversand des Exporteurs und dem Zahlungseingang. Sie wer-
den im Allgemeinen auf Grundlage der eingereichten Exportdokumente an
Exporteure gewahrt und erfordern bei gegebener Kreditwiirdigkeit des Expor-
teurs in der Regel keine zusatzlichen Kreditsicherheiten. Negoziierungskredite
konnen in Verbindung mit Dokumenteninkassi und Dokumentenakkrediti-
ven stehen.”!

e Exportfactoring

Exportfactoring bezeichnet den laufenden Verkauf von kurzfristigen Export-
forderungen an einen Factor. Die Factoringgesellschaften iibernehmen dabei
nicht nur eine Finanzierungsfunktion, sondern dariiber hinaus auch eine
Delkrederefunktion (d.h. die Ubernahme des Forderungsausfallsrisikos bei
Zahlungsunfdhigkeit des Schuldners) sowie eine Dienstleistungsfunktion,
z.B. eine Bonitdtspriifung der Abnehmer sowie das Mahn- und Inkassowe-
sen. Insgesamt hat Exportfactoring fiir Exporteure Liquiditats- und Finan-
zierungsvorteile, bilanzielle und steuerliche Vorteile, sowie Sicherheits- und
Dienstleistungsvorteile. >

>0 Vgl. Haberle (2002b).
>l Vgl. Haberle (2002b).
2 Vgl. Haberle (2002b).
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5.2  Mittel- bzw. langfristige Finanzierungsinstrumente

Zu den mittel- und langfristigen internationalen Finanzierungs- und Siche-
rungsinstrumenten, welche vor allem bei Investitionsgiitern, im Anlagenbau
sowie bei Projektgeschaften von Bedeutung sind, zdhlen insbesondere gebun-
dene Finanzkredite, Fortfaitierung und Exportleasing. Langfristige Finanzie-
rungsinstrumente sind zumeist dadurch gekennzeichnet, dass sie neben ihrer
Finanzierungsfunktion zugleich auch Sicherungsinstrumente darstellen.>

e Gebundene Finanzkredite

Gebundene Finanzkredite, die (zweck-)gebunden der Finanzierung von Ex-
portschaften dienen, werden von Banken als Lieferantenkredit (Bankkredite
an den Exporteur in deren Eigenschaft als Lieferanten)®*, als Bestellerkredit
(Kredite inldndischer Banken an ausldndische Besteller/Importeure) sowie
als Bank-zu-Bank Kredit (Kredite inlandischer Banken an die Banken der
auslandischen Kaufer) gewahrt.>

e Fortfaitierung

Als ,Fortfaitierung” wird der regresslose Verkauf einzelner mittel- bis lang-
fristiger Exportforderungen an Forfaitierungsgesellschaften bzw. an Kredit-
institute bezeichnet. ,A fortfait” bedeutet, dass die fortfaitierende Bank die
Forderung als Ganzes (,in Bausch und Bogen”), d.h. mit allen verbundenen
Risiken ankauft.

Eine ,echte Fortfaitierung” liegt bei einer vorbehaltlosen Ubernahme al-
ler mit der angekauften Forderung verbundenen Risiken — insbesondere des
Delkredere- und Wechselkursrisikos sowie der politischen Risiken — durch die
Forfaitierungsgesellschaft vor. Von einer ,unechten Forfaitierung” wird hinge-
gen gesprochen, wenn der Riickgriff auf den Forderungsverkdufer nicht aus-
geschlossen ist.”®

e Exportleasing

Exportleasing bezeichnet die grenziiberschreitende Vermietung von langlebi-
gen Gebrauchs- und Investitionsgiitern durch den Hersteller oder durch Lea-
singgesellschaften gegen Zahlung entsprechender Leasingraten.

>3 Vgl. Hiberle (2002a).

>4 Im Gegensatz dazu wird im internationalen Geschift von ,Lieferantenvertragskrediten”
gesprochen, wenn die Exporteure den Importeuren im Rahmen des Liefervertrags ein
Zahlungsziel gewahren. Vielfach werden solche Lieferantenvertragskredite aber auch kurz
als ,Lieferantenkredite” bezeichnet.

>> Vgl. Hiberle (2002b).

°6 Vgl. Hiberle (2002a).
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Tabelle 35: Zahlungsbedingungen, -instrumente und Finanzierungs-

instrumente

Finanzierungsinstrumente

Kurz- bis mittelfristige Zahlungsbedingungen und -instrumente sowie

Kurz- bzw. mittelfristige Zahlungsbedin-
gungen und -instrumente

Kurz- bzw. mittelfristige Finanzierungs-
instrumente

Nichtdokumentdre Zahlungsbedingun-

gen

— An- bzw. Vorauszahlungen

— Zahlung bei Lieferung, evtl. durch Nach-
nahme

— Zahlung nach Lieferung (Liefervertrags-
kredit, evtl. auf Wechselbasis)

Nichtdokumentdre Zahlungsinstru-
mente

— Auslandsiiberweisungen

— Auslandsschecks

— Auslandswechsel

Dokumentdre Zahlungsbedingungen

und -instrumente

— Dokumenteninkassi

— Dokumente gegen Zahlung

— Dokumente gegen Akzept

— Dokumente gegen unwiderrufl. Zahlungs-
auftrag

— Dokumentenakkreditive

— Kontokorrentkredite

— Negoziierungskredite

— Wechseldiskontkredite
— Bankakzepte (-kredite)
— Geldmarktkredite

— Exportfactoring

Langfristige Zahlungsbedingungen und Finanzierungsinstrumente

Langfristige Zahlungsbedingungen

Langfristige Finanzierungsinstrumente

In der Regel werden verschiedene Zahlungs-

bedingungen kombiniert, z.B.:

— Anzahlung bei Vertragsabschluss

— Dokumenteninkasso oder -akkreditiv auf
Basis der Verschiffungsdokumente

— Ratenzahlung

— Gebundene Finanzkredite
— Lieferantenkredite
— Bestellerkredite
— Bank-zu-Bank-Kredite
— Forfaitierungen
— Exportleasing

Quelle: in Anlehnung an Haberle (2002b).

5.3 Reine Sicherungsinstrumente

Zusatzlich konnen Exporteure aus einer Reihe ,reiner” Sicherungsinstrumen-
te wahlen, d.h. Sicherungsinstrumenten, die nicht zugleich eine Finanzierung
umfassen. Dazu gehoren neben privaten und staatlichen Exportkreditversi-
cherungen auch Bankgarantien und Wechselkurssicherungsinstrumente. Die
wichtigsten Sicherungsinstrumente werden im Folgenden erlautert:®’

7 Vgl. Haberle (2002b).
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e Private Exportkreditversicherungen

Private Kreditversicherungen tibernehmen in der Regel die so genannten
,marktfdhigen” Risiken, d.h. die wirtschaftlichen — und teilweise politischen
— Risiken aus kurzfristigen, laufenden Exportgeschéaften. In der Regel handelt
es sich dabei um Zahlungsausfallsrisiken aus Liefergeschéften in den EU- bzw.
OECD-Raum mit einer maximalen Risikodauer von 24 Monaten. Der Versi-
cherte ist meist mit einem Selbstbehalt an Schiden beteiligt. In Osterreich
werden solche Exportkreditversicherungen von der Osterreichischen Kon-
trollbank Versicherung AG, der Prisma Kreditversicherungs-AG, der Coface
Austria Kreditversicherung AG und Atradius Kreditversicherung AG angebo-
ten.

e Staatliche Exportkreditversicherungen

Viele — vor allem exportorientierte — Lander bieten im Interesse ihrer Export-
wirtschaft staatliche Exportkreditversicherungen zur Absicherung sowohl
von wirtschaftlichen als auch von politischen Risiken.*® Denn vor allem bei
Exportgeschadften mit langeren Kreditlaufzeiten oder in schwierigen Markten
wirden sich kaum private Kreditversicherungen finden.

Zur Abwicklung der staatlichen Exportversicherungen bedienen sich Staa-
ten zumeist eigenstandig organisierter Exportkreditversicherer (Export Credit
Agencies, ECAs), die eine Garantie bzw. Biirgschaft des Staates lieferbezogen
vergeben. Staatliche Exportkreditversicherungen stellen damit ein wichtiges
Instrument zur Ausfuhrforderung dar.

In Osterreich werden staatliche Exportgarantien von der Osterreichischen
Kontrollbank AG (OeKB AG) vergeben.” Dabei deckt die Osterreichische
Kontrollbank als Bevollmachtigte der Republik Osterreich und auf deren Rech-
nung die so genannten ,nicht-marktfahigen” Risiken: dabei handelt es sich
um wirtschaftliche und politische Risiken in ,schwierigen” Markten mit einer
Risikodauer von 24 Monaten oder langer: Kiirzer zahlbare Exporte werden von
der Osterreichischen Kontrollbank nur gedeckt, wenn der Abnehmer in einem
Nicht-OECD- (Ausnahmen: Chile, Stidkorea, Mexiko, Tiirkei) bzw. in einem
Nicht-EU-Staat (derzeit Ausnahme: Griechenland) ansassig ist.

Da staatliche Exportkreditversicherungsprogramme von Land zu Land sehr
unterschiedlich ausgestaltet sind und somit erhebliche Wettbewerbsverzer-
rungen mit sich bringen konnen, werden diese Exportkreditversicherungen
sowohl auf WTO-, OECD- als auch auf EU-Ebene geregelt. Ganz grundsatzlich

>8 Vgl. Deutsche Bank.

>? Die Austria Wirtschaftsservice GmBH (AWS) — die dsterreichische Bundesforderbank fiir
Unternehmensfinanzierungen — bietet z.B. fiir ausldndische Direktinvestitionen staatliche
Bankgarantieren zur Absicherung des wirtschaftlichen Risikos — welche mit Absicherun-
gen gegen das politische Auslandsrisiko der OeKB kombiniert werden. Vgl. dazu Bednarik,
Knoll (2013) in diesem Buch.
Der Exportfonds bietet eine teilabgesichterte Exportfinanzierung tiber die Hausbank mit
einer staatlichen Wechselbiirgschaft im Hintergrund an sowie Garantien. Fiir Grounter-
nehmen gibt es den dhnlich ausgestalteten Kontrollbankrefinanzierungsrahmen.
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gilt das Prinzip der Subsidiaritat: das heif3t, der Staat soll nur dort eingreifen, wo
die Privatwirtschaft bestimmte Funktionen nicht tibernehmen kann oder will.

Abbildung 25: Exportkreditversicherung

Marktféhige Risiken Nicht marktfahige Risiken
Wirtschaftliche und politische Risiken Wirtschaftliche und politische Risiken
Von Schuldnern/Garanten in EU- und OECD-L&ndern Von Schuldnern/Garanten in allen Lindern der Welt
(Ausnahmen siehe oben) auBerhalb der OECD und der EU (Ausnahmen siehe
oben)

Risikodauer unter 2 Jahre
Risikodauer 2 Jahre oder ldnger

¥ ¥ ¥
- . . Osterreichische
Prisma, Coface, Atradius OeKB Versicherung AG Kontrollbank (OeKB)
Private Kreditversicherer ECA

Quelle: in Anlehnung an Gotsch (2010).

e Bankgarantien

Bankgarantien bezeichnen die unwiderrufliche Verpflichtung von Geschafts-
banken, im Auftrag und fiir Rechnung ihrer Kunden, einen Geldbetrag an
einen Dritten — den Garantiebegiinstigten — zu zahlen, sofern bestimmte, in
der Garantie benannte Voraussetzungen erfiillt sind. Die Bankgarantie um-
fasst eine selbststandige Verpflichtung der garantierenden Bank, d.h. sie ist
losgelost vom Grundgeschaft zwischen Exporteur und Importeur. Durch die
ibernommene Garantie verpflichtet sich die Bank, auf erstes Verlangen des
Garantienehmers zu zahlen. Die garantierende Bank behalt sich aber in der
Regel das Riickgriffsrecht auf den Garantieauftraggeber vor, fiir den Fall, dass
der Garantiebegiinstigte die Garantie tatsachlich in Anspruch nimmt.®°

e Wechselkurssicherungsinstrumente

Zur Absicherung des Wechselkursrisikos von Aulenhandelsgeschéaften stehen
vielfaltige Sicherungsinstrumente zur Verfiigung, die oft in Finanzierungsins-
trumente einbezogen sind. ,Reine” Sicherungsinstrumente sind z.B. Devisen-
kassageschifte, Devisentermingeschéafte oder Devisenoptionsgeschafte.

Das Versichern eines Exportkredits ist vielfach eine zwingende Vorausset-
zung fiir das Zustandekommen einer Finanzierung, insbesondere bei der Fi-
nanzierung von Exporten in Schwellen- oder Entwicklungslander.®!

%0 Vgl. Haberle (2002b).
1 Vgl. Deutsche Bank.
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6 AbschlieBende Bemerkungen

Die weltweite Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise hat mehr oder weniger
ausgeprdgt die prozyklische Wirkung von Exportfinanzierungsinstrumenten
gezeigt. Bei einer ohnehin angespannten Wirtschaftslage erhohen sich die Ri-
sikopramien fiir die Finanzierung mit der Konsequenz, dass die Finanzierung
fiir bestimmte Exporte unrentabel wird und auf Grund der hohen Finanzie-
rungskosten Exporte unterbleiben, die bei niedrigeren Finanzierungskosten
stattgefunden hatten. Auch kommt es dazu, dass die privaten Anbieter von
Finanzierungsinstrumenten das Angebot fiir die Finanzierung von Exporten
in bestimmte Regionen komplett vom Markt nehmen und Exporte selbst bei
Inkaufnahme hoherer Finanzierungskosten nicht mehr stattfinden konnen.
Die bereits eingangs erwahnten Arbeiten von WTO und IWF kommen zu un-
terschiedlichen Ergebnissen freilich basierend auf unterschiedlichen methodi-
schen Zugangen.®> Handelskredite und dazugehorige Sicherungsinstrumente
verfiigen ob ihres Volumens iiber eine makrookonomische Komponente — die
nicht Gegenstand dieses Beitrages ist, die es aber jedenfalls notwendig macht,
in diesem Bereich weitere empirische Forschungsarbeiten voranzutreiben. Der
zuvor dargestellte Umfang und die Komplexitat der Instrumente machen diese
Analyse zwar nicht leichter, sie ist aber jedenfalls Voraussetzung zur Steue-
rung der entsprechenden Finanzmarktsegmente. Politischen Entscheidungs-
tragern miissen ausreichend Grundlagen fiir die richtigen wirtschaftspoliti-
schen Entscheidungen gegeben werden: Welche Rolle soll den staatlichen For-
derbanken und Kreditversicherern zukommen, um die Wettbewerbsfahigkeit
einer Exportwirtschaft zu erh6hen, indem einerseits (staatliche) Instrumente
angeboten werden, um mogliche Marktversagen zu kompensieren und indem
andererseits den kreditgebenden/-nehmenden Unternehmen, der Kredit- und
Versicherungswirtschaft diejenigen Rahmenbedingungen bereitgestellt wer-
den, damit sie ihre Instrumente effektiv und effizient den handelstreibenden
Unternehmen kénnen?
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Export financing in times of crisis — an introduction to export financing

The sharp drop in the world wide trade volume and also in the Austrian inter-
national trade during the economic crisis in 2008/2009 has been explained by
the reduction in world export demand in particular due to its concentration in
manufacturing goods (machinery and automotives) and by a restricted access to
export financing. Recent literature on export financing is scarce and even more so
on export financing in Austria. For this reason the special topic export financing
in times of crisis was chosen.

For export-oriented countries the way how export transactions are being financed
and hedged plays a crucial role. The availability of export finance facilities and
adequate risk hedging mechanisms determines to a large extent the volume of
foreign trade activities, and thus the value added in an economy.

Export finance — in simple terms — deals with identifying the multiple risks at-
tached to foreign trade activities and determining the ideal payment, financing
and hedging instruments based on a comprehensive risk analysis. To some extent
certain payment instruments also provide hedging functions, for instance in the
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case of documentary collections or letter of credits. In addition, remaining risks
can be transferred to a private export credit agency or, in certain cases, to the fe-
deration.

In general, the optimal financing and hedging of export transactions is an essential
precondition for the success of foreign trade activities and therefore has an impact
on the export volume of an economy.






Die Rolle von Handelskrediten fiir Exporte, Wachstum
und Beschaftigung

Thomas Url’

Im AuBenhandel spielen Handelskredite eine bedeutende Rolle; Unternehmen
nutzen fiir etwa 40% der internationalen Handelsstrome diese Finanzierungsart.
Die starke internationale Verflechtung der dsterreichischen Wirtschaft zeigt sich
im hohen Anteil von Lieferforderungen an auslandische Unternehmen von 50%.
Es gibt mehrere theoretische Motive fiir Handelskredite, die auf Kostenvortei-
len der Lieferanten oder auf strategischen Uberlegungen beruhen. Exporteure in
Industrielandern konnen ihre besseren Finanzierungsmoglichkeiten an die Im-
porteure in Schwellenlandern weitergeben. Handelskredite ermoglichen so die
Nutzung komparativer Vorteile, erleichtern die Spezialisierung und den Techno-
logietransfer, sie ermoglichen eine starkere regionale Diversifikation der Exporte
und fiithren zu Lerneffekten aus dem internationalen Wettbewerb. Deshalb wur-
den staatliche Exportgarantien wahrend der GroRen Rezession in betrachtlichem
Umfang ausgeweitet.

1 Einleitung

Die AuBenhandelsfinanzierung umfasst Zahlungs-, Absicherungs- und Fi-
nanzierungsinstrumente zur Unterstiitzung des internationalen Handels mit
Waren und Dienstleistungen zwischen Unternehmen. Diese Instrumente
verteilen die Risken zwischen Exporteur, Finanzintermedidr und Importeur
unterschiedlich und ermdoglichen gleichzeitig eine mehr oder weniger starke
Abweichung zwischen Liefertermin bzw. Ubergabe der Warendokumente und
dem Zahlungszeitpunkt. Die sofortige Bezahlung einer internationalen Lie-
ferung durch den Importeur bei einem Dokumenteninkasso minimiert z.B.
das Zahlungsrisiko fiir den Exporteur, nimmt aber gleichzeitig dem Importeur
Regressmoglichkeiten im Fall einer mangelhaften Lieferung bzw. Leistung.
Die Einrdumung eines langen Zahlungszieles erzeugt andererseits fiir den Ex-
porteur ein Ausfallsrisiko; gleichzeitig erhalt der Importeur dadurch die Mog-
lichkeit zur eingehenden Qualitdtspriifung der gelieferten Ware bzw. Leistung
und kann Regressforderungen leichter durchsetzen.

Im Spannungsfeld zwischen Wahrung der Zahlungssicherheit fiir den Ex-
porteur und Wahrung der Interessen des Importeuers sind alle Variationen
der AuBlenhandelsfinanzierung angesiedelt. Diese Problematik ist nicht neu,
sondern entstand bereits mit den Urspriingen des Fernhandels. Greif (1993)

! Ich danke Ursula Glauninger und Christa Magerl fiir ihre wertvolle Unterstiitzung bei der

Erstellung dieser Arbeit.
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beschreibt dieses Problem anhand des mittelalterlichen Fernhandels in Nord-
afrika. Kaufleute mussten im Mittelalter die Dienstleistungen rund um ihr
Angebot auf einem Marktplatz im Ausland (Transport, Lagerung, Zoll- oder
Bestechungszahlungen, Verkauf und Finanzierung) ohne die heute vertrauten
Institutionen, Transport- und Kommunikationsmittel organisieren. Sie konn-
ten diese Leistungen entweder personlich erbringen, indem sie die Ware direkt
begleiteten; sie konnten aber auch Verwandtschaftsbeziehungen ausnutzen
oder einen Vertreter im Ausland verpflichten. Die Nutzung von Vertretern
ersparte den Kaufleuten nicht nur Zeit, sondern ermoglichte auch eine Streu-
ung des Verkaufsrisikos iiber mehrere Handelspldtze. Die Effizienzsteigerung
durch Vertreter schmalert jedoch gleichzeitig die Kontrollmoglichkeiten tiber
die Einhaltung der mit Vertretern getroffenen Vereinbarungen. Die Handler
im Maghreb etablierten als Losung ein System zur gegenseitigen Kontrolle
von Kaufleuten und Vertretern, dessen wichtigster Bestandteil ein regelma-
Biger Informationsaustausch zwischen allen beteiligten Handlern war. Durch
die gegenseitige Kontrolle und Information konnte ein Vertreter glaubwiirdig
Verpflichtungen eingehen und Reputation erwerben. Gleichzeitig stabilisierten
Hiirden fiir den Ein- und Austritt die Erwartungen aller Teilnehmer tiber die
Einhaltung getroffener Vereinbarungen. Dadurch wurde die Teilnahme sowohl
fiir Kaufleute als auch fiir Vertreter attraktiv.

Dixit (2003) greift dieses Beispiel auf und weist auf eine Schwachstelle von
Systemen mit gegenseitiger Kontrolle der Teilnehmer hin. Der Informations-
fluss und die Glaubwiirdigkeit von Sanktionen innerhalb der Handlergruppe
nehmen mit zunehmender Zahl der Teilnehmer und mit steigender Entfernung
voneinander ab. Ab einer bestimmten Gruppengrof3e bzw. Handelsentfernung
miissen andere Institutionen, die weniger von personlichen Kontakten und
Nachrichten abhangen, diese Funktion iibernehmen. Dixit (2003) fiihrt als Bei-
spiel ein funktionierendes Rechtssystem mit klaren Gesetzen, Vertragsformen,
Notaren, Rechtsanwalten, Gerichten usw. an. Dieses regelgebundene externe
Kontrollsystem ermoglicht die Sanktion von VerstoRen gegen geschaftliche
Vereinbarungen. Die Einrichtung eines Rechtssystems ist allerdings mit hohen
Fixkosten verbunden, die sich erst auszahlen, wenn die Entfernung zwischen
den Handelspartnern grof3 ist, der Gewinn aus dem Handel hoch ist und wenn
ausreichend viele Transaktionen stattfinden. Ein modernes Rechtssystem er-
moglicht Kaufleuten im Fernhandel auch den Riickgriff auf Finanzinterme-
didare zur Losung des Interessenskonfliktes zwischen ihnen, ihren Vertretern
und den Kunden. Finanzintermedidre konnen z.B. als unparteiische Dritte im
Aullenhandelsgeschdft auf beiden Seiten die notwendige Sicherheit der Ge-
schaftsabwicklung gewdhren. In der modernen Aufenhandelsfinanzierung
spielen daher Finanzintermediare jeweils als Partner der Ex- und der Impor-
teure eine zentrale Rolle.

Eine besondere Form der Aullenhandelsfinanzierung sind Handelskredite
(Lieferantenkredite). Dabei raumt der Exporteur dem Importeur gleichzeitig
mit der Lieferung der Ware bzw. der Erstellung einer Leistung einen kurzfristi-
gen Kredit ein. Praktisch wird dem Importeur ein Zahlungsziel von einem oder
mehreren Monaten vorgegeben, bis zu dem die Zahlung der Rechnung zu er-
folgen hat. Im folgenden Abschnitt werden die Eigenschaften von Handelskre-
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diten und anderer im AulRenhandel eingesetzter Instrumente kurz vorgestellt.
Danach folgt eine grobe Auswertung gesamtwirtschaftlicher und individueller
Unternehmensdaten im Hinblick auf die Nutzung von Handelskrediten durch
osterreichische Unternehmen. Abschnitt 4 enthalt eine kurze Zusammenfas-
sung der theoretischen Erklarungen fiir die Nutzung von Handelskrediten. Eine
Diskussion der Riickkoppelung von Handelskrediten auf den internationalen
Handel, Wirtschaftswachstum und Beschaftigung beendet diesen Beitrag.

2 Formen der AuBenhandelsfinanzierung

Nur wenige Geschaftsfdlle zwischen Unternehmen beruhen auf einer Bar-
oder Vorauszahlung des Kunden. In der Regel wird einem Unternehmen vom
Lieferanten nach Lieferung der Ware bzw. Erstellung der Dienstleistung ein
kurzes Zahlungsziel eingeraumt, innerhalb dessen der Rechnungsbetrag auf
ein Bankkonto des Produzenten bzw. Leistungserstellers tiberwiesen werden
soll. Die bargeldlose Abwicklung der Zahlung erleichtert beiden Geschafts-
partnern die Transaktion, weil sie in diesem Fall die Vorteile des Geldtransfers
iiber Girokonten nutzen konnen und auf eine umfangreiche Bargeldhaltung
verzichten konnen. Durch die Umstellung auf elektronischen Zahlungsver-
kehr sind die Zahlungskosten in den letzten Jahren weiter gesunken.

Handelskredite mit einem Zahlungsziel enthalten oft einen Anreiz zur ra-
scheren Uberweisung des Rechnungsbetrags in Form eines Skontos. Auf Jah-
resbasis umgerechnet ergeben Skonti einen vergleichsweise hohen Zinssatz,
die dem Kunden einen finanziellen Anreiz zur raschen Begleichung des Han-
delskredites geben. Eine typische Zahlungskondition im Inlandsgeschaft lautet
,30 Tage netto Kassa oder Bezahlung innerhalb von 10 Tagen mit 2% Skonto”.
Bei Ausnutzung des Zahlungszieles von 30 Tagen folgt aus dieser Bedingung
ein Zinssatz von 24% pro Jahr. Handelskredite sind daher kurzfristige und ver-
gleichsweise teure Fremdfinanzierungen. Sie werden sowohl im Inlands- als
auch im Exportgeschaft eingesetzt und sind im deutschsprachigen Raum auch
als Lieferantenkredite oder umgekehrt als Lieferverbindlichkeiten bekannt. Ein
Handelskredit entsteht mit der Ausnutzung des Zahlungszieles nach dem Lie-
ferzeitpunkt. Durch die Veredelung und den Weiterverkauf der Ware innerhalb
des Zahlungszieles konnen Ketten an Lieferverbindlichkeiten vom Produzen-
ten des Rohstoffes bis zum Einzelhandler entstehen, die alle Produktionsstufen
finanziell miteinander verbinden. Die Deutsche Bundesbank (2012) geht we-
gen der hohen Korrelation von Lieferforderungen mit Lieferverbindlichkeiten
auf Unternehmensebene sogar davon aus, dass Handelskredite in Deutschland
vorwiegend zur Finanzierung der Lieferforderungen in Anspruch genommen
werden.

Im Inlandshandel betrdagt die Laufzeit von Handelskrediten zwischen 30 und
80 Tagen. Im Auflenhandel signalisiert die Zahlung innerhalb von 30 Tagen
bereits einen Kunden mit hoher Kreditwiirdigkeit. Fiir Maschinen und Anla-
genexporte werden auch mehrjahrige Lieferantenkredite gewahrt. Im interna-
tionalen Handel sind die Zahlungsziele in der Regel langer, weil der Transport
zum Kunden durch die groBere Entfernung langer dauert (Berman — de Sousa,
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2012), internationale Uberweisungen mehr Zeit in Anspruch nehmen und die
im internationalen Handel gebrauchlichen Kreditformen tiber mehrere Lander
verstreute internationale Partner verbinden. Aus der Fristigkeitsstruktur der
Exportgarantien der Oesterreichischen Kontrollbank geht hervor, dass etwa
55% der zugesagten Exportgarantien des Jahres 2011 eine Laufzeit von mehr
als 5 Jahren hatten. Fiir den Bestand an Exportgarantien zum 31.12.2011 gilt
Ahnliches.

Alternative kurzfristige Finanzierungsinstrumente zum Handelskredit sind
Kundenanzahlungen, Kontokorrent- oder Wechselkredite, Factoring und
kurzfristige Kredite eines Finanzintermedidrs. Im Auflenhandel werden zu-
satzlich noch das Dokumenteninkasso, Akkreditive, der Rembours- und der
Negotiationskredit, sowie das Factoring verwendet (vgl. Beitrag ,Einleitung
und Einfiihrung in die Exportfinanzierung”).

3 Die Nutzung von Handelskrediten in Osterreich

Handelskredite zahlen zu den wichtigsten Formen der kurzfristigen Fremd-
finanzierung. In Osterreich erfasste die Finanzierungsrechnung Ende 2011
Handelskredite im Ausmald von 32,4 Mrd. Euro, das waren 38% der kurz-
fristigen Verbindlichkeiten Osterreichischer Unternehmen (Tabelle 36). Das
beliebteste Instrument zur kurzfristigen Fremdfinanzierung waren mit 62%
kurzfristige Kredite; die Finanzierung tiber den Geldmarkt ist in Osterreich
unbedeutend. Damit sind Handelskredite in Osterreich dhnlich beliebt, wie
in anderen europdischen Landern (Tabelle 37); nur in den USA und Kanada
werden Lieferverbindlichkeiten haufiger als kurzfristiges Finanzierungsmittel
eingesetzt.

Die einzelnen Wirtschaftsbereiche gewahren in Osterreich in unterschied-
lichem Ausmald Handelskredite. Im Durchschnitt tiber die Gesamtwirtschaft
machten die Lieferforderungen 8,4% und die Lieferverbindlichkeiten 10% der
Umsdtze (2010) aus. Von diesem Durchschnittswert gab es jedoch deutliche
Abweichungen. Die hochsten Lieferforderungen verzeichneten 2010 die un-
ternehmensnahen Dienstleistungen (19,5%) und der Bereich Unterhaltung
(17,4%), getolgt vom Bauwesen (14,2%). Die hochsten Lieferverbindlichkei-
ten waren ebenfalls in den unternehmensnahen Dienstleistungen zu finden
(13%). Gleich danach folgen die Kommunikation (11,3%) und der Verkehr
(9,6%), die bereits nahe am Durchschnittswert liegen. Erhebliche Unterschie-
de gibt es auch zwischen den kleinen und groen Unternehmen. Wahrend
Kleinbetriebe mit einem Umsatz bis zu 2 Mio. Euro Lieferforderungen von
12,3% des Umsatzes gewdahren, nehmen sie gleichzeitig 10,3% des Umsatzes
in Form von Lieferverbindlichkeiten in Anspruch. Mit steigender Unterneh-
mensgrof3e sinkt der Anteil der Handelskredite. Groflunternehmen mit mehr
als 50 Mio. Euro Umsatz gewdhren nur noch 8% ihres Umsatzvolumens als
Lieferforderungen und nehmen 6,8% als Lieferverbindlichkeiten in Anspruch.
In den Abbildungen 26 und 27 sind die Umsatzanteile der Lieferforderungen
und Lieferverbindlichkeiten fiir einige Wirtschaftsbereiche und Grof3enklassen
dargestellt. Teilweise gibt es hohe Abweichungen vom gesamtwirtschaftlichen
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Durchschnitt, die vermutlich durch zu kleine Stichproben in der jeweiligen
Kombination aus Wirtschaftsbereich und GréRenklasse zu verzeichnen sind.

Die bisherigen Kennzahlen blenden zeitliche Aspekte aus. Handelskredite
konnen als ein Substitut fiir kurzfristige Darlehensfinanzierungen der Kredit-
institute benutzt werden. Die klassische Situation mit einer starken Substitu-
tionsbeziehung zwischen Handelskrediten und Bankdarlehen tritt in Phasen
einer restriktiven Geldpolitik ein. Unternehmen decken dann ihren Finanzbe-
darf verstarkt durch die Ausweitung von Handelskrediten (Meltzer, 1960; Val-
derama, 2001). Die Theorie, dass Unternehmen in unterschiedlichem Ausmal3
AulB3enfinanzierung erhalten, wird durch die starke Abhangigkeit der Handels-
kredite von der Unternehmensgrof3e bestdtigt. Kleinere Unternehmen greifen
z.B. starker auf Handelskredite zurtick. Eine hohe Substitution zwischen Han-
delskrediten und anderen Fremdfinanzierungsarten kann in einer zeitlichen
Betrachtung in Osterreich nicht bestatigt werden. In Abbildung 28 sind die
Lieferforderungen der nichtfinanziellen Unternehmen in Osterreich im Ver-
héltnis zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) und im Verhaltnis zu den Exporten
abgebildet. Die beiden Quoten zeigen iiber den letzten Konjunkturzyklus ein
dhnliches Bild mit einem Tiefpunkt im vierten Quartal 2009. Im Verlauf der
Finanzmarktkrise gingen also die Handelskredite tiberproportional zuriick und
erholten sich erst wieder mit dem Wirtschaftsaufschwung. Der starke Zusam-
menhang zwischen Handelskrediten und Exporten ist auch an der hohen po-
sitiven Korrelation der Veranderungsraten von 0,9 ersichtlich und verwundert
angesichts des hohen Anteils der Lieferforderungen an das Ausland an den
gesamten Lieferforderungen (Ende 2011: 50%) nicht. Das Verhaltnis zwischen
internationalen Handelskrediten und Exporten zeigt eine mogliche Substitu-
tionsbeziehung etwas deutlicher; es war zuletzt mit etwa 58% deutlich hoher
als vor dem Ausbruch der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise (2006: 41%).

Der Internationale Wahrungsfonds erstellt in Zusammenarbeit mit der Ban-
kers’ Association for Finance and Trade (BAFT) und der International Financial
Services Association (IFSA) regelmafRig Auswertungen iiber die Zahlungsmoda-
litaten im internationalen Handel. Im internationalen Handel sind Handelskre-
dite die dominierende Finanzierungsform. Eine Schatzung des Internationalen
Wahrungsfonds beziffert das Auflenhandelsvolumen des Jahres 2008 mit ins-
gesamt 15.900 Mrd. $. Von diesem Volumen wurden etwa 38% bis 45% durch
Handelskredite finanziert. Zwischen 1.250 bis 1.500 Mrd. $ der Handelskredite
wurden durch einen der staatlichen Exportgarantietrager gegen kommerziel-
le und politische Risken versichert. Der Rest entstand entweder durch einen
unbesicherten Handelskredit innerhalb eines international tatigen Konzerns
oder bestand gegentiber anderen auslandischen Unternehmen. In diesem Fall
kamen vermutlich die zuvor erwahnten Absicherungsstrategien im internati-
onalen Handel zum Einsatz (Dokumenteninkasso, Akkreditiv usw). Die Han-
delsfinanzierung tiber Kreditinstitute hatte mit 35% bis 40% den zweitgroften
Anteil und Kundenanzahlungen bzw. Vorauszahlungen erreichten mit 19% bis
22% in der AuRenhandelsfinanzierung einen betrachtlichen Anteil (Chauffour
— Malouche, 2011: Table 5.1).
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4 Theoretische Motive fiir Handelskredite

Theoretisch sind Handelskredite in einer modernen arbeitsteiligen Wirtschaft
nicht unmittelbar begriindbar. Kurzfristige Finanzierungen sollten eigentlich
durch darauf spezialisierte Finanzintermedidre oder direkt durch den Geld-
markt kostengiinstiger erfolgen. Deshalb miissen Handelskredite zusatzliche
Eigenschaften haben, die ihre Nutzung fiir Unternehmen attraktiv macht.

Handelskredite ermdoglichen die Trennung von Wareniibergabe bzw. Leis-
tungserbringung und Bezahlung. Bei dauernden Lieferungen senken Handels-
kredite im Vergleich zu unmittelbarer Bezahlung jeder Lieferung die Transak-
tionskosten, zB durch eine monatliche oder vierteljahrliche Abrechnung und
Bezahlung der Lieferungen. Ferris (1981) fiihrt die Ersparnisse aus der niedri-
geren Bargeldhaltung als einen Vorteil von Handelskrediten an. Der Gesamt-
nutzen aus der Gewdhrung von Handelskrediten wird aber nur dann positiv
sein, wenn die Kosten des Schuldenmanagements und die Verluste aus nicht
beglichenen Lieferforderungen im Verhaltnis zu den Gewinnen aus reduzierter
Bargeldhaltung klein sind. Eine andere Form der Senkung von Transaktions-
kosten durch Handelskredite entsteht durch die Moglichkeit zur Optimierung
des Lagerbestands. Wenn der Absatz starken saisonalen Schwankungen unter-
liegt, kann mit entsprechend giinstig gestalteten Handelskrediten die Lagerhal-
tung verkleinert werden (Daripa — Nilsen, 2011).

Schwartz (1974) schldgt einen Informationsvorsprung des Lieferanten ge-
gentiber traditionellen Kreditgebern als Ursache fiir Handelskredite vor. Liefe-
ranten haben durch den dauernden Kontakt mit dem Kunden einen Informati-
onsvorsprung und damit einen Kostenvorteil gegentiber Finanzintermedidren.
Der Kostenvorteil kann durch regelméaliige Besuche des Lieferanten am Be-
triebsgelande des Kunden entstehen. Finanzgeschadfte werden hingegen eher
telefonisch, elektronisch oder in den Rdaumlichkeiten des Finanzintermediars
abgewickelt, so dass der direkte Kontakt mit dem Schuldner nicht zustande
kommt. Lieferanten erhalten auch iiber die Haufigkeit und die Menge von Be-
stellungen zusatzliche Informationen tber die Geschaftslage ihrer Kunden und
schlief3lich ldsst die Ausnutzung von Skonti ebenfalls rasche Riickschliisse auf
die finanzielle Situation des Kunden zu (Smith, 1987; Brennan et al., 1988).
Finanzintermedidre verfiigen zwar tiber dhnliche Informationen, erhalten die-
se aber nicht unmittelbar im Zuge ihres tdaglichen Geschaftes, sondern miissen
dafiir zusatzliche Kosten aufwenden.

Ein weiterer Kostenvorteil entsteht durch die im Verhéltnis zu Finanzinter-
medidren groBeren Druckmoglichkeiten des Lieferanten auf eine piinktliche
Zahlung der Handelskredite. Unternehmen sind in der Regel auf die zeitgerech-
te Lieferung von Vorprodukten angewiesen und konnen ihre eigene Produkti-
on nur aufrecht erhalten, wenn die Geschaftsbeziehung zum Lieferanten intakt
bleibt. Diese Position gibt dem Lieferanten gegeniiber einem Finanzintermediar
groflere Verhandlungsmacht bei der Einforderung gewahrter Kredite.

Lieferanten erzielen einen weiteren Kostenvorteil, weil sie gegeniiber an-
deren Glaubigern wesentlich bessere Verwertungsmoglichkeiten fiir die gelie-
ferten Giiter haben. Je langlebiger die Vorprodukte sind, desto grofer ist ihr
Pfandwert und umso gro8er kann der Umfang der Handelskredite sein (Mian
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— Smith, 1992). Burkart — Ellingsen (2004) betonen die relative Illiquiditdt von
Vorprodukten im Vergleich zu monetdren Krediten. Wahrend ein Geldkredit
leicht zweckentfremdet werden kann, sind die gelieferten Vorprodukte in der
Regel aullerhalb des Unternehmens nur schwer verwertbar. Da die Lieferanten
die gelieferte Ware genau kennen, sind sie auch in einer besseren Position,
wenn es um deren Verwertung geht. Eine unter Eigentumsvorbehalt gelieferte
Ware hat fiir den Lieferanten einen hoheren Pfandwert als fiir ein Kreditins-
titut.

Neben Kostenvorteilen konnen auch strategische Motive zur Gewahrung
von Handelskrediten fiihren. Die Verkniipfung einer Lieferung mit einem Han-
delskredit weitet die qualitativen Eigenschaften eine Gutes um die Kreditbedin-
gungen aus. Die wichtigsten Parameter des Handelskredites, wie Laufzeit und
Skonto, ermoglichen eine nur dem jeweiligen Geschaftspartner ersichtliche
Preisdiskriminierung (Brennan et al., 1988; Giannetti et al., 2011). Anderer-
seits senken einheitliche Kreditbedingungen fiir Handelskredite die Refinanzie-
rungskosten fiir Kunden mit schlechter Bonitat. Petersen — Rajan (1994) finden
fiir unterschiedliche Kunden kaum Variationen in den Kreditbedingungen.

Schlielich sind Handelskredite ein glaubwiirdiges Signal fiir hohe Pro-
duktqualitat. Da der Kaufer durch das Zahlungsziel ausreichend Zeit zur Prii-
fung der gelieferten Ware bzw. Leistung hat, erfolgt die Bezahlung erst verzo-
gert (Lee — Stowe, 1993). Das verstarkt die Verhandlungsposition des Kaufers
bei Regressforderungen. In einer Stichprobe von 56 Groflunternehmen finden
Klapper et al. (2012) einen Nachweis fiir das Gewahrleistungsmotiv.

Im internationalen Handel werden Informationsvorteile kaum auftreten,
weil Exporteure nur in seltenen Fallen die Kreditwiirdigkeit eines Importeurs
besser beurteilen konnen als lokale Kreditinstitute. Strategische Motive und ein
glaubwiirdiges Qualitatssignal sind im Fernhandel mindestens gleich wichtig
wie im Binnenhandel. Im internationalen Handel mit Schwellenlandern haben
Anbieter aus Landern mit einem gut funktionierendem Finanzmarkt eine wei-
tere Rolle: die des Finanziers. Wenn die Exporteure relativ zu den Importeuren
einen einfachen Zugang zu Finanzmitteln haben, erleichtert ein Handelskredit
die Finanzierungsbedingungen fiir Importeure (z.B. in Schwellenlandern). In
diesem Fall kann es auch zu umfangreichen Handelskrediten mit langen Lauf-
zeiten kommen, die durch die Osterreichische Kontrollbank gegen Zahlungs-
austalle abgesichert und auch zwischenfinanziert werden. Die Weitergabe von
Finanzmitteln an kreditrestringierte Unternehmen kann in Krisenzeiten auch
den Binnenhandel erleichtern. Deloof — van Overfelt (2011) zeigen z.B., dass
im Ersten Weltkrieg belgische Unternehmen mit einer guten Bankverbindung
ihre Kunden mit schlechten Zugriffsmoglichkeiten auf Bankdarlehen durch
Handelskredite finanzierten.

5 Der Einfluss von Handelskrediten auf AuBenhandel
und Wirtschaftswachstum

Die Gewdahrung eines Handelskredites ist immer mit einem Zahlungsrisiko
verbunden, das das Handelsvolumen gegeniiber einer Situation mit vollstan-
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diger Information und ohne Risiko verkleinert. Dieses theoretische Resultat
von Funatsu (1986) gilt auch fiir risikoneutrale Unternehmen; fiir risikoaverse
Unternehmen ist die Einschrankung der Produktion bzw. des Verkaufs jedoch
grofler. Im AulRenhandel nimmt die Unsicherheit weiter zu, weil in der Regel
sowohl die Sprache als auch das Rechtssystem des Importlandes vom heimi-
schen Umfeld abweichen. Fiir Exporteure steigt daher die Wahrscheinlichkeit
von Zahlungsausfallen.

Die Abschreibung von Lieferforderungen und die Zinslast fiir die Vorfi-
nanzierung bilden gemeinsam die Finanzierungskosten von Handelskrediten.
Finanzierungskosten reduzieren in Verbindung mit anderen Transaktionskos-
ten die Moglichkeiten zur Nutzung komparativer Vorteile im Aufenhandel;
sie senken sowohl die Export- als auch die Importstrome und erzeugen ein
hoheres Ausmald an Autarkie mit einer starker diversifizierten inlandischen
Produktionsstruktur. Das hohere Ausmafd an Diversifikation entsteht einerseits
durch Importsubstitution und andererseits, weil die Moglichkeiten zur Spezia-
lisierung auf einem vergleichsweise kleinen Inlandsmarkt geringer sind. Wenn
die Finanzierungs- und Transaktionskosten mit der Entfernung zum Importeur
steigen, sollte sich das auch in einer starkeren Konzentration des Aullenhan-
dels auf die nachstliegenden Nachbarlander zeigen; entsprechend geringer ist
die raumliche Streuung der Handelsstrome.

Die fehlende Nutzung von Groflenvorteilen und die Konzentration des Han-
dels auf die nachsten Nachbarn sind nicht die einzigen Begleiterscheinungen
hoher Finanzierungs- und Transaktionskosten. Die kleinen asiatischen Lander
mit ihrem Konzept des exportgetriecbenen Wachstums sind die bekanntesten
Beispiele fiir den positiven Zusammenhang zwischen hoher Exportdynamik
und einem rasch zunehmenden heimischen Pro-Kopf-Einkommen. Der posi-
tive Zusammenhang zwischen hohen Import- und Exportquoten einer Wirt-
schaft und dem rascheren Wachstum der Pro-Kopf-Einkommen gilt nicht nur
fiir die Spezialfdlle aus Siidostasien, sondern wird in einigen empirischen Stu-
dien allgemein bestatigt, vgl. stellvertretend Sachs — Warner (1995).

Die theoretische Grundlage fiir dieses Phanomen beruht auf dem Potential
zur hoheren Spezialisierung durch Exporte, dem Technologietransfer durch
Importe und auf Lerneffekten im Wettbewerb mit internationalen Unterneh-
men. Zusatzlich ist mit der Offnung einer Wirtschaft ein besserer Zugang zu den
internationalen Kapitalmarkten verbunden. Einerseits iiber konventionelle
Bankdarlehen und Unternehmensanleihen, andererseits durch Handelskredite.
Besonders unter der Voraussetzung, dass die Kapitalmarkte der Schwellenlan-
der in geringerem Umfang die Bedingungen eines perfekten Marktes erfillen,
sind offenere Volkswirtschaften ein niedrigeres Kreditrisiko als geschlossene
Lander (Lane, 2001). Der bessere Zugang zu internationalen Kapitalmarkten
erleichtert offenen Wirtschaften die Finanzierung hoher Investitionsquoten
und damit selbst im konventionellen Solow-Wachstumsmodell wahrend des
Aufholprozesses ein rascheres Wachstum. In endogenen Wachstumsmodellen
beschleunigen Auslandskredite den Konvergenzprozess. Barro et al. (1995)
betonen in diesem Zusammenhang die Rolle von Kapitalgtitern als Pfand fiir
internationale Kredite: Zur Gewahrleistung der Riickzahlung internationaler
Kredite bestehen auslandische Glaubiger auf einem Pfand. Der Pfandwert des
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investierten Kapitalbestands beschrankt daher die maximale Verschuldungsfa-
higkeit einer Wirtschaft. Im Modell von Lane (2001) sind das nur Kapitalgii-
ter jener Wirtschaftsbereiche, in denen handelbare Giiter erzeugt werden. Als
Spiegelbild der rascheren Konvergenz durch die hohe Investitionsbereitschaft
heimischer Unternehmen sind die Leistungsbilanzsalden in der Ubergangsperi-
ode entsprechend negativ, und die Wirtschaft akkumuliert Auslandsschulden.
Exporteure haben in diesem Umfeld einen deutlichen Vorteil gegentiber Fi-
nanzintermedidren, weil sie den Pfandgegenstand selbst erzeugen und daher
dessen Wert sehr gut einschatzen konnen.

Wachstumsmodelle nehmen in jedem Zeitpunkt die Vollbeschaftigung aller
Produktionsfaktoren an. Die schnellere Konvergenz zum langfristigen Niveau
des Pro-Kopf-Einkommens erfolgt daher nicht durch eine Ausweitung der
Beschaftigung, sondern durch die steigende Produktivitat. Wachstumsmodelle
lassen daher keine Aussagen tiber die Beschaftigungswirkung von Handelskre-
diten zu. Fir diesen Zweck miissen Modelle mit Konjunkturschwankungen
herangezogen werden. Sie lassen eine Abweichung zwischen dem Produkti-
onspotential und der tatsachlichen Produktion zu. Da die Exporte gemeinsam
mit den Investitionen und den dauerhaften Konsumgiitern die am starksten
schwankenden Nachfrageaggregate sind, hangt in kleinen offenen Volkswirt-
schaften die Auslastung der Produktionsfaktoren — sowohl der Anlagen als auch
der Arbeitskrafte — stark von der Entwicklung der Exporte ab. Der Abschwung
in Aullenhandel und Industrieproduktion zum Jahreswechsel 2008/2009
war ein klassisches Beispiel fiir die Ubertragung internationaler Konjunktur-
schwankungen auf kleine offene Volkswirtschaften. Eine der fithrenden Er-
klarungen fiir den extrem starken Zusammenhang zwischen Exporten und
Warenproduktion wahrend der grolsen Rezession ist das Zusammentreffen des
Abschwungs mit der Finanzmarktkrise. Amiti — Weinstein (2011) begriinden
die starke Reaktion mit der verbreiteten Nutzung von Handelskrediten im Au-
Benhandel. Dadurch steigt die Abhangigkeit der Exporte von finanziellen Frik-
tionen, und die zyklische Komponente im AulRenhandel wird besonders grof3.
Ahn et al. (2011) zeigen diesen Zusammenhang anhand der US-Exporte des
Jahres 2008: die Exporte gingen in jenen Wirtschaftsbereichen besonders stark
zurlick, die einen hohen Finanzierungsbedarf haben. Feenstra et al. (2011)
und Manova et al. (2011) finden fiir chinesische Exporte ein dhnliches Muster.
Andererseits konnen Levchenko et al. (2010) keinen Beweis fiir eine kritische
Rolle von Handelskrediten fiir die Importe der US-Wirtschaft in den Jahren
2008 und 2009 finden, und die Erfahrung in Osterreich zeigt, dass sich die
Lieferforderungen im Gleichklang mit den Exporten bewegen.

Dementsprechend stark war auch die wirtschaftspolitische Reaktion auf
den groRen Abschwung des internationalen Handels im vierten Quartal 2008.
Bereits im April 2009 reagierten die fiihrenden Industrie- und Schwellenlan-
der mit einer G20-Vereinbarung in London tiber die Ausweitung staatlicher
Exportgarantien (G20, 2009). Sie sollten fehlende private Exportkreditversi-
cherungen ersetzen und die stark zunehmende Unsicherheit in der Finanzie-
rung des AulBenhandels vermindern. Dadurch konnte eine Kreditklemme im
Bereich der Handelskredite vermieden werden.
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The effects of trade credits on exports, growth and employment

With a share of 40% in total international transactions, trade credit is the domi-
nating way to finance exports and imports. The strong international integration
of the Austrian economy can be seen from the high share of trade credit granted
to foreign companies in overall trade credit of 50%. Extending trade credit has
several theoretical motivations: cost advantages to the exporting firm, strategic
considerations, and easier access to finance for exporters located in countries with
developed financial markets. Trade credit enables firms to exploit comparative
advantages, facilitates specialization and the transfer of technology. Furthermore,
international trade credit provides a higher degree of regional diversification and
increases opportunities to learn from international competitors. For this reason,
public export credit guarantees have been extended heavily during the Great Re-
cession.
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7 Anhang

Tabelle 36: Geldvermégen und Verpflichtungen der nichtfinanziellen Unter-
nehmen in Osterreich, 2011

Forderungen Verbindlichkeiten
Mio. Euro In % Mio. Euro In %
Bargeld 1.525 0,3 -
Einlagen 53.674 11,8 —
Geldmarktpapiere 308 0,1 201 0,0
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 10.534 2,3 54.569 7,8
Kurzfristige Kredite 27.502 6,1 52.833 7,5
Langfristige Kredite 68.116 15,0 209.576 29,9
Borsennotierte Aktien 24.657 5,4 51.921 7,4
Sonstige Anteilspapiere 216.780 47,7 289.639 41,4
Investmentzertifikate 9.244 2,0 -
Kle;;fllllerungstechnlsche Riickstel- 5.344 12 _
fi(‘)/:ft:lge Ford./Verb. inkl. Finanzde- 36.883 8,1 41.097 59
davon Handelskredite 35.372 7,8 32.427 4,6
&i{g‘i‘;ﬁﬁogen/ Verpflichtungen 454.568 100,0 699.837 100,0

Quelle: OeNB.

Tabelle 37: Formen der kurzfristigen Fremdfinanzierung im internationalen
Vergleich

USA | Japan | Deutsch- | Frank- | Italien | GroRbri- | Kanada
land reich tannien

Kurzfristige Kredite 22,2 38,9 33,0 26,7 37,5 24,0 31,6
Lieferverbindlichkeiten 44,9 36,5 38,3 39,2 34,0 34,3 57,6
Andere kurzfristige 32,9 24,6 29,0 39,2 28,2 41,8 12,1
Verbindlichkeiten
Kurzfristige Fremd- 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
finanzierung insgesamt

Quelle: Rajan — Zingales (1995), Table II. — Auswertung der Global-Vantage-Datenbank fiir bor-
senotierte Unternehmen.
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Abbildung 26: Lieferverbindlichkeiten dsterreichischer Unternehmen nach
Unternehmensgrofe und Wirtschaftsbereich, 2010
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Abbildung 27: Lieferforderungen osterreichischer Unternehmen nach Unter-
nehmensgrofRe und Wirtschaftsbereich, 2010
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Abbildung 28: Handelskredite der nichtfinanziellen Unternehmen im Ver-
gleich zu Bruttoinlandsprodukt und Warenexporten
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Was hat die Krise fiir Handelsfinanzierung bewirkt?
Welcher MaBnahmen bedarf es?

Martina Engemann

Im Zuge der Finanzkrise 2008-2009 kam es zu einem drastischen Einbruch des
Welthandels, der unter anderem auf einen Mangel an Handelsfinanzierung zu-
riickgefiihrt wurde. Um den Markt fiir Handelsfinanzierung zu stabilisieren, wur-
den unterschiedliche PolitikmafRnahmen ergriffen. Die durch diese MaRnahmen
hervorgerufene Erholung des Marktes fiir Handelsfinanzierung ist jedoch ungleich
verlaufen. Insbesondere in Entwicklungslandern bestehen fiir Hindler weiterhin
Probleme, Handelsfinanzierung zu erschwinglichen Preisen zu beziehen. Um die
bestehenden Probleme zu verringern, bedarf es weiterer gezielter Politikmaf3nah-
men, einer handelsfinanzierungsfreundlichen Regulierung und einer Verbesse-
rung der Datenlage fiir Handelsfinanzierung.

1 Auswirkungen der Finanzkrise von 2008-2009
auf Handelsfinanzierung

1.1 Wissenschaftliche Studien zu den Auswirkungen der Finanzkrise
auf Handelsfinanzierung und deren Folgen fiir den internationalen
Handel

Seit der Finanzkrise 2008-2009 ist das Thema Handelsfinanzierung verstarkt
in den Mittelpunkt des wirtschaftspolitischen Interesses gertickt. Dies ist darin
begriindet, dass ein Fehlen an Handelsfinanzierung als eine mogliche Ursache
fiir den Einbruch des Welthandels wahrend der Finanzkrise betrachtet wird.
Im Jahr 2009 brach der weltweite Handel mit Industriegiitern um 12% ein,
wohingegen das Bruttoinlandsprodukt (BIP) nur um 2,5% sank (WTO Trade
Statistics, 2010). Die Griinde fiir die unterschiedliche Entwicklung von Ex-
porten und dem BIP wahrend der Krise sind vielfaltig. Wissenschaftler haben
als mogliche Erklarungen Handelsrestriktionen, die Vernetzung iiber globale
Wertschopfungsketten, die Zusammensetzung gehandelter Giiter und einen
Mangel an Handelsfinanzierung vorgebracht (siche Bems, Johnson und Yi,
2012 fiir einen Uberblick).

Wahrend der Markt fiir Handelsfinanzierung im Jahr 2007 und zu Beginn
des Jahres 2008 noch relativ stabil war, wirkte sich die allgemeine Liquiditats-
knappheit am Geldmarkt auch auf das Angebot von Handelsfinanzierung im
Verlauf des Jahres 2008 aus. Ein weiterer Grund fiir ein abnehmendes Angebot
an Handelsfinanzierung im Jahr 2008 war die verdnderte Risikobeurteilung der
Banken, Versicherer und Unternehmen aufgrund der schlechten gesamtwirt-
schaftlichen Lage. So gab es im Jahr 2008 und zu Beginn des Jahres 2009 erste
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Anzeichen fiir einen Mangel an Handelsfinanzierung. Umfragen der Internati-
onalen Handelskammer (ICC) und des Internationalen Wahrungsfonds (IMF)
in Kooperation mit der Banker’s Association for Finance and Trade (BAFT)
zeigten, dass sowohl Banken als auch Unternehmen einen Riickgang an
Handelsfinanzierung feststellten (ICC, 2009 und IMF-BAFT, 2009). In Indus-
trielandern sank der Wert von Handelsfinanzierungstransaktionen um durch-
schnittlich 9% (IMF-BAFT, 2009). Zudem stiegen die Preise fiir Akkreditive
und Exportkreditversicherungen deutlich an. Spreads auf 90-Tage belaufende
Akkreditive stiegen von 10 bis 16 Basispunkten in normalen Zeiten auf 250
bis 500 Basispunkte fiir Akkreditive in Schwellen- und Entwicklungslandern
(Auboin, 2009). Insgesamt schatzten die Welthandelsorganisation (WTO) und
andere Experten den Mangel an Handelsfinanzierung zum Hohepunkt der Kri-
se auf 25 bis 500 Mrd. Dollar jahrlich (sieche WTO, 2008 und IMF-BAFT, 2009).

Neben diesen Umfragen sind seit der Finanzkrise ebenfalls zahlreiche wis-
senschaftliche Studien zum Zusammenhang von Handelsfinanzierung und
dem internationalen Handel entstanden (siche Bems et al., 2012, als Uber-
blicksartikel). Diese Studien untersuchen vor allem, inwieweit ein Mangel an
Handelsfinanzierung zum Einbruch des internationalen Handels wahrend der
Finanzkrise beigetragen haben konnte. Amiti und Weinstein (2011) untersu-
chen anhand von japanischen Firmendaten im Zeitraum von 1990 bis 2010
den Einfluss von Handelsfinanzierung auf japanische Exporte. Ihre Ergebnisse
deuten darauf hin, dass ein Mangel an Handelsfinanzierung fiir ungefahr 20%
des Zusammenbruchs der japanischen Exporte wahrend der Finanzkrise 2008-
2009 verantwortlich ist. Dieser Zusammenhang zwischen Handelsfinanzierung
und internationalem Handel wahrend der Krise wird unter anderem von Chor
und Manova (2012) bestatigt. Sie finden, dass Lander mit angespannteren
Kreditmarkten, gemessen am Interbanken-Zins, weniger in die USA exportiert
haben wahrend der Finanzkrise. Dieser Effekt ist besonders ausgepragt in Sek-
toren, die stark auf externe Finanzierung angewiesen sind.

Anhand von Daten zu Exportkreditversicherern des Dachverbandes der Ex-
portkreditversicherer Berne Union zeigen Auboin und Engemann (2012), dass
Exportkreditversicherungen von grofler Bedeutung fiir den internationalen
Handel sind. Abbildung 29 zeigt eine starke Korrelation zwischen Exportkredit-
versicherungen nach Ziellaindern und realen Importen dieser Lander. Bis zum
Beginn der Krise stiegen sowohl das Volumen der Exportkreditversicherungen
als auch das Volumen des internationalen Handels. Im Zuge der Finanzkrise
kam es zu einem Einbruch der Exportkreditversicherungen, dem ein Quartal
spater der Einbruch der realen Importe folgte. Auboin und Engemann (2012)
stellen weiterhin fest, dass ein kausaler Zusammenhang zwischen Exportkre-
ditversicherungen und realen Importen besteht. Exportkreditversicherungen,
als eine Komponente der Handelsfinanzierung, haben einen signifikant positi-
ven Effekt auf den internationalen Handel, sowohl in Krisenzeiten als auch in
normalen Zeiten.
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Abbildung 29: Der Zusammenhang zwischen Importen und Exportkredit-
versicherungen in Millionen US$ (Durchschnitt tiber alle Lander)
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Quelle: Daten von WTO und Berne Union, eigene Abbildung, vgl. Auboin und Engemann (2012).

Andere wissenschaftliche Studien stellen keinen bedeutenden Einfluss von
Handelsfinanzierung auf den internationalen Handel, insbesondere wahrend
der Finanzkrise, fest (siehe unter anderem Paravisini et al., 2011, Levchenko
et al.,, 2011 und Behrens et al., 2011). Stattdessen wird vor allem der Nach-
frageeinbruch im Zuge der Finanzkrise fiir den Riickgang des Welthandels
verantwortlich gemacht.

Ein Problem, das die Untersuchung dieses Zusammenhangs in wissenschaft-
lichen Studien erschwert, ist das Fehlen eines umfassenden Datensatzes zu
Handelsfinanzierung. Die Daten, die zu Handelsfinanzierung vorhanden sind,
stammen entweder aus Unternehmens- oder Bankumfragen oder aus Daten-
sdtzen wie dem der Berne Union, die auf Landerebene aggregiert sind. Fiir eine
umfangreiche Analyse der Wirkung und Bedeutung von Handelsfinanzierung
sind allerdings Daten auf Transaktionsebene erforderlich, die das gesamte Vo-
lumen der Handelsfinanzierung umfassen. Dieses Problem wurde bereits beim
Treffen der G20 Staaten in Cannes 2011 angesprochen (WTO, 2011)".

1.2 PolitikmaBnahmen zur Stabilisierung des Marktes
fur Handelsfinanzierung

Die PolitikmaBnahmen, die wahrend der Finanzkrise 2008-2009 ergriffen
wurden, waren gepragt von den Erfahrungen, die wahrend der Asienkrise
und der Krise in Stidamerika in den 90er Jahren und zu Beginn des neuen

' Der Bericht der WTO fiir den G20 Gipfel in Cannes ist unter folgendem Link zu finden:

www.wto.org/english/news_e/news11_e/g20_wto_report_octl1_e.doc.
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Jahrtausends gesammelt worden sind. Der Schwerpunkt lag auf dem Ausbau
eines globalen Netzwerks von Forderprogrammen fiir Handelsfinanzierung,
der Starkung von Exportkreditversicherungen und der Systematisierung der
Unterstiitzung der Zentralbanken bei der Bereitstellung ausreichender Devisen
(Auboin und Engemann, 2013). Diese MaBnahmen, die auf dem G20 Gipfel
in London im April 2009 beschlossen wurden, sollten einen breiten, aber fle-
xiblen Rahmen zur Stiitzung des Marktes fiir Handelsfinanzierung schaffen.

Das Handelsfinanzierungspaket der G20 Staaten beinhaltete beispielswei-
se die Bereitstellung von 250 Mrd. Dollar tiber die Jahre 2009 und 2010 fiir
Exportkreditversicherungen und multilaterale Entwicklungsbanken zum
Ausbau ihrer Forderprogramme fiir Handelsfinanzierung. Diese zusdtzlich
zur Verfiigung gestellte Liquiditat sollte die gemeinsame Zusammenarbeit von
offentlichen Institutionen und dem Privatsektor starken, zum Beispiel durch
,co-lending“-Vereinbarungen (Auboin, 2009). ,Co-lending”-Vereinbarungen
bedeuten, dass ein Teil der Handelsfinanzierung von privaten Banken be-
reitgestellt und der andere Teil durch offentliche Institutionen, wie regionale
Entwicklungsbanken, aufgestockt wird. So fiihrte die International Financial
Corporation (IFC) das Global Trade Liquidity Program (GTLP) ein, welches
unter anderem 40/60% ,co-lending”-Vereinbarungen zwischen der IFC und
kommerziellen Banken unterstiitzen sollte. Dieses Programm war in der Lage,
internationale Handelstransaktionen bis zu 50 Mrd. Dollar in 2009 und 2010
zu finanzieren (Auboin, 2009).

Mit den bereitgestellten 250 Mrd. Dollar sollte auRerdem der Markt fiir
Exportkreditversicherungen stabilisiert werden, um die erhohte Risikowahr-
nehmung internationaler Transaktionen abzufedern. Die im Rahmen des Han-
delsfinanzierungspakets geschaffenen Programme der Exportkreditversicherer
waren vor allem an kleine und mittelstandische Unternehmen gerichtet.

Teil des Handelsfinanzierungspakets der G20 Staaten war ebenfalls die Ein-
fiihrung einer Arbeitsgruppe zur Uberpriifung der Wirksamkeit der MaRnah-
men zur Stabilisierung des Marktes fiir Handelsfinanzierung. Insbesondere ging
es darum, die im Handelsfinanzierungspaket eingefiihrten MafBnahmen nicht
langer als notig laufen zu lassen. Insgesamt wurden etwa 140 bis 150 Mrd.
Dollar der bereitgestellten 250 Mrd. Dollar genutzt (Auboin und Engemann,
2013). Der grof3te Bedarf bestand in der ersten Halfte von 2009 und nahm
dann langsam ab. Daher wurde auf dem G20 Gipfel in Toronto 2010 beschlos-
sen, die FordermafRnahmen auslaufen zu lassen.

Aufgrund der Spannungen auf dem US-Geldmarkt, kam es zum Hohepunkt
der Krise zu einer Verknappung an US-Dollar. Die Zentralbanken reagierten
darauf, indem sie die Zufuhr an auslandischen Devisen fiir Handler, die dieser
bedurften, sicherstellten. Wie auch das G20 Handelsfinanzierungspaket waren
diese Mallnahmen zeitlich begrenzt und liefen aus, als sich die Bedingungen
auf dem Geldmarkt normalisierten.
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2 Entwicklung des Marktes fiir Handelsfinanzierung
seit der Krise

2.1 Sind die Probleme behoben oder besteht weiterer
Handlungsbedarf?

Auch wenn sich der Markt fiir Handelsfinanzierung seit der Krise erholt hat,
bestehen weiterhin Probleme in Teilmarkten und einzelnen Regionen. Wer-
den diese Probleme nicht beachtet, konnte dies laut dem ICC Global Survey
on Trade Finance (2012, S. 8) zu irreparablen Schdden auf dem Markt fiir
Handelsfinanzierung fithren.

Im Allgemeinen hat sich seit der Finanzkrise 2008-2009 der Markt fiir
Handelsfinanzierung stabilisiert. 80% der befragten Reprasentanten von 229
Kreditinstituten aus 110 Landern gaben im ICC Global Survey on Trade Fi-
nance (2012) an, dass der Wert an Handelsfinanzierungsaktivitaten von 2010
auf 2011 gestiegen sei (sieche Abbildung 30). 51% der Befragten berichteten
von einem Anstieg der Volumina an Lieferantenkrediten im Export und 56 %
von einem Anstieg der Volumina an Lieferantenkrediten im Import. Auch fiir
Garantien gab ein Grof3teil der Befragten einen Anstieg an.

Trotz der gestiegenen Nachfrage nach Handelsfinanzierung gaben 59% der
befragten Kreditinstitute an, dass sie diese Nachfrage weitestgehend bedienen
konnten und 65% gaben zudem an, dass die Gebiihren fiir ihre Handelsfi-
nanzierungsprodukte in 2011 nicht erhoht worden seien. In einigen Landern,
insbesondere Schwellenlandern, haben allerdings die Liquiditatsknappheit und
eine erhohte Risikoaversion Zinssatze in die Hohe getrieben (ICC, 2012).

Abbildung 30: Ergebnisse des ICC Global Survey on Trade Finance 2012 hin-
sichtlich der aktuellen Lage von Handelsfinanzierung
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Quelle: Daten von ICC Global Survey on Trade Finance (2012), eigene Abbildung.

Die Erholung auf dem Markt fiir Handelsfinanzierung verlauft daher un-
gleich. Auf den Haupthandelsrouten fiihrten verbesserte Bedingungen auf
den dortigen Finanzmairkten und die allgemeine wirtschaftliche Erholung
auch zu einer Stabilisierung von Handelsfinanzierung. Im Gegensatz dazu se-
hen sich Handler in Entwicklungslandern erheblichen Problemen gegeniiber,
Handelsfinanzierung zu erschwinglichen Kosten zu beziehen. Ahnliches gilt
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fiir kleine und mittelstandische Unternehmen in entwickelten Landern, die
mit kleinen und mittelstandischen Banken zusammenarbeiten (Auboin und
Engemann, 2013).

In ihrem Bericht fiir den G20 Gipfel in Cannes kommt die WTO zu dem
Schluss, dass trotz vielfaltiger Malinahmen 6ffentlicher Institutionen die Nach-
frage von Entwicklungslandern nach Risikominderung im Bereich von Han-
delsfinanzierung das Angebot bei Weitem tbersteigt. Dies liegt unter anderem
daran, dass sich international aktive Banken aus der Finanzierung des Handels
mit Entwicklungslandern zuriickgezogen haben und Banken aus eben diesen
Landern oder Schwellenlandern diese Liicke noch nicht schlieen konnten.

Handelsfinanzierungstransaktionen stellen in der Regel ein geringes Risiko
dar, da sie von kurzer Frist sind und die gehandelte Ware als Sicherheit dient.
So bestatigt das von der ICC Banking Commission erhobene ,Trade Finance
Loss Register”, dass die durchschnittliche Ausfallrate von Handelskrediten we-
niger als 0,2% weltweit betragt (WTO, 2011). Diese Zahl gilt sowohl fiir die
Jahre der Finanzkrise als auch fiir Handelsfinanzierungstransaktionen mit Ent-
wicklungslandern. Trotz dieses geringen tatsachlichen Risikos erscheinen die
wahrgenommenen Risiken um einiges hoher. Das Fehlen von Programmen zur
Risikominderung in Entwicklungslandern kann zum Teil die hohen Gebiihren
und Sicherheitsanforderungen an lokale Importeure erkldaren. Der Bericht der
WTO fiir den G20 Gipfel in Cannes fiithrt an, dass nur ein Drittel der 60 darmsten
Lander der Welt regelmadf3ig von den Forderprogrammen fiir Handelsfinanzie-
rung regionaler Entwicklungsbanken und der IFC profitieren konnten (WTO,
2011). Aufgrund eingeschrankter Ressourcen miissen sich die regionalen Ent-
wicklungsbanken und der IFC entscheiden, ob sie die Finanzierung von kleinen
und mittelstandischen Unternehmen in systemrelevanten einkommensschwa-
chen Landern und Landern mit mittlerem Einkommen (wie Bangladesch, Ke-
nia, Nigeria und Pakistan) ausweiten oder die Aktivitdt in kleineren, aber eben-
so armen Ldndern ausbauen (WTO, 2011). Diese Institutionen sind nicht in
der Lage, beides zu tun. Daher haben die G20 Staaten bezugnehmend auf den
Bericht der WTO beschlossen, bereits bestehende Handelsfinanzierungspro-
gramme zu starken und Programme in Landern und Regionen einzufiihren, in
denen es noch keine Forderung gibt. So hat die IFC das Budget ihres Handelsfi-
nanzierungsprogramms von 3 Mrd. US-Dollar auf 6 Mrd. US-Dollar verdoppelt.
Dieses ist vor allem an kleine und mittelstaindische Unternehmen in armen
Landern gerichtet. Aul3erdem beschloss die European Bank for Reconstruction
and Development (EBRD), ihr Handelsfinanzierungsprogramm auf die Region
des mittleren Ostens und Nordafrika (MENA) auszudehnen (WTO, 2011).

Ein weiteres Ziel ist der Aufbau eines Handelsfinanzierungsprogramms bei
der afrikanischen Entwicklungsbank, die bisher als einzige regionale Entwick-
lungsbank noch nicht iiber ein solches verfiigt. Hierzu kooperieren die Asian
Development Bank (ADB) und die African Development Bank (AfDB), um
basierend auf den Erfahrungen der ADB ein Forderprogramm fiir Handelsfi-
nanzierung in Afrika ins Leben zu rufen?.

2 Siehe http://www.afdb.org/en/news-and-events/article/asian-development-bank-and-af-

rican-development-bank-to-cooperate-to-set-up-trade-finance-program-for-africa-8209/.



Entwicklung des Marktes fir Handelsfinanzierungseit der Krise 179

2.2 Welche Lehren kénnen aus dem Krisenmanagement
von 2008-2009 gezogen werden?

Die Erholung des Handels und des Marktes fiir Handelsfinanzierung, die sich
Ende 2009 abzeichnete, hat gezeigt, dass die PolitikmaRBnahmen zur Stabilisie-
rung von Handelsfinanzierung und der damit einhergehenden Forderung des
internationalen Handels grundsatzlich effektiv waren. Wahrend der Finanz-
krise 2008-2009 konnte man von den Erfahrungen aus fritheren Krisen, wie
der Asienkrise und der Krise in Stidamerika, profitieren. Eine Lektion aus der
Asienkrise war, dass in Zeiten, in denen es zu Herdenverhalten kommen kann
und Vertrauen und Transparenz auf den Markten fehlen, private Banken,
Exportkreditversicherer und regionale Entwicklungsbanken ihre Ressourcen
nach Moglichkeit biindeln und zusammenarbeiten miissen (Auboin, 2009).
Dies geschah zum Beispiel durch die ,co-lending“-Vereinbarungen der regio-
nalen Entwicklungsbanken und der IFC, die es privaten Banken ermdoglichten,
trotz der hohen Unsicherheit Kredite an international aktive Unternehmen zu
vergeben. Der Ausbau eines globalen Netzwerks von Forderprogrammen fir
Handelsfinanzierung weltweit, die Starkung der Exportkreditversicherer und
die Systematisierung der Unterstiitzung der Zentralbanken zur Bereitstellung
ausreichender Devisen fiir internationale Transaktionen waren Teil eines sys-
tematischen, landeriibergreifenden Krisenmanagements.

Diese Mallnahmen waren besonders wirksam fiir entwickelte Lander, wo-
hingegen sich Unternehmen in einkommensschwachen Landern trotz dieser
MafBnahmen weiterhin Finanzierungsproblemen gegentiibersehen. Die Ab-
wendung internationaler Banken von den Markten in Entwicklungslandern
in Zeiten knapper Liquiditdt und einer erhohten Risikowahrnehmung konnte
nicht ausreichend durch lokale Banken und die Programme der offentlichen
Institutionen, wie regionale Entwicklungsbanken, aufgefangen werden.

Eine der Lehren aus dem Krisenmanagement von 2008-2009 ist daher,
dass die ergriffenen Mallnahmen fiir Unternehmen in den Industriestaaten
und Schwellenldndern wirksam waren, fiir Entwicklungslander aber weiterer
Handlungsbedarf besteht. Fiir Lander, in denen das Risiko besonders hoch ein-
gestuft wird, trotz des allgemein niedrigen Risikos bei Handelsfinanzierungs-
transaktionen, sind gesonderte Programme zur Risikominderung notwendig.
Dies kann zum Beispiel durch den Ausbau der bestehenden Programme im
Rahmen des GTLP der regionalen Entwicklungsbanken und des IFC geschehen.

In diesem Zusammenhang spielt die Regulierung von Handelsfinanzierung
ebenfalls eine wichtige Rolle. In ihrem Bericht fiir den G20 Gipfel in Cannes
weist die WTO auf mogliche unbeabsichtigte Konsequenzen der Basel II und
III Regelwerke fiir die Verfiigbarkeit von Handelsfinanzierung in einkommens-
schwachen Landern hin (WTO, 2011). Aufgrund der hohen Sicherheit und
der zumeist kurzen Frist hat Handelsfinanzierung im Basel I Regelwerk eine
bevorzugte Behandlung erfahren. Im Basel I Regelwerk werden Aktiva basie-
rend auf dem Ausfallrisiko des Schuldners risikogewichtet (0 bis 100%). Bei
einer 100%igen Risikogewichtung miissen Banken im Verhaltnis zu ihren risi-
kogewichteten Aktiva mindestens 8% Eigenkapital halten. In Basel I erhalten
kurzfristige, selbst-liquidierende, handelsbezogene Forderungen ein Risikoge-
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wicht von 20% (BIS, 1999)°. Demnach wurden Handelskredite im Gegensatz
zu allgemeinen Unternehmenskrediten aufgrund ihrer kurzen Laufzeit und
Unterlegung mit der gehandelten Ware als Sicherheit bevorzugt behandelt.

Diese Regelung ist auch im Basel II Regelwerk bestehen geblieben. Aller-
dings wurden in Basel II spezielle Vorschriften zur Risikogewichtung fiir die
grenziiberschreitende Kreditvergabe erlassen. Unter anderem darf das Lan-
derrisiko nicht unterhalb des Risikos des Glaubigers aus diesem Land liegen.
Diese Regelung ist ein Grund dafiir, dass in etwa 30 bis 40 Landern weltweit
Handelsfinanzierung zu erschwinglichen Raten nur schwer verfligbar ist, da
Zahlungsausfdlle von Landern (wie zum Beispiel in Osteuropa, Zentralasien
oder Afrika) negative Auswirkungen auf das Kreditrating individueller Schuld-
ner haben (Auboin, 2011).

Aullerdem wird im Basel II Regelwerk eine de facto einjahrige Fristigkeit
fiir alle Kreditvergaben angenommen. Da Handelsfinanzierungsaktivitaten al-
lerdings in der Regel kurzfristig sind, der Grof3teil der Kredite hat eine Frist
von 60 bis 90 Tagen, und die Kapitalanforderungen mit der Frist ansteigen,
wird Handelsfinanzierung kiinstlich verteuert. Wenn dagegen die tatsachlichen
Fristen der Handelsfinanzierungsaktivitaten zugrunde gelegt werden, steht ein
betrachtlicher Anteil an zusatzlichem Kapital fiir weitere Transaktionen zur
Verfiigung (Auboin, 2011). Dieser Punkt wurde bereits vom Basel Komitee
aufgenommen und bertiicksichtigt. Folglich werden die Kapitaldeckungsanfor-
derungen fiir Handelsfinanzierungstransaktionen an der tatsachlichen Fristig-
keit ausgerichtet (WTO, 2011).

Das Basel III Regelwerk beinhaltet zusatzlich eine 100%ige Risikogewich-
tung fiir bilanzexterne Akkreditive, die hauptsachlich von Handlern in Ent-
wicklungslandern genutzt werden (WTO, 2011). Akkreditive werden aufgrund
ihres Ablaufs zumeist zunachst bilanzextern behandelt, bis die Verifizierung
der Dokumentationsunterlagen abgeschlossen ist. Durch diese Risikogewich-
tung steigen die Kosten eines solchen Risikominderungsinstruments (Auboin,
2011). Aufgrund des geringen Ausfallrisikos von Handelskrediten und der vor-
wiegenden Belastung von Entwicklungslandern wird fiir eine Ausnahmerege-
lung fiir Akkreditive pladiert (WTO, 2011).

Wie die WTO in ihrem Bericht zum G20 Gipfel in Cannes schreibt, hat das
Basel Komitee bereits einige Punkte berticksichtigt. Dies kann zu einer Starkung
des Nord-Siid-Handels, aber auch des Stid-Siid-Handels zwischen Schwellen-
landern und Entwicklungslandern fiithren.

2.3 Welcher MaBnahmen bedarf es?

Aus den Lehren aus dem Krisenmanagement von 2008-2009 konnen zwei
wesentliche Schliisse gezogen werden. Zum einen muss die Datenlage fiir Han-
delsfinanzierung verbessert werden. Da es keinen umfassenden Datensatz zu
Handelsfinanzierungstransaktionen gibt, sind die tatsdachliche Bedeutung von
Handelsfinanzierung, ein Mangel an Handelsfinanzierung, das tatsachliche
Risiko von Handelsfinanzierung sowie regionale Unterschiede in der Entwick-

> Siehe http://www.bis.org/publ/bcbs50de.pdt.
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lung von Handelsfinanzierung nur schwer abzuschdtzen. Daher fordert die
Expertengruppe fiir Handelsfinanzierung der WTO, die sich unter anderem
aus Vertretern der im Handelsfinanzierungsgeschaft aktiven Banken, der Ex-
portkreditversicherer, regionaler Entwicklungsbanken, der Weltbank und des
ICC zusammensetzt, einen umfassenden Datensatz aufzubauen (Auboin und
Engemann, 2013). Dieser wirde nicht nur fiir Forschungszwecke, sondern
auch fiir Politikanalysen dienen. In diesem Zusammenhang baut das ICC das
bereits erwahnte ,Trade Finance Loss Register” auf, das Daten auf Transakti-
onsebene zu kurzfristiger Handelsfinanzierung erfasst. Dieses soll aulRerdem
um langfristige Handelsfinanzierungstransaktionen erweitert werden.

Zum anderen ist insbesondere im Hinblick auf die Lage des Marktes fiir
Handelsfinanzierung in Entwicklungslandern eine handelsfinanzierungs-
freundliche Regulierung forderlich. Hierbei kann auch eine verbesserte Da-
tenlage helfen. So konnen das tatsachliche Risiko von Handelsfinanzierung
und dessen regionale Variation besser abgeschatzt, regionale Verwendungs-
muster von Handelsfinanzierung identifiziert und Probleme einzelner Regio-
nen beim Zugang zu Handelsfinanzierung besser erkannt werden. Auf Basis
einer besseren Datenlage kann die Regulierung individueller, handelsfinan-
zierungsfreundlicher gestaltet werden, um ungewollte negative Effekte auf
den Zugang zu Handelsfinanzierung fiir Handler in Entwicklungslandern zu
vermeiden.

3 Zusammenfassung

Wahrend der Finanzkrise 2008-2009 kam es zu einem deutlichen Einbruch
des Welthandels, der unter anderem auf einen Mangel an Handelsfinan-
zierung zuriickgefiihrt wurde. Um den Markt fiir Handelsfinanzierung zu
stabilisieren, wurden unterschiedliche PolitikmafBnahmen ergriffen, die zu
einem hohen MafR auf den bereits gesammelten Erfahrungen aus den Krisen
in Asien und Stidamerika basierten. Diese Mallnahmen trugen dazu bei, den
Markt fiir Handelsfinanzierung zu starken und damit den internationalen
Handel zu unterstiitzen. Die Erholung der Handelsfinanzierung verlief jedoch
ungleich, da insbesondere in Entwicklungslandern weiterhin grof3e Probleme
fiir Handler bestehen, Handelsfinanzierung zu erschwinglichen Preisen zu
beziehen. Um diese Ungleichgewichte zu beheben, miissen zum einen Forder-
programme fiir Handelsfinanzierung in diesen Regionen ausgebaut werden
und zum anderen miissen ungewollte Hemmnisse fiir Handelsfinanzierung in
Entwicklungslandern abgebaut werden. AulRerdem ist es fiir die erfolgreiche
Realisierung dieser Vorhaben wichtig, die Datenlage fiir Handelsfinanzierung
zu verbessern.
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Which were the effects of the crisis on trade finance?
Which policy measures are necessary?

In the wake of the financial crisis 2008-2009 world trade experienced a dramatic
fall which was attributed, amongst others, to a lack of trade financing. In order to
stabilize the trade finance market various political actions were taken. The reco-
very generated by these actions, however, did not unfold equally. Particularly in
developing countries problems still persist for merchants to obtain trade financing
at affordable prices. In order to reduce the existing problems, further targeted
political actions, a trade finance-friendly regulation and an improvement of the
database on trade finance are needed.






Herausforderungen von KMU-Internationalisierungs-
vorhaben

Monika Bednarik-Belan, Norbert Knoll

Schritte zur Internationalisierung gestalten sich bereits im Wege von Direktexpor-
ten auf Auslandsmarkte als nicht trivial. Umso mehr gilt dies, wenn Direktinvesti-
tionen vorgenommen werden. Noch herausfordernder gestalten sich Bemithungen
zur Internationalisierung fiir KMU, die infolge von Beschrankungen hinsichtlich
finanzieller Ressourcen und Managementkapazititen bei entsprechenden Projek-
ten sehr schnell an die Grenzen ihrer Moglichkeiten stofRen kénnen.

Es lohnt daher insbesondere, die Griinde fiir ein Scheitern von Auslandsinvestiti-
onsprojekten naher zu untersuchen; im vorliegenden Kapitel erfolgt dies auf Basis
von Erfahrungen mit Garantieinstrumenten, die die AWS zur Unterstiitzung von
Direktinvestitionen seit den 1990er Jahren einsetzt. Offensichtlich wird dabei,
dass zwar die Finanzierungsseite der Vorhaben durch Forderung gut abgedeckt
werden kann, wahrend ein Scheitern vielfach mit weichen Faktoren wie etwa
hinreichender Vorbereitung und Planung, realistischer Einschdtzung der Markt-
chancen oder geeignetem Management vor Ort zusammenhangt.

Der in der osterreichischen Wirtschaft insgesamt erkennbare Internationalisie-
rungstrend scheint nach wir vor ungebrochen. Auch KMU suchen ihre Chancen
auf Auslandsmarkten zu wahren, sind aber dabei mit besonderen Hemmnissen
konfrontiert. Haupthemmnisse werden auf Basis einer Sonderauswertung der von
WKO und AWS gemeinsam beauftragten und von marketmind durchgefiihrten
KMU-Befragung 2013 ndher untersucht.

Die Internationalisierung der Osterreichischen Wirtschaft hat in den letzten
Jahrzehnten merkbare Fortschritte gemacht. Aus Daten der VGR ergibt sich
beispielsweise fiir den Zeitraum von 1992 bis 2011 ein Anstieg der Exportquo-
te — gemessen am Wert von Waren- und Dienstleistungsexporten in Prozent
des BIP — von 34,4% auf 57,3%. Ahnlich lasst sich seit Mitte der 1990er Jahre
ein starker Anstieg Osterreichischer Direktinvestitionen im Ausland feststel-
len. Insgesamt spiegeln diese Entwicklungen einen Internationalisierungs-
schub der 6sterreichischen Wirtschaft, der substanziell zur Realisierung von
Wachstumschancen des heimischen Unternehmenssektors beitragt.

Wie aber stellt sich Internationalisierung aus der Perspektive des internati-
onalisierenden Unternehmens dar? Im vorliegenden Beitrag beleuchten wir
primaér jene Faktoren, die in der Praxis von Auslandsinvestitionsprojekten viel-
fach iiber Erfolg oder Misserfolg des Vorhabens entscheiden.

1 Chancen nitzen

Die Motive fiir aktive Internationalisierungsstrategien sind vielfiltig und reichen im
Einzelfall iiber die ErschlieSung geographisch gesehen neuer Absatzmarkte hin-
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aus. Es gilt dabei beispielsweise nicht nur, giinstige Nachfragebedingungen auf
rasch wachsenden Markten fiir die eigene Expansion zu nutzen; vielmehr sind
gezielt Schritte zu setzen, die im Zuge einer Neupositionierung entlang der
Wertschopfungskette eine Kombination spezifischer Vorteile in- und auslan-
discher Standorte hinsichtlich der Faktorkosten sowie der Spezialisierungs-
und Absatzmoglichkeiten nutzen.

Niedrigere Rohstoff- und Arbeitskosten oder wachsende lokale Markte kon-
nen findigen Unternehmen gute Gewinnchancen erdffnen. Das fiir sich ge-
nommen ware allerdings nicht ausreichend, um dauerhaft eine Verbesserung
der Wettbewerbsposition gegeniiber in- und auslandischen Konkurrenten zu
erreichen. Dem entsprechend haben osterreichische Unternehmen gerade bei
Auslandsengagements auf hohe Qualitdat und Innovationsgehalt ihrer Produkte
und Dienstleistungen besonders zu achten. Das gilt nicht nur im Europaischen
Binnenmarkt, der in vielen Bereichen durch Sattigungstendenzen und stark
zunehmenden Wettbewerb gekennzeichnet ist, sondern auch auf weiter ent-
fernten Wachstumsmarkten wie z.B. den BRIC-Staaten, die Osterreichischen
Unternehmen angesichts langanhaltender Autholprozesse nach wie vor her-
vorragende Chancen bieten.

Ein weiterer Aspekt, der bereits in den letzten Jahren eine kontinuierliche
Verstarkung der Internationalisierung heimischer Unternehmen begilinstigt
hat, ist die Konsequenz zunehmender Spezialisierung der Produktion in einer
durch kleine und mittelstaindische Unternehmen geprdagten Wirtschaft. Mit
steigendem Spezialisierungsgrad typisch Osterreichischer KMU auf bestimmte
Produkte und Nischen muss auch die Reichweite — im Hinblick auf zu bear-
beitende Absatzmarkte — erhoht werden. Bei gegebenem Heimmarkt geringer
Grole diente oOsterreichischen Unternehmen Deutschland vielfach bereits in
der Vergangenheit als ,erweiterter Heimmarkt” und wurde von spezialisierten
Zulieferbetrieben als solcher bedient; sprachliche, kulturelle und auch insti-
tutionelle Unterschiede zu diesem Land scheinen bei entsprechenden Inter-
nationalisierungsvorhaben eine vernachldssigbare Rolle zu spielen. Wer aber
als Spezialist fiir Ventilfedern oder Gleitlager auftritt, ist frither oder spater
gezwungen, auch Markte jenseits des Atlantiks oder im asiatischen Raum zu
bearbeiten und Schritte hin zum globalen Anbieter zu setzen.

Die Motivation zur Internationalisierung reicht tief in Unternehmensstrate-
gien hinein, wobei auch der Zugang zu lokal verortetem Wissen tiber Marktbe-
diirfnisse sowie zu fiir hochwertige Aktivitaten erforderlichen Ressourcen — bis
hin zu Forschung und Entwicklung (F&E) — geschatffen werden soll. Dem ent-
sprechend ist auch verstandlich, wenn sich Internationalisierung nicht auf den
Aufbau von Lieferbeziechungen im Wege von Export- und Importaktivitditen
beschrankt, sondern insbesondere bei groReren Unternehmen durch Direktin-
vestitionen in ,Briickenkopfe im Ausland” erganzt wird. Demgegenitiber steht
bei Direktinvestitionen von KMU vielfach primar eine komplementare Funk-
tion zur eigenen Exporttatigkeit im Vordergrund. Beginnend mit Vertriebsnie-
derlassungen bis hin zu Beteiligungen an ausldandischen Produktions- und
Dienstleistungsunternehmen geht es vorwiegend um die Erhohung der Flexi-
bilitat in der Reaktion auf Kundenwiinsche (Stichwort: follow-the-customer)
und erst in zweiter Linie um eigene Produktionslinien sowie eine Anreiche-
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rung des Angebots um bislang fremd bezogene Vorprodukte, Komponenten
oder Dienstleistungen.

Vor diesem Hintergrund stellt sich insbesondere die Frage nach den Erfolgs-
faktoren fiir die Direktinvestitionsprojekte Osterreichischer Unternehmen —
und dabei insbesondere der KMU. Letztere scheinen aufgrund beschrankter
Ressourcenbasis — und zwar sowohl im Hinblick auf das fiir Internationalisie-
rungsprojekte erforderliche Know-how als auch die Finanzierungsmoglichkei-
ten — von einer benachteiligten Position aus zu starten.

2 Internationalisierungshemmnisse aus der KMU-Perspektive

Bine von WKO und AWS gemeinsam beauftragte und von marketmind im
Februar 2013 durchgefiihrte KMU-Befragung widmet sich u.a. den Interna-
tionalisierungsaktivitaten, wobei fiir die folgenden Auswertungen eine Stich-
probe von insgesamt 1028 KMU zur Verfligung steht.

Die Struktur der Stichprobe hat im Hinblick auf die GréBe der befragten
Unternehmen ihren Schwerpunkt bei Mikrounternehmen (716; 69,6%), weist
einen erheblichen Anteil von Kleinunternehmen auf (253; 24,6%) und wird
erganzt um 59 mittlere Unternehmen (5,7%). Hinsichtlich Branchenzugeho-
rigkeit kommen die drei Branchengruppen Sachgiiterproduktion (180; 17,5%),
Einzel- und GroBhandel (211; 20,5%) sowie Unternehmensdienstleistungen
(240; 23,3%) zusammen auf mehr als 60% der Befragten, wahrend auf sons-
tige nicht spezifizierte Branchen 397 Teilnehmende (38,6%) entfallen (siehe
Abbildung 31).

Abbildung 31: Art der Internationalisierungsaktivitdten
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Quelle: Eigene Auswertung AWS/ERP-Fonds auf Basis Marketmind (2013); n= 1028.

Wie zu erwarten ist in der Stichprobe ein mit 69,9% der Befragten relativ
hoher Anteil von KMU, die in den letzten 3 Jahren keinerlei Internationali-
sierungsaktivitdten (im Sinne von Waren- und Dienstleistungsexporten sowie
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Prasenz tliber eigene Auslandsstandorte) gesetzt haben. Gleichzeitig wird aus
der Verteilung der Internationalisierungsaktivitdten nach Unternehmensgro-
Be erkennbar, dass klarerweise der Direktexport den mit Abstand haufigsten
Internationalisierungsschritt bildet und die Wahrscheinlichkeit fiir Auslands-
prasenz liber Tochtergesellschaften, Vertriebs- und Produktionsniederlassun-
gen sowie Joint Ventures mit zunehmender Gré8e der Unternehmen ansteigt.

An sich bestatigt die Befragung damit lediglich Ergebnisse friitherer Untersu-
chungen. Interessant ist dabei dennoch, dass Direktinvestitionen ,kein Privi-
leg” mittlerer (und groBer) Unternehmen sind, denn immerhin verfiigen insge-
samt 11,1% der kleinen Unternehmen (mit 10 bis 49 Beschaftigten) iiber eine
entsprechende Auslandsprasenz. Offensichtlich ist bei gegebenen Hindernissen
auf dem Weg zu einer iiber reine Exporttatigkeit hinausreichenden Internatio-
nalisierung auch fiir kleinere Unternehmen vielfach ein hoher Anreiz gegeben,
ihre Prasenz auf Auslandsmarkten zu starken.

Aus den Daten lasst sich aber nicht nur eine Einschdtzung zum Verhaltnis
zwischen Internationalisierungsaktivititen und Unternehmensgrofie ablei-
ten. Vielmehr wird auch der vielfach angesprochene, enge Zusammenhang
zwischen Internationalisierung und Innovation klar erkennbar. Die KMU-
Befragung enthalt namlich diesbeziiglich an den CIS (Community Innovati-
on Survey) angelehnte Fragestellungen zu Innovationsaktivitdten; konkret
beispielsweise, ob Unternehmen wahrend der letzten drei Jahre (2010-2012)
Produkt- oder Dienstleistungsinnovationen (Unternehmensneuheiten) auf den
Markt gebracht haben. In der Stichprobe trifft dies fiir 515 KMU zu, nicht aber
fiir die verbleibenden 513 Unternehmen (siche Tabelle 38).

Tabelle 38: Zusammenhang zwischen Internationalisierungs-
und Innovationsaktivitdaten

Unternehmen mit Produkt- und Unternehmen ohne Produkt-
Dienstleistungsinnovationen und Dienstleistungsinnovationen
2010-2012 2010-2012
Anzahl Anteil in % Anzahl Anteil in %

Befragte Unterneh- 515 100,0 513 100,0
men
Intt?rnatlonal nicht 296 575 419 817
aktive Unternehmen
Exportaktive Unter- 503 39.4 38 17,2
nehmen
Unternehm?n mit 56 10,9 13 35
Auslandsprasenz

Quelle: Eigene Auswertung AWS/ERP-Fonds auf Basis Marketmind (2013); n=1028.

Im Vergleich der beiden Gruppen zeigt sich fiir ,Innovationsaktive Unter-
nehmen” eine hohere Wahrscheinlichkeit, exportaktiv zu sein (39,4% versus
17,2%) sowie auch eine Auslandsreprasentanz (z.B. Tochtergesellschaft, JV)
zu unterhalten (10,9% versus 3,5%). Umgekehrt ist der Anteil ,international
nicht aktiver Unternehmen” bei den nicht innovierenden Unternehmen mit
81,7% merkbar hoher als bei den innovierenden Unternehmen (57,5%).
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Eine kausale Interpretation des Zusammenhangs zwischen Innovations- und
Internationalisierungsaktivitaten ware — vor dem Hintergrund durch die AWS
unterstiitzter Internationalisierungsprojekte — in beide Richtungen plausibel.
Einerseits treffen internationalisierende Unternehmen auf ,neue” am In-
landsmarkt nicht aktive Konkurrenten, denen sie am besten mit innovativen
Produkten und Dienstleistungen begegnen, um (bei allenfalls bestehenden
Kostennachteilen) allzu intensiven Preiswettbewerb zu vermeiden; gleichzei-
tig bilden Innovationsaktivitaten vielfach eine Grundvoraussetzung, um auf
den Auslandsmarkten tiberhaupt die Marktbediirfnisse optimal zu erfiillen.
Andererseits gilt gerade fiir innovative Nischenanbieter, dass ein Angebot auf
internationalen Markten unausweichlich wird, um langerfristig erfolgreich am
Markt zu bestehen.

Was sind nun aber die grof3ten Herausforderungen, die es fiir Unternehmen
zu bewaltigen gilt, wenn sie Internationalisierungsschritte setzen? Eine Ein-
schdtzung dazu liefern die Antworten von 169 an der Marketmind-Befragung
teilnehmenden KMU (siehe Abbildung 32).

Abbildung 32: ,,GroRe“ Internationalisierungshemmnisse fiir KMU
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Quelle: Eigene Auswertung AWS/ERP-Fonds auf Basis Marketmind (2013); n=169.

In der Gesamteinschidtzung dominieren ,Biirokratischer Aufwand”, ,Finan-
zierung von Exporten und Direktinvestitionen” sowie ,Geeignete Geschafts-
partner” als Haupthemmnisse fiir Internationalisierungsprojekte und werden
von 30,1%, 27,9% bzw. 25,6% der Befragten als ,grol3e Hemmnisse” genannt.
Diskrepanzen in der Einschdtzung ergeben sich klarerweise zwischen jener
Gruppe von 125 KMU, die in den letzten Jahren bereits Erfahrungen mit In-
ternationalisierungsvorhaben gesammelt haben und jenen 44 Unternehmen,
die in naher Zukunft ihre ersten Internationalisierungsschritte setzen wollen.
Fiir letztere sind beispielsweise das Auffinden geeigneter Geschéftspartner im
Ausland (37,9% versus 20,4%) sowie ,Mangelnde eigene Managementkapa-
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zitaten” (32,6% versus 16,3%) weitaus gravierendere Probleme. Als besonders
nachteilig wird von dieser Gruppe aufRerdem ein Fehlen von Erfahrungen aus
vergangenen Internationalisierungsprojekten (26,5%) angegeben. Ahnlich
wie bei Innovationsprojekten sind auch bei Internationalisierungsvorhaben
Lerneffekte aus der erlebten Vergangenheit von besonderer Bedeutung, wobei
es beim ersten Versuch besondere Schwierigkeiten zu tiberwinden gilt.

Insgesamt zeigen die Befragungsergebnisse zu Internationalisierungshemm-
nissen, dass unter den KMU eine hohe Sensibilitadt fiir einzelne Risiken gegeben
ist, wahrend einige Themen, die in der wirtschaftspolitischen Diskussion gerne
genannt werden (Steuerbelastung, Fachkrafteangebot, Sprache) nur geringe
Beachtung als problematische Faktoren finden. Im Folgenden soll deshalb ein
Blick auf die Griinde fiir das Scheitern von Internationalisierungsprojekten
erfolgen.

3 Risken erkennen

Internationale Markteintritte sind niemals einfach. Man kann aus empiri-
scher Perspektive jedoch festhalten, dass sie mit steigender geografischer und
kultureller Distanz schwieriger werden. In fernen, unbekannten Markten ver-
sagen oft fundierte Konzepte und Strategien, die Unternehmen auf anderen,
einfacher zu bearbeitenden Markten erfolgreich gemacht haben. So bleibt oft
nur das Lernen aus eigenen und fremden Fehlern.

Die AWS hat diese ,Stolpersteine” und kulturellen Reibungsverluste unter-
sucht, die bei dieser Internationalisierung von Unternehmen entstehen konnen:

Ausgangspunkt unserer Untersuchung waren 1.200 Internationalisierungs-
projekte, die die AWS in den vergangenen rd. 20 Jahren unterstiitzt und
begleitet hat. Als Ergainzung dazu wurden Befragungen Osterreichischer Un-
ternehmern, Banken und fithrender Experten der osterreichischen Wirtschaft
durchgefiihrt.

Es war festzustellen, dass es hinsichtlich des Scheiterns von Direktinvestitio-
nen kaum einen Unterschied macht, ob es sich um eine Neugriindung im Aus-
land (sog. ,Greenfield Investment”) oder um eine Ubernahme bzw. Beteiligung
(,Brownfield Investment”) handelte.

GrofBere und altere Unternehmen haben jedoch einen gewissen Vorteil ge-
geniiber jiingeren bzw. kleineren Unternehmen, offensichtlich insbesondere
aufgrund der Tatsache, dass Organisationsentwicklung und strategische Pla-
nung bei grofleren bestehenden Unternehmen starker ausgepragt sind und die-
se Unternehmen tber entsprechende Ressourcen zur Fithrung und Steuerung
von Auslandsniederlassungen verfiigen.

Unternehmen mit starker internationaler Ausrichtung sind tendenziell we-
niger von einem Misserfolg ihrer Auslandsbeteiligung betroffen als nicht oder
wenig internationalisierte Unternehmen.

Die Entscheidung, in welches Land ein Unternehmen internationalisieren
will, bzw. die Wahl des internationalen Unternehmensstandortes sollte profes-
sionell und strategisch entschieden werden. Dabei sollten sich Unternehmer
nicht von personlichen und kurzfristigen Motiven leiten lassen.
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Viele Unternehmen schatzen ihr Marktpotenzial in einem Land vor allem
aus Kundenanfragen oder aus Erfahrungen auf Fachmessen ein. Dadurch kann
es zu einer Fehleinschdtzung kommen, die die Misserfolgswahrscheinlichkeit
erhoht. Es ist daher notwendig, eine professionelle und umfassende Markt-
untersuchung durch einen unabhdngigen professionellen Partner mit lokaler
Expertise durchfiihren zu lassen. Dazu gehort auch eine Einschdatzung des Pro-
duktes bzw. der Dienstleistung des heimischen Unternehmens. — Qualitdt hat
in unterschiedlichen Markten einen unterschiedlichen Stellenwert und dies
gilt es ebenfalls zu beachten.

Ein Unternehmen, das internationale Markte ,erobern will“, muss sich bei
seinen Aktivitaten auf das Wesentliche beschranken und seine Starken gegen-
iiber anderen Mitbewerbern in allen Landern der Welt konsequent ein- und
umsetzen. Umgekehrt waren durch eine Verzettelung internationaler Aktivi-
taten insgesamt hohere Kosten und damit verbunden schlechtere Ergebnisse
gegeben.

Um all seinen Mitarbeiter weltweit klar zu machen, welche Ziele das Un-
ternehmen verfolgt und welche Produkte (oder Dienstleistungen) ins globale
Portfolio passen und welche nicht, braucht man eine klare Vision und eine
fokussierte Mission. Derartige Internationalisierungsvisionen sind meist recht
eindrucksvoll formuliert und sollen einen nahezu sportlichen Ehrgeiz bzw. Mo-
tivation bei den Mitarbeitern erzeugen.

In ihrer Mission wenden sich die Unternehmen an ihre (zukiinftigen) Ge-
schaftspartner und beschreiben, wofiir ihr Unternehmen steht und mit wel-
chen Mitteln (Produkte, Dienstleistungen) sie die in der Vision formulierten
Ziele erreichen wollen und worin ihr eigentlicher Geschaftszweck besteht.

Der Mangel an Sprachkenntnissen wird sehr oft nicht ernst genommen. Sich
mit Englisch (oder auch einer anderen Fremdsprache) irgendwie durchschla-
gen zu konnen, reicht meist fiir einen Urlaub in einem fernen Land, jedoch
sicherlich nicht fiir die Anbahnung von Geschaftskontakten. In Verhandlungen
ist es besonders wichtig, eigene Standpunkte klar kommunizieren zu konnen
und selbst feine Nuancen zu erkennen. Vertrdge miissen genaue juristische
Formulierungen enthalten. Dariiber hinaus sind insbesondere in englischspra-
chigen Landern sehr gute Sprachkenntnisse wichtig, um die eigene Fithrungs-
kompetenz zur Wirkung zu bringen.

Um die Chancen einer Investition im Ausland wahrzunehmen, muss sich
der Unternehmer friihzeitig dartiiber bewusst werden, welche Risiken und wel-
che Herausforderungen in einem Markt bestehen bzw. wie diese zu bewaltigen
sind.

Von grof3er, sehr oft unterschdtzter Bedeutung fiir den Erfolg einer Aus-
landsinvestition ist nach ausreichender Planung die richtige Einschdatzung der
Risiken, die sich vor Ort ergeben und die haufig ganz anderer Art sind, als der
Unternehmer sie von seinem gewohnten heimischen Umfeld kennt. Die Risi-
kostruktur von Investitionen in Entwicklungslandern wird im Wesentlichen
geprdgt durch
e das Landerrisiko
e das Projektrisiko und
e das Partnerrisiko.
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In der Regel ist eine detaillierte Untersuchung und Gewichtung dieser spe-
zifischen Risikobereiche des Investitionsvorhabens in Form einer Feasibility-
Studie notwendig. Bei fernen Markten sowie grofleren Vorhaben sollte diese
zumindest in Teilbereichen von unabhdngigen Experten erstellt bzw. tiber-
priift werden. Diese Studie liefert den Entscheidungstragern im Unternehmen,
aber auch den Geschaftsbanken und anderen beteiligten Finanzierungsinsti-
tutionen die notwendigen Informationen fiir die Investitionsentscheidung
und fiir die richtige Strukturierung des Projektes einschlie3lich der Finanzie-
rung.

Das Unternehmen, das eine Auslandsinvestition vorbereitet, sollte rechtzei-
tig die personellen Ressourcen im Inland fiir die systematische Planung und
Umsetzung, aber auch fiir die Durchfiihrung und Uberwachung der Auslands-
investition schaffen. Die Zentralisierung der Planungs- und Steuerungsfunkti-
on einer mittelstandischen Unternehmensgruppe braucht ein erfahrenes Ma-
nagement. Haufig fehlt es aber rein quantitativ an geeignetem Management,
um Auslandsinvestitionen systematisch vorzubereiten, durchzufiihren und zu
begleiten. Dadurch kann ein Internationalisierungsprojekt eines mittelstandi-
scher Unternehmens scheitern.

Unternehmen sind sich hdufig nicht hinreichend bewusst, dass wichtige
rechtliche Rahmenbedingungen, die im Heimmarkt und in der EU gegeben
sind, in vielen Landern nicht existieren bzw. nicht gelebt werden. Insbesondere
in Osteuropa haben Unternehmen mit einer ineffizienten Biirokratie, Rechts-
unsicherheit oder Schwierigkeiten in der Rechtsdurchsetzung zu kampfen. Der
Investor aber muss sein Umfeld im Ausland sehr genau kennen. Ein wichtiger
Erfolgsbaustein ist daher die Kenntnis der politischen und wirtschaftlichen
Situation sowie der rechtlichen Rahmenbedingungen und der voraussichtli-
chen weiteren Entwicklung des Investitionslandes. Es empfiehlt sich, sich tiber
rechtliche Rahmenbedingungen von lokalen Experten beraten zu lassen. Dabei
ist es wichtig, keinesfalls Berater zu engagieren, ohne deren Qualifikation hin-
terfragt zu haben (nur weil er moglicherweise der deutschen Sprache machtig
ist). Es empfiehlt sich, sich bei der Suche nach lokalen Beratern oder Anwalten
von den Osterreichischen Aullenhandelsstellen der Wirtschaftskammer helfen
zu lassen.

Ebenso wichtig wie die externen Berater sind die internen Experten, somit
jene Mitarbeiter, die die Internationalisierungsinvestition vorbereiten und von
Osterreich aus betreuen sollen. Hier ldsst sich sagen, dass jene Unternehmen
erfolgreicher sind, deren fiir eine Auslandsinvestition verantwortliche Perso-
nen bereits Erfahrungen im Zielland vorweisen konnen und einige Jahre dort
gelebt haben. Dariiber hinaus sind die Sprachkenntnisse der verantwortlichen
Mitarbeiter von grofler Wichtigkeit.

In der Auswahl des lokalen Managements liegen weitere Risken. Wahrend
es sinnvoll ist, fiir die Marktbearbeitung einen mit dem lokalen Umfeld ver-
trauten Experten zu engagieren, empfiehlt es sich vor allem fiir das Finanz-
management des auslandischen Tochterunternehmens, eine Person seines
Vertrauens einzusetzen, die zum Zeichen der Bindung und des Vertrauens des
Mutterhauses ihr Gehalt auch teilweise aus Osterreich bezieht. Gerade bei Un-
ternehmensiibernahmen im Ausland gilt es umgehend herauszufinden, ob das
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bestehende Management ausreichend motiviert ist, fiir den neuen Eigentiimer
zu arbeiten.

Es soll ein intensiver Kontakt und eine aktive Kommunikation zwischen
Mutterhaus und ausldndischer Tochtergesellschaft gepflegt werden. Dies for-
dert das gegenseitige Verstandnis, ldsst die Kommunikation weniger als ,Kont-
rolle” erscheinen und ermdoglicht den Mitarbeitern vor Ort auch eigene Erfolge
prasentieren zu konnen. Es zeigte sich, dass oftmalige und vor allem ldngere
Besuche des oOsterreichischen Managements bei der auslandischen Beteili-
gungsgesellschaft fiir eine gute Zusammenarbeit und den Erfolg der Direktin-
vestition wichtig sind.

Joint Ventures bieten die vertraglich geregelte dauerhafte Zusammenarbeit
mit einem lokalen Partner in einer selbststandigen Projektgesellschaft mit beid-
seitiger Kapitalbeteiligung.

Diese Form der Abwicklung gemeinsamer Geschaftsaktivitdten hat fiir bei-
de Partner Vorteile. Dem Osterreichischen Investor hilft sie bei der Integration
in das kulturelle, soziale und wirtschaftliche lokale Umfeld. Er kann auf die
Geschaftskontakte des lokalen Partners und seine speziellen Marktkenntnisse
zuriickgreifen und sein Unternehmen schneller als ,local player” integrieren.
Das Gleiche gilt fiir die notwendigen Kontakte zu Behorden und Institutionen
wie auch fiir die lokale Firmenkultur generell. Jedoch kann das unterschied-
liche kulturelle Umfeld zwischen den Joint-Venture-Partnern zu Spannungen
fiihren, wenn es etwa um unterschiedliche Standpunkte und Konsensfindung
geht. Zu beachten ist zudem, dass der Joint-Venture-Partner (auch und vor al-
lem als Minderheitsgesellschafter) eine eigene, ganz unterschiedliche Strategie
und Zielsetzung fiir das Joint Venture verfolgen kann.

Vor jedem Schritt in einen neuen Markt sollte man sich mit dem anderen
Kulturkreis und der lokalen Mentalitdt intensiv auseinandersetzen. Aus dem
Umstand, dass Geschéftspartner das gleiche Mobiltelefon niitzen, mit der glei-
chen Computer-Software arbeiten oder dieselbe Autotype fahren, darf nicht
geschlossen werden, dass keine kulturellen Unterschiede zwischen Osterreich
und dem Zielland vorldgen. Die Unterschiede beginnen beim Welt- und Men-
schenbild und reichen tber Produktgestaltung, Werbung und Personalfiihrung
bis hin zu Verhandlungstechniken.

Zentraler Bestandteil eines Joint Ventures ist somit die fachliche, finanzielle
und personelle Zusammenarbeit zwischen den Partnern, von deren Gelingen
Gedeih und Verderb des gemeinsamen Unternehmens abhédngt. Zu den Eck-
pfeilern fiir eine Reduzierung der Partnerrisiken gehoren daher Partnerwahl
und -Beurteilung, die Gestaltung des Managements, das Einstellen auf typische
Interessenkonflikte sowie eine sorgfaltige Vertragsgestaltung.

In der nachsten Phase der Projektumsetzung ist mit einer potenziellen Hau-
fung von Schwierigkeiten zu rechnen. Nicht immer funktioniert der Maschi-
nenpark gleich ohne gréRere Storung, die ungetiibte Belegschaft muss mit den
ihr oft unbekannten technischen Verfahren vertraut gemacht werden, andere
klimatische Bedingungen konnen zu unterschiedlichen Ergebnissen in der
Produktqualitat fithren. Eine Serviceinfrastruktur ist oft nicht vorhanden, die
Materialbeschaffung muss sich erst einspielen, das neue Produkt im Markt ein-
gefiihrt, der Vertrieb mit Erzeugnis und Kundenkreis vertraut gemacht werden.



194 Herausforderungen von KMU-Internationalisierungsvorhaben

Anlaufverluste bis zur Halfte des Stammkapitals und mehrere Jahre ohne
Dividende sind bei einem neuen Industriebetrieb in Schwellenlandern keines-
wegs die Ausnahme. Unternehmer, die zum ersten Mal in einem fernen Markt
investieren, sind geneigt, Dauer und Hohe der Anlaufkosten zu unterschatzen.

4 Richtig finanzieren

Nach einer soliden strategischen Unternehmensplanung im Mutterhaus und
gegebenenfalls der Partnerwahl folgt der wichtige Bereich der Finanzierung.
Jede Finanzierung muss mal3geschneidert sein. Deshalb ist die Frage des Ver-
héltnisses von Eigenmitteln zu Fremdmitteln in jedem Fall nach den indivi-
duellen Gegebenheiten zu entscheiden. Hierbei muss bei Joint Ventures vor
allem die Finanzkraft des lokalen Partners gepriift werden. Auch die zuladssige
Hohe auslandischer Beteiligungen sowie nationale Transferbestimmungen fiir
Gewinne, Zinsen und Repatriierung von Kapital oder Darlehen konnen die
Finanzstruktur beeinflussen.
Zundchst ist das Investitionsvolumen sorgfaltig zu ermitteln. Hierzu zahlt
insbesondere:
e Sachliche und zeitliche Darstellung des Investitionsprogramms
¢ Anlagenbeschaffung (Lieferungen/Leistungen der Partner, Ausschreibun-
gen, Gebrauchtmaschinen)
e Grundstiicke/Gebdude (Kauf/Miete)
e Sacheinlagen
e Working Capital/Umlaufvermogen

Gegebenenfalls sind Gutachten unabhédngiger Dritter zu erstellen, beispiels-
weise wenn es um die Bewertung von Gebrauchtmaschinen oder lokalen
Grundstiicken geht. Grundsatzlich sollte beriicksichtigt werden, dass der Fi-
nanzierungsbedarf das urspriingliche Plansoll oft tibersteigt. Dies gilt sowohl
fiir das Anlage- als auch fiir das Umlaufvermogen. Es empfiehlt sich somit,
eine ausreichende Reserve fiir Unvorhergesehenes einzukalkulieren, die nach
den Erfahrungen der AWS ca. 10 bis 20% des ermittelten Finanzierungsbe-
darfs umfassen sollte.

Eine ausreichende Kapitalisierung des ausldndischen Beteiligungsunter-
nehmens ist notwendig, um auch bei unvorhergesehenen Entwicklungen und
Verzogerungen der Anlaufkurve geniigend Durchhaltevermogen und Flexibi-
litat zu haben. Da die Eigenkapitalquote der osterreichischen Industrie sehr
gering ist, besteht hier bei vielen Firmen ein gravierender Engpass — zumal
Engagements in Liandern mit hoheren Inflationsraten und hoheren Zinsen als
in Europa auch eine deutlich hohere Eigenkapitalausstattung verlangen.

Insgesamt erweisen sich Auslandsinvestitionsvorhaben als Herausforderun-
gen, die Antworten auf vergleichsweise komplexe Fragestellungen zu Planung
und Einsatz addquater personeller sowie finanzieller Ressourcen eines Unter-
nehmens erfordern. Die wesentlichen Erfolgsfaktoren liegen daher auch in
einer umfassenden Vorbereitung des Projektes, der realistischen Einschatzung
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der Risiken von Projekt und Investitionsland, dem raschen Erlernen bislang
wenig vertrauter Spielregeln, der Zusammenarbeit mit geeigneten lokalen
Partnern sowie der addquaten Berticksichtigung kulturbedingter Unterschiede.
Erfahrungen aus gescheiterten Internationalisierungsprojekten unterscheiden
sich teils gravierend von den Erwartungen und Einschdatzungen Osterreichi-
scher KMU.

Challenges for SMEs in the internationalisation process

During the last two decades, the Austrian economy has made substantial progress
in internationalisation. Both export activity and outward direct foreign invest-
ment have seen high growth rates. In view of the fact that SME have constrained
ressources financially as well as in terms of know how, the question arises to
what extent they are able to internationalise their activities. In this paper, we
address barriers to internationalisation faced by Austrian SME. We start with se-
lected results from a survey conducted in February 2013 and shed some light on
the judgements of SME towards internationalisation barriers. In a second step we
contrast this with experiences AWS has made, when supported internationalisa-
tion projects failed.






Staatliche Exportversicherung:
Handel mit Netz und Boden

Agnes Streissler-Fahrer, Fjodor Glutermann

Gerade in wirtschaftlich oder politisch riskante Markte wiirde ohne staatliche Ex-
portversicherung (Export Credit Agencies, ECAs) zu wenig exportiert werden.
Zudem fordern staatliche ECAs bestimmte ,Benimm-Regeln” im Prozess der Glo-
balisierung wie den Nachhaltigkeitsgedanken oder die Korruptionsbekampfung.
Insbesondere die Entwicklung der vergangenen Jahre hat die Notwendigkeit
staatlicher Exportversicherung wieder unter Beweis gestellt. Wahrend Anfang der
2000er Jahre aufgrund einer boomenden Weltwirtschaft die Sinnhaftigkeit eines
staatlichen Riickhalts des Exportgeschifts etwas in Frage gestellt wurde, kam mit
der Wirtschaftskrise der Sinneswandel: Die staatlichen ECAs schufen einen wich-
tigen Ausgleich fiir die drohenden Ausfélle im Exportgeschaft und trugen damit
wesentlich zur Stabilisierung auch des privaten Exports bei.

Geoconsult ist ein mittelgroRes dsterreichisches Ingenieurbiiro. Im Jahr 2010
haben sie die Planung und Bauiiberwachung eines Eisenbahntunnels in Pa-
kistan tibernommen - eine Dienstleistung in einem weit entfernten Land, das
ein hohes politisches Risiko hat. Das Projekt bekam eine Exportgarantie der
osterreichischen Exportkreditagentur Oesterreichische Kontrollbank AG und
als es tatsachlich zu Devisenproblemen kam, konnte Geoconsult sich auf diese
Versicherung verlassen. Geoconsult wird sich daher auch weiterhin in schwie-
rige Markte wagen konnen.

Energy Recovery Inc ist ein US-amerikanisches Technologieunternehmen,
das ein Verfahren entwickelt hat, welches den Energieverbrauch bei der Um-
wandlung von Salzwasser in Trinkwasser um bis zu 60% senkt. Diese Tech-
nologie wird in 40 Lander weltweit verkauft, mit Exportversicherungen der
US-amerikanischen Exportkreditagentur ExIm Bank. Energy Recovery kann
sich auf seine Starke, namlich die Weiterentwicklung seiner Technologie, kon-
zentrieren, eine Technologie, die gerade fiir armere Lander enorm wichtig ist.

Siemens Industrial Turbomachines, ein Turbinenhersteller mit Sitz in Schwe-
den, musste wahrend der Finanzkrise feststellen, dass viele seiner Kunden nicht
mehr ohne weiteres langfristige Investitionsprojekte angehen. Die schwedische
Exportkreditagentur EKN hat sich hier als stabiler Partner erwiesen und Kre-
ditversicherungen angeboten, so dass auch trotz finanziell turbulenter Zeiten
wichtige Bauprojekte weltweit vorangetrieben werden kénnen und in Schwe-
den Arbeitsplatze gesichert bleiben.

Drei ganz verschiedene Best Practice Beispiele zu staatlicher Exportversi-
cherung. Die eingesetzten Instrumente sind unterschiedlich und reichen von
klassischen Krediten tiber Haftungen und Garantien bis hin zu Wechselbiirg-
schaften (zwischen den Banken der Exportpartner) —im Folgenden alle zusam-
mengefasst unter dem Begriff ,Exportversicherung”.
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Und die Effekte sind vielfaltig, lassen sich aber unter einer Uberschrift subsu-
mieren: Wohlfahrtseffekte des Auflenhandels.

Nicht erst seit Ricardo, sondern schon spatestens seit den Phoniziern wissen
wir, dass der Handel mit anderen Landern, den benachbarten wie den weiter
entfernten, Wohlfahrtseffekte bringt, fiir beide Seiten. Tocqueville ging sogar so
weit, den Handel als Friedensbringer zu sehen, als Garant der Unabhangigkeit
und Selbststandigkeit und damit als Grundvoraussetzung der Freiheit fir die
Menschheit.

Instrumente, die daher den Handel fordern und unterstiitzen, wirken wohl-
standssteigernd. Die Frage ist allerdings, ob der Staat hier lediglich fiir wohlge-
ordnete Rahmenbedingungen fiir funktionierenden Handel sorgen sollte oder
ob finanzielle bzw. geldwerte Unterstiitzung von staatlicher Seite notwendig
und zusatzlich wohlfahrtserhohend sein kann.

Der folgende Beitrag befasst sich daher mit der Frage, welche Rolle staatliche
Exportgarantien fiir den Welthandel haben und wie sich diese Rolle in den
vergangenen Jahren und insbesondere in der Wirtschaftskrise entwickelt hat.

1 Warum staatliche Exportversicherung?
1.1 Wer tragt in einem Exportgeschaft das Risiko?

In den allermeisten Fallen (laut IMF 2012, 5) handelt es sich um so genannte
,open account”-Geschafte: Der Exporteur fiihrt die Ware aus, der Importeur
zahlt nach Erhalt — das Finanzierungsrisiko ist allein beim Exporteur.

Seltener im b2b-Bereich gibt es Cash-in-Advance: Der Importeur muss zah-
len, bevor er die Ware erhdlt — das Finanzierungsrisiko liegt also hier beim
Importeur.

Je nach Einschiatzung der Lage werden Exporteur bzw. Importeur versu-
chen, einen Teil des Finanzierungsrisikos durch Vorfinanzierungen iiber Kre-
dite bzw. Absicherungen iiber Haftungen zu versichern. Banken und (private)
Exportfinanzierungsagenturen bieten hier Produkte an.

Laut IWF (2012, 54) betrug 2008 das Gesamtvolumen des weltweiten Giiter-
handels knapp 16.000 Mrd. US-Dollar, ein Fiinftel davon war Cash in Advance,
zwischen 35 und 40% waren Finanzierungen, bei denen Banken als Interme-
diar auftreten und knapp 45% waren Open Account Transaktionen.

Abbildung 33: Arten der Handelsfinanzierung

Cash-in-Advance: Banken als Open Account: Risiko beim Exporteur; 38-45%
Risko beim Intermediare
Importeur 35-40% ECA garantiert | nicht-garantiert Intra-Firmen-
19-22 % 8-10% Geschaft

Quelle: IWF (2012, 54). Die Prozentsdtze beziehen sich auf das fiir 2008 geschdtzte gesamte
Handelsvolumen von 15.900 Mrd. US-Dollar.
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Von diesen wiederum diirfte etwa ein Drittel iberhaupt nur zwischen Unter-
nehmen der selben Unternehmensgruppe erfolgen. Etwa 20% der Open Ac-
count Geschafte zwischen unterschiedlichen Unternehmen (sgruppen) haben
Exportversicherungen, der Rest ist nicht-garantierter ,Handschlag“-Handel.
Insgesamt schatzt daher der IWF, dass ca. 10% des Weltgliterhandels (bzw.
1.250 bis 1.500 Mrd. US-Dollar) exportversichert sind, von privaten wie von
offentlichen Versicherern.

1.2  Es gibt auch im AuBenhandel Marktversagen

Der erste Schritt zur Exportversicherung ist also die Einschatzung des Expor-
teurs, dass er nicht das alleinige Risiko seines Geschéfts tragen will. Wenn es
sich um einen kurzfristigen Vertrag handelt (der Waldviertler Tischler liefert
eine neue Hotelkiiche nach Briinn) oder wenn es sich, wie im Beispiel Oster-
reich — Tschechien um ein Land handelt, mit dem funktionierende, etablierte
Handelsbeziehungen bestehen, so wird er im Allgemeinen fiir dieses Geschaft
eine private Versicherung finden.

Wenn aber der Geschéftspartner in einem weiter entfernten Land beheima-
tet ist, in einem Land mit einem so genannten ,politischen Risiko” und/oder
wenn es sich um einen ldngerfristigen Exportvertrag handelt (wie etwa bei
einem aufwandigen Anlagenbau), dann wird sich nicht mehr so schnell ein pri-
vates Versicherungsunternehmen finden, das dieses Risiko tibernehmen will.

Diese Risikoscheu hat sich, wie spédter noch ausgefiihrt wird, in der Krise
noch verstarkt: Risiko wurde plotzlich von Privaten sehr hoch eingeschatzt
bzw. fehlte es auch an Riickversicherungsmdéglichkeiten fiir die Privaten (die
0eKB hat im Ubrigen Riickversicherungsmoglichkeiten angeboten — siehe wei-
ter unten).

Es werden damit selbst in normalen Zeiten, noch mehr aber in Krisenzeiten,
fir solche Falle keine oder zu wenig private Versicherungen angeboten — klas-
sisches Marktversagen, wo der Staat fordernd einspringen sollte.

1.3 Vorbildwirkung internationaler Abmachungen

Staatliche Exportforderung muss vor den Steuerzahler gerechtfertigt werden,
schliefRlich miissen sie etwaige Ausfélle tragen. Dieser Grund zum einen und
ein vehementes Bekenntnis von WTO und OECD zum Liberalismus zum an-
deren haben schon seit den 1950er Jahren dazu gefiihrt, dass klare Regeln fiir
staatliche Exportforderer aufgestellt wurden mit einer Reihe von Wohlverhal-
tensmafinahmen.

So wurden immer klarere Regeln fiir ein ,fair level-play” formuliert, aber
auch weiterreichende Themen wie Umweltschutzbelange und Kampf gegen
Korruption angegangen: Es kann angenommen werden, dass diese Spielregeln
sich auf den globalen Markten als best practice etablieren. Auch wenn sie nicht
sofort von allen anderen iibernommen werden, so setzen sie doch beispielge-
bende Standards und erhohen damit nochmals die nachhaltigen Wohlfahrtsef-
fekte von Handel.

Ebenso ware denkbar, dass die Diskussion iiber faire Versicherungspramien
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(sieche weiter unten) ebenfalls Vorbildwirkung fiir die privaten Markte hat:
Wenn fiir staatliche Institutionen Regeln existieren, die festlegen, was eine
,angemessene” Pramie ist, so kann angenommen werden, dass diese auch in-
formativen und korrektiven Charakter fiir marktfdhige Privatvertrage haben.

1.4 Spillover-Effekte auf den nicht-versicherten Handel

Es wurde dargestellt, dass etwa 10% des Giiterhandels exportversichert sind.

Doch offenbar gibt es hier Spill-Overeffekte auf den nicht-versicherten Handel.

So kommt eine umfassende Studie iiber Euler-Hermes (Felbermayer; Yalcin

2011, 12 ff) unter anderem zu folgenden zwei Ergebnissen:

e Die Effekte von Exportgarantien auf das Exportvolumen sind signifikant
positiv und obwohl nur ein Teil der Exporte wirklich durch Garantien ab-
gedeckt ist, zeigt sich, dass auf Méarkten (darunter sind Branchen, diffe-
renziert nach Regionen zu verstehen), fiir die es Exportgarantien gibt, die
Exporte um fast 18% hoher sind, als wenn es keine Garantien gibt.

e Der Effekt ist am grofSten fiir Linder mit unteren mittleren Einkommen.!

2 Staatliche Exportférderungen und das Wettbewerbsrecht

2.1 Exportfinanzierung: Verbotene Handelssubvention
oder notwendiger Impuls?

Nach WTO-Regelung sind staatliche Exporthaftungen und -versicherungen
Handelssubventionen und waren daher eigentlich verboten. Da aber ange-
nommen wird, dass private Finanzmarkte zu wenig Finanzierungen fiir Ex-
porteure anbieten, hat die WTO vereinbart, dass, wenn sich eine ausreichende
Zahl von GATT Mitgliedern auf eine regulierende Vereinbarung fiir diese
offentlichen Exportfinanzierungen einigt, es eine Ausnahme von der Regel
geben kann. Ahnliches gilt analog in der Buropdischen Union: Nach EU-Recht
(Art 107 AEUV) sind staatliche Beihilfen gleich welcher Art, die durch die
Beglinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktionszweige den Wett-
bewerb verfdlschen oder ihn zu verfdlschen drohen, mit dem Binnenmarkt
unvereinbar, soweit sie den Handel zwischen Mitgliedstaaten beeintrachtigen.

Austuhrkreditversicherungen auf Rechnung des Staates oder mit staatlicher
Garantie setzen natlirlich staatliche Mitteln ein. Gleichzeitig ist aber auch der
EU-Kommission das Problem des Marktversagens bewusst. Sie unterscheidet
daher zwischen marktfdhigen und nicht-marktfihigen Risken: Kredite und
Vertrdge mit einer Laufzeit von mehr als zwei Jahren gelten als nicht-markt-
fahig und diirfen daher, unter bestimmten harmonisierten Bedingungen, von
staatlichen Versicherern angeboten werden. Derzeit wird, aus den Folgen der
Finanzkrise lernend, tiber die Marktfdhigkeit von Vertragen unter zwei Jahren
diskutiert. Im Folgenden seien die wesentlichen Punkte kurz dargestellt, wobei
es sich um keine juristische Beurteilung handelt.

! Wahrend fiir Linder mit Niedrigsteinkommen offenbar das Instrument der Exportgarantie

nicht ausreicht; hier bedarf es der Instrumente der EDFIs.
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2.2  Europaische Union: Behandlung langfristiger Kredite

Mit der Richtlinie 98/29/EG des Rates vom 7. Mai 1998 wurden die Regeln
festgelegt, unter denen private und staatliche Exportversicherungen agieren
diirfen.

Anerkannt wurde darin, dass mittel- und langfristige Exportversicherungen
eine entscheidende Rolle sowohl im internationalen Handel als auch in der
Integration von weniger entwickelten Wirtschaften spielen.

Wichtig ist es aber, auf eine Harmonisierung der Regeln zu achten, damit
auch innerhalb der Europdischen Union ein ,level playing field” herrscht.

Die gemeinsamen Grundsatze, die festgelegt werden, sind im Wesentlichen:
¢ welche Risken gedeckt werden
e wie hoch die Deckung ist
e wer bei Schwierigkeiten haftet
e wie hoch das Entgelt fiir die Versicherung sein darf
e wie die landerbezogene Deckungspolitik auszusehen hat

2.3  Europaische Union: Behandlung kurzfristiger Kredite

Derzeit lduft auf EU-Ebene ein Konsultationsverfahren, ob die Regeln fiir
staatliche Beihilfen im Bereich der kurzfristigen Ausfuhrkreditversicherung
angesichts der Erfahrungen aus der Finanzkrise noch passen.

Ganz allgemein wird wiederum festgehalten, dass marktfdhige Risken nicht
mit Beihilfen gestiitzt werden diirfen. Allerdings konnen Umstande eintreten,
dass auch Vertrdage mit Laufzeiten von weniger als zwei Jahren keine Versiche-
rung am privaten Markt finden. Ausnahmen sind unter anderem, laut Vor-
schlag der Kommission:
¢ wenn die Kommission beschlief3t, einen Staat oder mehrere Staaten aus der

Liste der Staaten mit marktfahigem Risiko zu streichen
e wenn aufgrund der Anmeldung eines Mitgliedstaates beschlossen wird,

dass Exportgeschdfte von KMUs mit einem Volumen von weniger als zwei

Millionen Euro (voriibergehend) nicht marktfdhig sind
e wenn Laufzeiten von mehr als einem halben Jahr bereits nicht mehr

marktfahig werden

Diese Verfahren fiir Ausnahmen werden im Konsultationsprozess mehr-
heitlich als praxisfremd gewertet: Es handelt sich schlieBlich um kurzfristi-
ge Exportgeschifte; hier auf eine Entscheidung der Kommission, vielleicht
auch noch erst nach erfolgter Anmeldung durch den Mitgliedstaat warten zu
miissen, erscheint doch recht langwierig. Rasche und einfache Verfahren, die
dennoch das Kostenrisiko fiir die Steuerzahler minimieren, waren sehr wiin-
schenswert.

Nicht angesprochen wird in dem Kommissions-Entwurf hingegen, dass eines
der grofRten Probleme auch der kurzfristigen Exportversicherungsvertrdage in
Zeiten finanzieller Turbulenzen die beschrankten Kapazititen auf den Riick-
versicherungsmarkten sein diirften.

Wiederum werden dann auch in diesem Entwurf dhnliche Grundsaitze ge-
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nannt wie in RL 98/29/EC, wobei etwas verwundert, dass sowohl fiir Lan-
der- als auch Unternehmensrisken auf die Einstufungen von Rating-Agenturen
zurlickgegriffen wird. Dies, obwohl in der gesamten Europdischen Union sich
in den vergangenen Jahren vermehrt Skepsis breitgemacht hat, wie objektiv
und unabhdngig Rating-Agenturen agieren.

3 Entwicklungen seit Anfang der 1990er Jahre
3.1 Magere und fette Jahre

e Turbulenzen in den 1990er Jahren

Seit Beginn der neunziger Jahre haben die Exportfinanzierungsagenturen
wechselhafte Zeiten erlebt. In den Krisen der neunziger Jahre war die Export-
finanzierung immer sehr stark betroffen, so z.B. in der Ostasienkrise Ende der
neunziger Jahre.

Insgesamt erlebten im letzten Jahrzehnt des vorigen Jahrhunderts die Han-
delsfinanzierungen in den Emerging Markets, die besonders stark von Export-
finanzierung abhangig sind, enorme Einbriiche: minus 30 bis 50% Brasilien,
Argentinien 2002, minus 50% Korea 1997/98 (IMF 2011, 30).

e Wachstum in den 2000er Jahren

Seit Anfang des neuen Jahrtausends stieg hingegen das Neugeschaft alljahr-
lich kontinuierlich an. 1993 hatte das Neugeschaft aller in der Berner Union 2
vertretenen Exportfinanzierungsagenturen 350 Mrd. US-Dollar ausgemacht.
Bis 2002 stieg das Volumen nur geringfiigig an (auf 480 Mrd. US-Dollar), bis
2008 war es auf tiber 1.500 Mrd. US-Dollar angestiegen. Den allergrofSten Teil
dabei machten iiber alle Jahre die kurzfristigen Exportkreditversicherungen
aus, wobei die mittel- bis langfristigen Versicherungen und auch die Investiti-
onskredite aber anteilsmaRig zunahmen.

2 Die Berner Union ist der weltweit groRte internationale Zusammenschluss privater und

staatlicher bzw. im staatlichen Auftrag handelnder Exportkredit- und Investitionsversi-
cherer.
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Abbildung 34: Neugeschaft der Mitglieder der Berner Union
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Quelle: Berner Union Geschiaftsberichte.

Obwohl im Neugeschaft die kurzfristigen Vertrage dominieren, ist im Gesamt-
exposure der Berner Unions-Mitglieder doch deutlich mehr als ein Drittel im
mittel- und langfristigen Geschaft. Und es ist deutlich zu erkennen, dass auch
die Exposures in der Investitionsfinanzierung und -versicherung sowohl ab-
solut als auch relativ zunehmen. Sie machten 2007 fast 10% des Gesamtenga-
gements aus.

Abbildung 35: Gesamtes Exposure der Mitglieder der Berner Union
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¢ Sinkendes Risiko

Das Geschéftsvolumen stieg also ab 2002 rasant an, gleichzeitig nahmen die
auszuzahlenden Schadensfalle drastisch ab. Anfang der 1990er Jahre machten
sie deutlich mehr als zehn Mrd. Dollar aus, dieses Volumen war bis 2002 auf
ca. fiinf Mrd. US-Dollar gesunken und sank dann weiter bis 2007 auf 2,3 Mrd.
US-Dollar.

Anfang des Jahrzehnts waren bei den auszuzahlenden Schadensféllen mit-
tel- und langfristige Vertrdage anteilsmalig am starksten vertreten, die hier fal-
ligen Volumina nahmen aber deutlich ab, wahrend die Schadensfallzahlungen
bei kurzfristigen Vertrdgen voluminamaRig relativ konstant blieben (gemessen
als Anteil am Gesamtengagement sind natiirlich auch in diesem Segment die
Anteile von Schadenszahlungen am Exposure laufend gesunken!).

Abbildung 36: Bezahlte Schadensfille
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Quelle: Berner Union Geschéaftsberichte.

3.2 Entwicklungen in der Krise

e Determinierende Faktoren fir den Welthandel seit 2007

Die internationalen Handelsbeziehungen waren nicht erst durch die Finanz-
krise ins Strudeln gekommen, sondern erlebten bereits 2007, noch lange vor
Lehmann Brothers, massive Storungen.

Zundchst kam es auf den Weltmérkten zu rasant steigenden Rohstoff- und
Nahrungsmittelpreisen: Treibstoffpreise stiegen aufgrund der rasch wachsen-
den Nachfrage aus den Schwellenldandern 2007 um 50% an, mit Auswirkungen
auch auf die Preise von Diingemitteln, die zum Teil auch aus Erdgas (insbeson-
dere in Glashauskulturen) gewonnen werden. Und unerwartete Missernten
in einigen Ldndern fiihrten dazu, dass Exportschranken errichtet wurden.
SchlieBlich erhohte sich das Risiko, dass langfristige Vertrage platzen wiirden:
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Bei den hohen Spotmarket-Preisen zahlte es sich kurzfristig durchaus aus, ein
Ponale fiir die Aufkiindigung eines Langfristvertrags in Kauf zu nehmen.

Die Turbulenzen der Finanzmarkte brachten dann die Finanzierungsseite
des Welthandels in Bedrangnis. Die Unsicherheiten und Instabilitaten erhéh-
ten fiir die Finanzinstitute die Ausfallsrisken, es wurde daher zunehmend auf
Kurzfrist-Vertrage und allgemein strengere Kreditkonditionen umgestellt. Die
Transmissionsmechanismen der Krise zwischen Finanz- und Realwirtschaft
sind bis heute nicht vollstandig analysiert, unbestritten und evident sind jedoch
die hohen Ansteckungseffekte, die 2008 und 2009 eingetreten sind.

So zeigen auch Chor und Manova (2011), dass der realwirtschaftliche Ex-
porteinbruch in jenen Liandern am scharfsten war, wo die Kreditmarkte beson-
ders tight waren.

Gerade die starke internationale Verflochtenheit verscharfte dabei noch die
Ansteckung: Wenn etwa Kredite in den USA schwieriger zu bekommen sind,
sinkt auch der Import in die USA und das hat wiederum jene Lander am starks-
ten getroffen, die auch daheim zu wenige oder zu schwache Moglichkeiten
einer ausgleichenden Kreditfinanzierung hatten.

Der resultierende Nachfrageschock traf vor allem Giiter, deren Anschaffung
aufgeschoben werden kann, wie etwa dauerhafte Konsumgiiter oder Investi-
tonsgiiter (siehe auch Eaton et al. 2011).

Da derartige Gliter im Regelfall stark handelsabhdngig sind, miissen folge-
richtig die Handelsvolumina stiarker als das BIP fallen, was auch 2008/09 deut-
lich zu sehen war.

e Bankenfinanzierung des Exports nahm hingegen zu

Eine breit angelegte IMF-Studie zeigt, dass trotz strengerer Kreditkonditionen
und steigender Zinsen im Exportfinanzierungsgeschaft und trotz deutlich sin-
kender Exportvolumina zwischen 2007 und 2009 die Handelsfinanzierungen
zunahmen: Die Risikoaversion der Exporteure war offenbar um ein Vielfaches
angestiegen. Wahrend von Ende 2007 bis Ende 2009 die Handelsvolumina
laut Survey um insgesamt 7,7% zuriickgingen, stiegen die Volumina der Han-
delsfinanzierungen um 5,7% an!

Aus dhnlichen Griinden fiel der Anteil von open account Transaktionen von
2007 auf 2009 von 43 % auf 39%, der Anteil mit Bankintermediation stieg von
35% auf 40% Anfang 2009, fiel dann mit zunehmender Sicherheit bis Ende
2009 auf 37%.

Preise fiir die Finanzierung stiegen im Durchschnitt, da vor allem die GroR3-
banken ihre Preise (relativ zu ihren Refinanzierungskosten) empfindlich an-
hoben. Am seltensten und geringsten waren hingegen Preissteigerungen bei
Geschaften, die Kreditversicherungen hatten.

e Exportkreditagenturen schufen wichtigen Ausgleich

Bereits Anfang 2009 war klar, dass in dieser Krise von staatlicher Seite ein
Ausgleich geschaffen werden miisse — die G20 appellierten bereits im April
2009 in diese Richtung. Und ein OECD Survey im Jahr 2009 (zitiert in IMF
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2011) zeigte auch tatsachlich, dass viele ECAs deutlich hohere Aktivitaten (bis
zu plus 30 bis 50%) hatten: Sie hoben die Kreditlinien an, erhohten die De-
ckungsquoten und richteten besonderes Augenmerk auch gerade auf schwa-
chere Kunden-Gruppen wie KMUs. Hinzu kamen neue Produkte bzw. neue
Beratungsangebote. Andere Institutionen wiederum setzten auf mehr inter-
nationale Kooperationen bzw. bilaterale Vertrage mit ECAs in Ziellaindern.

Die oben dargestellten Grafiken zeigen diese Aktivitaten: Trotz deutlich stei-
gender Schadensfaille im Jahr 2009 ging das Neugeschaft nur wenig zurtick und
im Gesamt-Engagement zeigte sich tiberhaupt kaum eine Delle. 2010 und 2011
kam es bereits wieder zu Wachstum im Neugeschaft.

Die Exportkreditinstitutionen der Berner Union haben somit offenbar eine
wichtige Rolle beim Abfedern der Krise gespielt. Der IWF (2011, 33) weist in
seiner Studie auch auf die Wichtigkeit der damit verbundenen Signalwirkung
in den privaten Sektor hin, dass in Krisenzeiten Verlass auf die offentlichen,
offiziellen Institutionen ist.

4 Wie geht es weiter?

4.1 Engagement gegen Korruption und fiir den Umweltschutz
wird fortgesetzt

Bereits seit Anfang der 1990er Jahre riickten zwei good governance Themen

der staatlichen Exportfinanzierung immer mehr in den Vordergrund: Beste-

chung und Umwelt:

e Wer eine staatliche Exportunterstiitzung erhéalt, darf sich keine Korruption
zu Schulden kommen lassen.

e  Wer eine staatliche Exportunterstiitzung erhilt, muss negative Umweltaus-
wirkungen seines Projekts so gering wie moglich halten.

Zu diesen Themen wurden zahlreiche Abmachungen innerhalb der OECD ge-
troffen und einerseits in Stakeholderdialogen mit NGOs und andererseits auch
mit Partnern auferhalb der OECD weiterentwickelt.

Selbstverstdandlich steht hinter beiden Themen ein prinzipiell positives Be-
kenntnis zu Nachhaltigkeit; die Motivation, warum diese beiden Themen Pri-
oritdt haben, liegt aber auch noch woanders: Beide Themen sind vor allem
fiir langfristige Versicherungsprodukte Risikothemen. Energie- und Anlagen-
bauprojekte beispielsweise sind meist mit hohen und langfristigen Investitions-
ausgaben verbunden. Weder der Exporteur noch vor allem das versichernde
Unternehmen kann es sich leisten, dass derartige Projekte aus Umweltschutz-
oder auch aus Korruptionsverdachtsgriinden in Frage gestellt werden. Straf-
zahlungen und Rechtsverfahren steigern die Kosten enorm, das Risiko des
Reputationsverlustes fiir den Exporteur, aber auch fiir die ECA dahinter sind
zu grof3.
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4.2 Faire Versicherungspramien

Etwas jlinger ist das Thema der fairen Versicherungspramien: Welche Hohe
darf eine Versicherungspramie einer staatlichen Versicherungsinstitution ha-
ben?

Versicherungspramien miissen natiirlich das Risiko des versicherten Falls
widerspiegeln und kostendeckend sein, aber sie miissen gleichzeitig wettbe-
werbsfdhig sein, da sie die Exportkosten erhéhen: Fiir den Exporteur kann eine
hohe Versicherungspramie die Transaktion zu teuer machen, er wird daher zu
Institutionen mit niedrigen Pramien gehen. Diese diirfen aber nicht subven-
tioniert sein, sondern miissen versicherungsmathematisch gerechtfertigt sein
(Forderung eines ,level playing field“): Man hat sich daher darauf geeinigt,
dass der ,hard floor” die Landerriskenklassifikation ist. Darauf aufbauend gibt
es die Kundenriskenklassifikation. Dies klingt zwar einfach, ist aber in der Pra-
xis doch immer wieder Diskussionen unterworfen, da es unterschiedliche An-
sichten und Vorgehensweisen des Risikoassessments und der Risikobepreisung
gibt. Die Diskussionen werden sich (wie ja auch im oben kurz dargestellten
EU-Konsultationsprozess ersichtlich) noch fortsetzen.

4.3 Und in Zukunft?

Im Bankensurvey des Wahrungsfonds sagen viele Befragte, dass es unwahr-
scheinlich ist, dass Exportfinanzierungskonditionen von vor der Krise wie-
der gelten werden (IWF 2011, 28), da im Grunde die damaligen Preismargen
kiinstlich zu niedrig waren, um Kunden halten zu konnen. Noch ist daher un-
klar, wo sich letztendlich die Preise einpendeln werden. Zudem ergeben sich
auch ganz neue Herausforderungen, die die Kosten weiter treiben konnten.

So nehmen etwa in jiingster Zeit die politischen Risken zu. Die Berner Union
(2012, 17) stellt fest, dass die Haftungsfille 2009, zu Beginn der Krise, vor
allem wirtschaftlicher Natur aufgrund von Liquiditdtsausfallen waren, in der
Zwischenzeit haben sich aber die Griinde eher in den geopolitischen Bereich
verschoben, man denke an den arabischen Friihling, Libyen, Syrien etc.

Abgesehen davon diirfte aufgrund strengerer Anforderungen an das Ri-
sikomanagement kommerzieller Banken (Stichwort Basel III) der Bedarf an
staatlich unterstiitzte Exportfinanzierung steigen: Es wird zunehmend schwie-
riger werden, ein marktfahiges Geschaft (wahrscheinlich auch im kurzfristigen
Bereich) zu definieren.

Und schlieBlich wird laut der OECD (OECD 2011, 232) auch in den kom-
menden Jahren die grof3te Herausforderung in der Globalisierung liegen:
Einerseits auf Kundenseite, da Wertschopfungsketten sich immer mehr auf
verschiedenste Lander aufteilen, manche mit geringem, andere mit deutlich
hoherem Risiko. Andererseits aber auch auf Seite der ECAs: Solange die Wirt-
schaften der emerging markets nicht bereit sind, die gemeinsamen Spielregeln
von OECD bzw. Berner Union zu iibernehmen, droht eine Spirale aus unfairem
Wettbewerb und WTO-Klagen - jedenfalls kein ,level playing field”.
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5 Die osterreichischen Erfahrungen — Oesterreichische
Kontrollbank

Die Oesterreichische Kontrollbank AG erbringt seit ihrer Griindung im Jahr
1946 Dienstleistungen fiir die Kreditwirtschaft. Seit 1950 betreut die OeKB
im Namen der Republik Osterreich die Abwicklung von Exportgarantien. Im
Laufe ihres Bestehens hat die OeKB ihre Dienstleistungen laufend weiter aus-
gebaut. So gehoren heute etwa auch Kapitalmarkt-Dienstleistungen, Finanz-
und Wirtschaftsinformationen sowie Services im Bereich des Energiemarktes
zum Portfolio.

Die Besonderheit der OeKB Gruppe liegt in ihrer Struktur als Public Private
Partnership: Sie steht im Eigentum der in Osterreich ansdssigen Geschaftsban-
ken, ist aber gleichzeitig auch mit einem staatlichen Mandat betraut. Diese
Struktur ermoglicht die Verbindung einer langfristig ausgelegten staatlichen
Strategie mit den Vorteilen einer Kommerzbank in den Bereichen Kunden-
orientierung und Know-how unter einem Dach. Hinzu kommt die grof3e
Produktpalette zwischen privat und staatlich, Versicherung und Finanzierung,
Export- und Inlandsrisiken, unterschiedlichen Regionen und Sektoren. Nicht
nur werden damit vielfdltigste Kundenbediirfnisse abgedeckt, sondern das
breite Portfolio ermdglicht auch eine breite Risikostreuung. Das heif3t, tiber die
OeKB Gruppe konnen Unternehmen aller Gro8en durch Exporthaftungen des
Bundes oder privater Exportpolizzen ihre Exporte und Auslandsinvestitionen
absichern, um ihre Risiken zu minimieren.

Die hohe Exportquote von 57% des BIPs spiegelt die aullerordentliche Be-
deutung der Exportwirtschaft fiir die dsterreichische Volkswirtschaft wider. Die
Exportquote im EU27 Durchschnitt lag zum Vergleich bei ,nur” 44%. Im Jahr
2011 sind die Ausfuhren an Waren und Dienstleistungen aus Osterreich um
weitere 11% auf 172 Mrd. Euro angestiegen.

Im Rahmen des Ausfuhrforderungsgesetzes (AusfFG) unterstiitzt die Oester-
reichische Kontrollbank Giiterexporte und Auslandsdirektinvestitionen Oster-
reichischer Unternehmen in risikoreiche Markte. Durch internationale Verein-
barungen ist genau geregelt, welche Lander und Produkte als risikoreich und
somit als nicht-marktfdhig gelten. Die Bundeshaftung deckt sowohl wirtschaft-
liche als auch politische Risiken, die zu einem Ausfall von Forderungen aus
Exportgeschaften oder zum Verlust von Auslandsbeteiligungen fithren kénnen.
Der aktuelle hochstmogliche Haftungsrahmen von 50 Mrd. Euro wurde zum
Jahresende 2011 zu ca. 74% ausgenutzt.

Zusatzlich zum Ausfuhrforderungsgesetz besteht im Rahmen des Ausfuhr-
finanzierungsforderungsgesetzes (AFFG) im Zusammenhang mit der Export-
finanzierung die Moglichkeit zur Ubernahme von Haftungen in Form von Ga-
rantien zugunsten der Glaubiger fiir Kreditoperationen (Anleihen, Darlehen,
Kredite und sonstige Verpflichtungen). Voraussetzung fiir die Refinanzierung
ist gemdl dem Ausfuhrforderungsgesetz das Vorliegen einer Haftung der Re-
publik Osterreich, eine Haftung eines Kreditversicherers, eine Garantie der
Austria Wirtschaftsservice GmbH oder eine Haftung einer internationalen Or-
ganisation. Der Haftungsrahmen des Ausfuhrfinanzierungsférderungsgesetzes
war 2011 mit 45 Mrd. Euro festgesetzt und wurde zu ca. 75% ausgeniitzt.
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Auf dem privaten Markt bieten die zwei Tochtergesellschaften (OeKB Versi-
cherung AG und PRISMA Kreditversicherungs-AG) der zu 51% von der OeKB
AG und zu 49% von der Euler Hermes Deutschland AG gehaltenen OeKB EH
Beteiligungs- und Management AG kurzfristige revolvierende Deckungen be-
ziehungsweise Absicherungsmoglichkeiten an. Wahrend die 1989 gegriindete
PRISMA Kreditversicherungs AG hauptsdchlich pauschale Forderungsversi-
cherungen fiir Waren und Dienstleistungsgeschafte anbietet, konzentriert sich
die im Jahr 2005 gegriindete OeKB Versicherung AG auf die Versicherung
wirtschaftlicher und politischer Risiken von kurzfristigen Verbrauchsgtiter- und
Konsumgeschaften.

Eine besondere Kompetenz der OeKB Group ist das Multi-Sourcing: Mehre-
re Lieferanten aus mehreren Landern fithren ein gemeinsames Projekt durch.
Die OeKB bietet als einzige ECA das ,fronting” an, d.h. sie tibernimmt die
Gesamtfinanzierung des Projektes und holt sich Riickversicherungen in den
entsprechenden Landern bei den dortigen ECAs. Diese Methode erleichtert
die Durchfiihrung des Gesamtprojektes, da die Vertragspartner nur einen An-
sprechpartner bei der Finanzierung haben.

Auf die Finanzierung von privatwirtschaftlichen Projekten in Entwicklungs-
landern konzentriert sich die, ebenfalls mit einem offentlichen Mandat aus-
gestattete, Oesterreichische Entwicklungsbank AG (OeEB). Von der Republik
Osterreich erhilt die OeEB jahrlich knapp 20 Mio. Buro fiir die Identifikation,
Strukturierung, Implementierung und Abwicklung von Projekten im Privat-
sektor von Entwicklungsokonomien. Bei der Beurteilung dieser Projekte sind
die entwicklungspolitischen Aspekte von besonderer Bedeutung. Im Jahr 2011
betrug das Geschaftsvolumen der OeEB rund 292 Mio. Euro.

Die OeKB ist langfristig der Auffassung, dass sowohl politische als auch
wirtschaftliche Risiken in der Exportwirtschaft abnehmen. Diese Entwicklung
spiegelt sich auch im Wachstum des privaten Versicherungsmarktes wider.
Aufgrund des Risikortickgangs ¢ffnen sich neue potenzielle Markte, die durch
private Anbieter bedient werden konnen.

Das Wachstum des privaten Versicherungsmarktes hat vor der Krise
vorlibergehend zu einer Reduzierung der Bedeutung der ECAs gefiihrt. Die-
se Entwicklung wendete sich jedoch speziell wahrend der Krise, als sich der
private Kreditversicherungsmarkt spiirbar zuriickzog. Um diesem Trend entge-
genzuwirken hat die OeKB allen privaten Kreditversicherungen Riickgarantien
(Bundesgarantien) angeboten, um auch deren Geschaft zu stiitzen.

Aufgrund des kleinen Binnenmarktes sind fiir die Erhaltung des Wohlstan-
des in Osterreich die AulRenhandels-Unterstiitzung und die Aufrechterhaltung
einer diversifizierten Wirtschaftsstruktur von grofer Bedeutung. In kleinen
Staaten wie Osterreich mit vielen KMUs ist eine effizient funktionierende
Exportfinanzierung tendenziell wichtiger als in groen Landern mit grof3erer
politischer Macht und einer hoheren Dichte an multinationalen Konzernen.
Dass Osterreich ein Land mit vielen KMUs, aber wenigen GrolRkonzernen ist,
spiegelt sich auch in der hohen Exportquote jedoch geringen Internationalisie-
rung wider. Wahrend die Exportquote Osterreichs iiber dem BEU-Durchschnitt
ist, liegt Osterreich bei den Direktinvestitionen knapp darunter.

Da die wichtigen Wachstumsmarkte aullerhalb der Euro Zone (und somit
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aullerhalb des gewohnten Aktionsradius gerade kleinerer Unternehmen) lie-
gen, versucht die OeKB vor allem auch beim Export in weiter entfernte und
dynamische Markte zu unterstiitzen.

Aus Sicht der OeKB ist es sinnvoll, KMUs auch bei kleinen (betreuungs-
aufwandigen) Exportgeschdften zu unterstiitzen, da sie langfristig die Chance
auf groflere Projekte erhohen. Dieses langfristige Denken offenbart auch den
groften Mentalitatsunterschied zwischen privaten und 6ffentlichen Kreditver-
sicherunginstituten.
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The role of public export insurance in times of crisis

Without state-guaranteed export financing (Export Credit Agencies, ECAs) there
would be too little export particularly into economically and politically high-risk
markets. Additionally ECAs support exemplary behavior in globalised markets,
eg. in sustainability issues or in anti-bribery campaigning.

Especially the last years proved the necessity of state-guaranteed export financing.
While at the beginning of the decade in times of a booming world economy the
case for state-supported exports was sometimes challenged, the years after 2008
brought a change of mind: During the financial and economic crisis the state-gu-
aranteed ECAs played an important role in cushioning the downturn and played
an important signaling role by reassuring the private sector.



Auswirkungen von Basel lll
auf die AuBenhandelsfinanzierung

Walter Waschiczek’

Die Frage, inwieweit die unter der Bezeichnung ,Basel III“ bekannt geworde-
nen Anderungen in den bankaufsichtlichen Anforderungen die Finanzierung von
AufRenhandelstransaktionen durch die Banken beeinflussen konnten, wurde in
den letzten Jahren eingehend diskutiert. Im Mittelpunkt standen dabei die mogli-
chen Effekte der neu eingefiihrten risikounabhédngigen Verschuldungsgrenze, die
auf das Verhaltnis zwischen Eigenkapital einerseits und Bilanzaktiva zuziiglich
auBerbilanzieller Positionen andererseits abstellt. AuRenhandelsorganisationen
sehen in dem Umstand, dass diese nicht risikobasierte Kennzahl das geringe Aus-
fallsrisiko von — zumeist kurzfristigen und durch Giiter- bzw. Dienstleistungs-
strome unterlegten — AuRenhandelsfinanzierungen nicht beriicksichtigt, eine Zu-
satzbelastung, die die Kosten bzw. die Verfiigbarkeit dieser Finanzierungen fiir
im Auf3enhandel tiatige Unternehmen beeintrachtigen konnte. Allerdings diirften
Wettbewerbsiiberlegungen einer vollstindigen Uberwilzung dieser Kosten durch
die Banken an den Unternehmenssektor entgegenstehen.

1 Einleitung

Im Zusammenhang mit dem internationalen Handel mit Giitern und Dienst-
leistungen kommt der Finanzierung dieser Handelsstrome eine wesentliche
volkswirtschaftliche Bedeutung zu. Fiir exportierende Unternehmen ist es
ein wesentlicher Wettbewerbsfaktor, ihren Abnehmern auch entsprechende
Finanzierungsmoglichkeiten anbieten zu kénnen. Allerdings sind Exporteure
zumeist nicht in der Lage, Lieferungen auf offene Rechnung durchzufiihren
und das damit einhergehende Risiko selbst zu tragen. Auch aus Sicht eines
Importeurs ist die Sicherstellung finanzieller Mittel zur Bezahlung der einge-
fithrten Waren und Leistungen bedeutend.

Die Finanzierung von Auflenhandelstransaktionen ist ein Kerngeschaft der
Banken. Die Palette der von den Banken in diesem Zusammenhang angebote-
nen Dienstleistungen reicht von der kurzfristigen Absicherung von Aufienhan-
delsgeschaften (beispielsweise liber Akkreditive und Garantien) bis zu mittel-
und langfristigen Finanzierungen von Exportgeschéften, die sich iiber mehrere
Jahre erstrecken und lieferbezogen in Anspruch genommen werden. In vielen

I Oesterreichische Nationalbank, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen. Der Beitrag

gibt ausschlieflich die personliche Meinung des Autors wieder, die nicht mit jener der
OeNB oder des Eurosystems iibereinstimmen muss. Der Autor dankt Caroline Niziolek
(OeNB) fiir wertvolle Hinweise.
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Staaten wird dartiber hinaus eine Reihe von mit Exportfinanzierungen verbun-
denen Risiken, wie politische und Landerrisiken — vor allem fiir Lieferungen in
Schwellen- und Entwicklungslander —, durch offentliche Einrichtungen bzw.
von der 6ffentlichen Hand damit betrauten Institutionen abgesichert.?

2 Basel lll - Neue Rahmenbedingungen fiir das Bankensystem

Anderungen in den Rahmenbedingungen fiir den Bankensektor haben daher
fiir die Finanzierung des AuRenhandels hohe Relevanz. Eine der tiefgreifends-
ten Anderungen, denen sich der Bankensektor aktuell gegentibersieht, ist die
unter dem Stichwort ,Basel III“ diskutierte Neuordnung der internationalen
bankaufsichtlichen Anforderungen. Die inhaltliche Ausgestaltung von Basel
I1I (Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, 2010) basiert auf den Erfahrungen
mit dem bestehenden Rahmenwerk fiir die Eigenmittelunterlegungsrichtli-
nien fiir Banken (,Basel 1I“) sowie auf den Erkenntnissen aus der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise. Bei ihrem Treffen in Pittsburgh im September
2009 beauftragten die G20 den Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, eine
Neuregelung der Bankenregulierung auszuarbeiten. Die Beschliisse des Aus-
schusses sind nicht unmittelbar bindend, sondern miissen in nationales Recht
umgesetzt werden. Auf Ebene der BU — und damit auch fiir Osterreich — erfolgt
die Umsetzung mit der sogenannten Capital Requirements Regulation (CRR)
und Capital Requirements Directive IV (CRD IV). Die CRD IV setzt die Baseler
Beschliisse grofitenteils unverdndert um.

Zentraler Bestandteil von Basel III sind die verscharften Eigenkapitalbestim-
mungen. Die Banken miissen in Hinkunft deutlich mehr und gleichzeitig qua-
litativ besseres — und damit teureres — Eigenkapital halten. Bis 2019 muss das
harte Kernkapital (Common Equity Tier-1 Kapital) mindestens 4,5% (bisher
waren es 2%) aller risikogewichteten Aktiva betragen. Dazu kommen der sog.
Kapitalerhaltungspuffer in Hohe von 2,5% sowie in Zeiten ibermafig hohen
Kreditwachstums ein antizyklischer Kapitalpuffer bis zu 2,5 % des Eigenka-
pitals. Zusatzlich kann fir systemische Risiken ein systemischer Risikopuffer
in unbegrenzter Hohe festgelegt werden. Fiir systemisch relevante Banken
kommen noch zusatzliche Anforderungen hinzu. Die Umsetzung beginnt stu-
fenweise im Jahr 2013.

Wahrend die Eigenkapitalbestimmungen im Prinzip auf Basel II aufbauen,
bedeutet die geplante Einfiihrung einer Verschuldungsgrenze (Leverage Ratio),
die unabhdngig von der Risikoklasse der einzelnen Aktivpositionen gezogen
wird, Neuland. Demnach muss die Summe aller Aktivpositionen (Bargeld,
Wertpapiere, Kredite etc.) und aullerbilanziellen Positionen (wie z.B. Avale,
Garantien, Akkreditive) einer Bank mindestens 3% des Eigenkapitals betragen.
Ziel dieser MaBnahme ist es, Anreize fiir eine hohe Verschuldungsbereitschaft
der Banken zu begrenzen bzw. eine Auslagerung von Aktiva aus der Bilanz
in auBerbilanzielle Positionen zu verringern. Die Ausgestaltung der Verschul-

2 In Osterreich sind dies die Oesterreichische Kontrollbank (OeKB) bzw. fiir Exportfinanzie-

rungen von KMUs der Osterreichische Exportfonds.
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dungsgrenze ist noch nicht final verabschiedet. Thre Einfiihrung wird zeitlich
gestaffelt, und erst 2018 wird tiber ihre Implementierung und verpflichtende
Einhaltung endgiiltig entschieden.?

Erganzend zu den Eigenkapitalvorschriften sieht Basel III Liquiditatsregeln
vor. Die Finanzkrise hatte die Bedeutung einer adaquaten Liquiditatsausstattung
der Banken fiir das Funktionieren der Markte und des Bankensektors deutlich
zutage treten lassen. Banken miissen kiinftig zwei Uberwachungskennziffern
erfiillen: Die kurzfristig orientierte Mindestliquiditatsquote (Liquidity Coverage
Ratio) soll dafiir sorgen, dass Banken in extremen Stresssituationen zumindest
fiir die nachsten 30 Tage ausreichend liquide Vermogenswerte vorhalten, und
die langfristig orientierte strukturelle Liquiditatsquote (Net Stable Funding Ra-
tio) daftir, dass illiquide Aktiva der Bank — dazu gehoren auch Firmenkredite —
mindestens fiir die nachsten zwolf Monate durch stabile Finanzierungsquellen
refinanziert werden. Auch iber die Einfiihrung der Liquiditatsregeln wird erst
nach einer Beobachtungsphase in einigen Jahren endgtiltig entschieden.

3 Realwirtschaftliche Effekte von Basel lII:
Die Ergebnisse einer Studie der OeNB

Die Frage, welche Effekte Basel III auf die Kreditvergabe der Banken an den
Unternehmenssektor — und damit auf die Realwirtschaft — haben konnte,
wurde in den letzten Jahren ausfiihrlich diskutiert. Beziiglich der Effekte auf
die Kreditzinsen kann u.a. auf die Ergebnisse einer von der OeNB erstellten
Studie (Kopp et al. 2010) zurtickgegriffen werden. Diese Studie schatzte die
Auswirkungen der einzelnen im Rahmen von Basel III (und einiger dariiber
hinausgehenden) diskutierten regulatorischen Anderungen auf die Kreditzin-
sen und kam dabei zu folgenden Ergebnissen: Mittelfristig lasst die hohere
Kernkapitalquote die Kreditzinsen um 19 Basispunkte, die Erhohung der
Kernkapitalquote in Kombination mit der Qualitatsverbesserung des Common
Equity Tier 1 Kapitals um 37 Basispunkte und die strukturelle Liquiditdatsquo-
te um 14 Basispunkte ansteigen.*

Diese Effekte der einzelnen MaBnahmen diirfen nicht kumuliert werden, da
dies die Wechselwirkungen zwischen den Maflnahmen nicht berticksichtigen

> Formal ist die Verschuldungsgrenze zunichst als sogenannte Saule 2-Kennzahl konzi-

piert. Sie ist damit im internen Risikomanagement zu berticksichtigen und im Rahmen des
bankaufsichtlichen Uberpriifungsprozesses zu beurteilen. Nach einer Beobachtungsphase
ab 2014, in der die Banken zur Ermittlung dieser Kennzahl angehalten werden, sollen die
Institute ab 2015 diese auch offenlegen. Auf Basis der bis dahin gesammelten Erfahrun-
gen wird bis 2017 noch eine Uberpriifung der Definition und Kalibrierung erfolgen und
entschieden, ob 2018 eine Uberfithrung der Verschuldungsgrenze in die Sdule 1 erfolgen
kann.

Die Ergebnisse basieren auf den zum Zeitpunkt der Erstellung der Studie vorliegenden
Dokumenten. Die Studie schéatzte dariiber hinaus auch die Auswirkungen einer Reihe
anderer MaBRnahmen, wie den Ersatz von Hybridkapital durch Contingent Capital, die Ab-
schaffung der impliziten Staatsgarantie fiir unbesicherte Bankanleihen sowie die Reform
der Einlagensicherung, die aber im Rahmen dieses Artikels nicht behandelt werden.
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und zu einer Uberschitzung des Gesamteffektes fithren wiirde. Dariiber hinaus
treten diese Mallnahmen stufenweise in Kraft, was auch verschiedene Etappen
von eventuellen Zinserhohungen bedeutet. AufRerdem liegt diesen Ergebnissen
die Annahme zugrunde, dass die Banken ihre hoheren Kapitalkosten vollstan-
dig in Form von Zinserhohungen an die Kreditnehmer weitergegeben werden
konnen. Eine ganzliche Weitergabe der hoheren Kosten ware aber nur bei einer
vollkommen preisunelastischen Kreditnachfrage der Unternehmen gegeben.

4 Basel lll und AuBenhandelsfinanzierung - die Sicht der
Exportwirtschaft

Ungeachtet dieser Caveats legen die Ergebnisse der Studie der OeNB den
Schluss nahe, dass es durch Basel III zu einer Verschiebung zwischen den
einzelnen Geschaftsfeldern der Banken kommen konnte. In gewisser Weise —
etwa in Form von Verlagerungen von risikoreicheren zu weniger risikobehatf-
teten Geschaftsfeldern — ist dies ja auch (neben der Stiarkung der Risikotrag-
fahigkeit der Banken) das explizite Ziel der Reformbemiihungen. Wahrend
diese Zielsetzungen allgemein anerkannt werden, wird von Auf3enhandelsor-
ganisationen — wie der Welthandelsorganisation WTO und der Internationa-
len Handelskammer (International Chamber of Commerce, ICC) — sowie von
Bankenseite in Bezug auf die Finanzierung von Aullenhandelstransaktionen
auf eine Reihe von moglichen negativen Folgen hingewiesen. Dabei sind die
konkret zu erwartenden Auswirkungen bzw. die spezifische Betroffenheit je
nach MaRnahme sehr unterschiedlich.

Bei einigen Regelungen unterscheiden sich die Folgen von Basel III fiir die
Aulienhandelsfinanzierung nicht wesentlich von jenen fiir andere Bankfinan-
zierungen. Das gilt etwa fiir die verscharften Eigenkapitalstandards, bei denen
die Effekte auf die AuRenhandelsfinanzierung — einerseits durch hohere Risi-
kogewichte und andererseits aufgrund der hoheren Kapitalanforderungen fiir
Kontrahentenrisiken — nicht tiber die Auswirkungen auf das Kreditgeschaft der
Banken generell hinausgehen. Von den beiden neu geschaffenen Liquiditats-
regelungen ist die Mindestliquiditdtsquote im Kontext der Finanzierung von
AuBenhandelstransaktionen ebenfalls wenig kontroversiell. Anders verhalt
es sich bei der strukturellen Liquiditdatsquote, die der Fristentransformation
der Banken nicht unerhebliche Einschrankungen auferlegt. Sollte diese wie
vorgesehen eingefiihrt werden, miissen die Banken ab dem jahr 2018 alle
Ausleihungen sowie Eventualverbindlichkeiten mit einer Laufzeit von ber ei-
nem Jahr fristenkongruent refinanzieren. Damit konnte diese Regel durchaus
weitreichende Folgen fiir mittel- oder langfristige Exportfinanzierungen ha-
ben. Einerseits konnten sich durch das Erfordernis einer starker strukturkon-
gruenten Refinanzierung die Kosten langerfristiger Finanzierungen erhoéhen,
andererseits konnte es in Situationen, in denen es fiir die Banken schwieriger
ist, sich entsprechend langfristig zu refinanzieren, moglicherweise sogar zu
mengenmafigen Einschrankungen kommen. Besonders gravierend wird dabei
im Zusammenhang mit Au8enhandelsfinanzierungen der Umstand erachtet,
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dass die strukturelle Liquiditatsquote unabhangig von dem Risikogehalt der
zugrundeliegenden Finanzierung einzuhalten ist (siehe z.B. BAFT-IFSA 2010).

Ahnlich ist die Argumentationslinie im Hinblick auf die moglichen Effek-
te der neu eingefiihrten Verschuldungsgrenze, die derzeit den Hauptdiskus-
sionspunkt im Zusammenhang mit den moglichen Auswirkungen von Basel
III auf die AuBenhandelsfinanzierung darstellt. Die kritischen Anmerkungen
beziehen sich dabei vor allem auf den Umstand, dass Akkreditive — wie andere
aullerbilanzielle Geschafte — zu 100% in die Verschuldungsgrenze einbezogen
werden sollen. Zwar waren bereits unter Basel II auf3erbilanzielle Geschafte
bei der Ermittlung der Eigenkapitalquote einzurechnen. Allerdings betrug der
sogenannte Kreditumrechnungsfaktor (Credit Conversion Factor), mit dem
diese in die Berechnung einzubeziehen waren, fiir einen Grofteil der Finan-
zierungsinstrumente, die fiir AuRenhandelsfinanzierungen relevant sind, 20%
oder 50%. In die Verschuldungsgrenze ist hingegen — unabhédngig von damit
verbundenen Risiko — einheitlich ein Kreditumrechnungsfaktor von 100% an-
zusetzen, da diese ja explizit als nicht risikoorientierte Kennzahl konzipiert ist.

Aullenhandelsorganisationen und Bankenvertreter vertreten dazu den
Standpunkt, dass dadurch das deutlich geringere Risiko, das Aufienhandels-
finanzierungen im Vergleich zu anderen Krediten aufweisen, nicht addaquat
berticksichtigt wird. Angesichts der umfangreichen Dokumentation sowie des
Umstandes, dass Auszahlungen stets lieferbezogen erfolgen, wiirden Akkrediti-
ve und dhnliche Au8enhandelsfinanzierungsinstrumente sehr geringe Ausfalle
(und niedrige Marge) aufweisen. Zudem waren Exportfinanzierungen stets
mit einer konkreten realwirtschaftlichen Transaktion verbunden, die entweder
Gliter- oder Dienstleistungsstrome betreffen (Auboin 2011, Thieffry 2011). Das
wiirde der Moglichkeit, sie zu ,hebeln”, entgegenstehen. Auch die Risikotiber-
nahme durch staatliche Exportversicherungsinstitutionen (wie der OeKB),
durch die sich das Risiko fiir die finanzierenden Banken deutlich vermindere,
wiirde nicht angemessen berticksichtigt. Die Ausfallraten bei staatlich gedeck-
ten Exportfinanzierungen waren in den letzten Jahrzehnten deutlich niedriger
gewesen als bei herkommlichen Krediten.

Historische Daten, mit denen die geringen Ausfallsquoten von Exportfinan-
zierungen belegt werden konnen, fehlten jedoch lange Zeit, weil Banken und
Exportkreditversicherer bis dato kaum entsprechende Zeitreihen veroffentlicht
haben. Um eine empirische Grundlage fiir die Einschatzung der Risiken von
Aullenhandelsfinanzierungen zu schaffen, hat die ICC gemeinsam mit der Asi-
atischen Entwicklungsbank begonnen, eine Datenbank tiber die Performance
von Exportfinanzierungen aufzubauen. Diese enthdlt mittlerweile Daten von
14 international tiatigen Groflbanken fiir die Jahre 2005-2010. Demnach wei-
sen AuBenhandelsfinanzierungen eine kurze Laufzeit (der Durchschnitt lag
2008-2010 bei weniger als 80 Tage) und geringe Ausfallsraten (2008-2010 gab
es bei 11,4 Mio. Transaktionen weniger als 3.000 Ausfélle) auf (International
Chamber of Commerce, 2011).

Auf Basis dieser Zahlen kamen WTO, ICC und andere zu dem Schluss, dass
die Kreditumrechnungsfaktoren gemald Basel II fiir AuRenhandelsfinanzierun-
gen auch fiir die Berechnung der Verschuldungsgrenze im Rahmen von Basel I1I
herangezogen werden sollten. Andernfalls miissten die Banken in Zukunft zur
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Unterlegung von Auf3enhandelsfinanzierungen mehr Eigenkapital als bisher
vorhalten, um die Verschuldungsgrenze einhalten zu konnen. Die Folge ware,
dass im Aullenhandel tdtige Unternehmen entweder fiir Akkreditive mehr zah-
len miissten oder Akkreditive durch andere Finanzierungsformen substituieren
wiirden. Diese wiirden wahrscheinlich geringere dokumentare Anforderungen
aufweisen und waren damit tendenziell mit hoheren Risiken behaftet. Dariiber
hinaus konnte Basel III dazu fiihren, dass Unternehmen die Aullenhandelsfi-
nanzierung weniger in die Banken ,auslagern” und stattdessen vermehrt auf
eigene Rechnung durchfithren und etwa ihre Handelskredite ausweiten. Das
wiederum konnte die Liquiditdat der Unternehmen belasten, die dadurch in ge-
ringerem Umfang als Finanzierungsquelle fiir andere Zwecke zur Verfiigung
stlinde, oder aber den Refinanzierungsbedarf der Unternehmen erhéhen.
Diese Befiirchtungen wurden von der ICC auch durch Umfragen untermau-
ert. So gaben in einer breit angelegten Umfrage aus dem Jahr 2011, an der sich
210 Banken aus 94 Lindern beteiligten, 35% der Befragten an, dass sie erwar-
teten, dass Basel III ihr AuBenhandelsfinanzierungsgeschaft beeintrachtigen
wird. Aullerdem wiirde durch den Kreditumrechnungstaktor von 100% der
Anreiz zur Securitization von Aulienhandelsfinanzierungen steigen — entgegen
den Intentionen von Basel III (International Chamber of Commerce 2011).
Ein weiterer Punkt betrifft den Umstand, dass von dieser Neuregelung der
Handel von und mit Schwellen- und Entwicklungslandern tberproportional
betroffen sein konnte. Wegen der damit verbundenen Sicherheit wiirden in
Landern mit weniger entwickelten Finanzmarkten und schwécher ausgeprag-
ten Institutionen Akkreditive deutlich starker zur Finanzierung und Absiche-
rung von grenziiberschreitenden Giiter- und Dienstleistungstransaktionen
verwendet werden, und hier wiederum insbesondere kleinere und mittlere
Unternehmen (Auboin 2011, International Chamber of Commerce 2011).

5 Die Reaktion des Basler Ausschusses

Als Reaktion auf diese Diskussionen und vor allem im Hinblick auf die mog-
liche besondere Betroffenheit von Entwicklungslandern hat der Basler Aus-
schuss eine Arbeitsgruppe eingerichtet, die vor allem die Effekte von Basel II
und Basel I1T in Hinblick auf Akkreditive — die besonders stark im Handel mit
Entwicklungslandern verwendet werden — analysierten. Im Zuge dieser Revi-
sion wurden zwei Anderungen von Basel IT beschlossen, mit denen die Bigen-
kapitalanforderungen fiir Aulenhandelsfinanzierungen (vor allem fiir Lander
mit niedrigem Einkommen) reduziert wurden (Basel Committee on Banking
Supervision 2011). Zum einen wurden die Mindestlaufzeitanforderungen von
einem Jahr auf bestimmte Formen der Aullenhandelsfinanzierung auf die
tatsachliche Laufzeit reduziert (falls diese weniger als ein Jahr betrdagt). Die
andere MaRBnahme betrifft das Risikogewicht, das bei der Bestadtigung eines
AkKkreditivs fiir das Exposure gegeniiber jener Bank anzusetzen ist, die das
Akkreditiv erdffnet hat, falls diese Bank kein eigenes Rating hat. Nunmehr
darf dieses unter dem Risikogewicht des Staates liegen, in dem sie beheimatet
ist. Da vor allem Banken in Entwicklungslandern iiber kein externes Rating
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verfiigen, hat dies fiir den Handel mit diesen besondere Relevanz. Diese Rege-
lungen werden auch in die neue CRR iibernommen. Weitere Erleichterungen
fiir Export- und Handelsfinanzierungen fanden sich in der im Marz 2013 vom
Ausschuss der standigen Vertreter der Mitgliedsstaaten genehmigten Fassung
der Verordnung. Zum einen wurde darin der Nettoforderungswert, der fiir
Bietungs- und Leistungsgarantien anzusetzen ist, als aul3erbilanzielle Position
mit geringem Risiko qualifiziert. Zum anderen wurden im Zuge der Neufas-
sung der Definition der Mindestliquiditatsquote Handelsfinanzierungen als
hochliquide Anlagen anerkannt. Die Hauptforderung, den Kreditumrech-
nungsfaktor von 100 Prozent fiir AuBenhandelsfinanzierungen fiir die Be-
rechnung der Verschuldungsgrenze zu verringern, wurde jedoch nicht erfiillt.
Der Ausschuss begriindete dies damit, dass die Verschuldungsgrenze bewusst
als einfache, nicht risikosensitive Maf3zahl konzipiert wurde.

6 AuBenhandelsfinanzierung weiterhin
zu akzeptablen Konditionen

Selbst wenn vieles dafiir spricht, dass die Banken versucht sein konnten, die
hoheren Eigenkapitalerfordernisse in Form hoherer Kosten auf die Kreditneh-
mer zu liberwdlzen, ist die Frage, ob bzw. in welchem Ausmalf3 eine derartige
Uberwilzung auf dem Markt durchsetzbar ist, allerdings auch vom Verhalten
der Mitbewerber und der Kunden abhdngig. Bezliglich des Verhaltens der Ban-
ken war die Marktstruktur zumindest in Osterreich bis dato von einer hohen
Bankendichte und damit verbunden vergleichsweise intensivem Wettbewerb
gekennzeichnet, was eine vollstandige Weitergabe der zusatzlichen Kosten an
die Kunden erschweren diirfte. Dariiber hinaus besteht aus Sicht der Bank die
Kundenbeziehung in der Regel nicht nur in Form von Exportfinanzierungen.
Zumeist fragen Unternehmen bei ihrer Bank eine breite Palette von Bank-
dienstleistungen nach, woraus sich fiir die Bank Cross-Selling-Moglichkeiten
ergeben. In diesem Fall werden die Banken die Preise in Abhdngigkeit von der
gesamten Kundenbeziehung gestalten, um die Gesamtverbindung als rentabel
erscheinen zu lassen. Das konnte den Druck auf die Konditionen von Aulien-
handelsfinanzierungen ebenfalls dampfen.

Aber auch wenn als Folge der Reform der Bankenregulierung zu einem ge-
wissen Teil Substitutionseffekte von der AulRenhandelsfinanzierung den Ban-
ken zu anderen Finanzierungsquellen durchaus vorstellbar sind, so ist dies ein
Prozess, der bereits vor und unabhiéngig von Basel III stattfindet. Beispielsweise
hat sich das Factoring von kurzfristigen Forderungen bei Unternehmen aller
Grollenordnungen zu einer akzeptierten Alternative fiir Bankkredite entwi-
ckelt. So hat sich nach Angaben der EU Federation for Factoring and Commer-
cial Finance das Factoringvolumen in der gesamten EU zwischen 2006 und
2011 nominell um knapp die Hilfte erhoht, und in Osterreich — bei einem
deutlich geringeren Marktdurchdringungsgrad — sogar nahezu verdoppelt.

In einer allgemeineren Perspektive dient die hohere Sicherheit und Stabilitat
des Finanzsystems, die mit Basel III herbeigefiihrt werden soll, der gesamten
Volkswirtschaft. Indem sie die Wahrscheinlichkeit von Bankenkrisen vermin-
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dern, wirken die Anderungen in den bankaufsichtlichen Anforderungen auf
lange Sicht nicht nur allgemein wohlfahrtserhéhend, sondern erleichtern den
Banken die Refinanzierung auf den Geld- und Kapitalmarkten. Das sollte sich
langfristig gesehen auch positiv auf die Finanzierungsbedingungen bei Aufien-
handelsfinanzierungen auswirken, auch wenn es kurzfristig zu einer etwas
restriktiveren Kreditvergabe seitens der Banken kommen konnte.

SchlieBlich ist darauf hinzuweisen, dass aus heutiger Sicht jene beiden Ele-
mente von Basel III, die potentiell die relativ groten Auswirkungen auf die
Aulenhandelsfinanzierung haben konnten — die Verschuldungsgrenze und die
strukturelle Liquiditatsquote — lediglich Beobachtungskennziffern darstellen.
Die Banken miissen die damit einhergehenden Anforderungen zunachst nur
berichten. Fiir 2015/2016 ist eine Uberpriifung vorgesehen, und erst auf Basis
dieser Uberpriifung ist ab 2018 ihr Inkrafttreten vorgesehen. Damit besteht die
Moglichkeit, die bis dahin gesammelten Erfahrungen in die endgtiltige Ausge-
staltung dieser KenngrofRen einflieBen zu lassen. Bereits bisher ist der Basler
Ausschuss auf die Argumente der AufRenhandelsinstitutionen eingegangen
und hat Regelungen geschatfen, die den spezifischen Charakter der Auf3en-
handelsfinanzierung berticksichtigen.
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The effects of Basel lll on international trade financing

The extent to which the changes in the regulatory framework for banks that have
become known by the name “Basel I11” could affect the financing of foreign trade
transactions by the banks has been discussed extensively in recent years. The fo-
cus was on the possible effects of the newly introduced leverage ratio, which aims
at the relationship between capital on the one hand and balance sheet assets plus
off-balance sheet items on the other. Trade organizations consider the fact that this
indicator which is not risk-based does not take into account the low default risk of
foreign trade transactions — which are mostly short-term and backed by goods or
service flows — as an additional burden that could affect the cost or the availability
of finance for companies active in foreign trade. However, competition considera-
tions should stand in the way of a full pass-through of these costs by the banks to
the corporate sector.
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