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Abschnitt 18

MakroCkonomische Finanzierungsstruktur und Realkaspitalbildung im

WachstumsprozeB

Peter Mooslechner

1. Einleitung

Seit sich die Jkonomie als Wissenschaft versteht, z#hit die Frage nach
dem Zusammenhang von monetdrem und gliterwirtschaftlichem Bereich zu
ihren grundiegenden Problemstellungen!). Geht man daven asus, daB eine
Verbindung =zwischen diesen beiden Sphéren existiert und daB diese asich
wechselseitig beeinflussen, so kommi der Binbegiehung dieser Wirkungska-
néle in eine strukturorientierte Analyse Bedeutung zu: Entacheidungen
der Wirtachaftssubjekte auf Gliter- und Faktormirkten spiegeln gich in
den Transaktionen der Finanmmirkte wider, die konkreten Finsnzmerktbe-
dingungen flieBen direkt und indirekt in das Nachfrage- und Angebotsver-

halten auf Gliter- und Faktormarkten ein.

Das TFinanzmarktgeschehen erscheint iiblicherweise zunfchst unmitielbar
mit der (kurzfristigen) konjunkturellen Entwickiung verbunden. Liénger-
fristig gesehen gehen aber von unterschiedlichen institutionellen
Strukturen der Finanzmirkte, von ihrem Entwicklungsstand und von den
unterschiedlichen Finanzierungsbedingungen und -bedlirfnissen in den
vergchiedenen Bereichen der Wirtschaft auch strukturelle Xonsequenzen
aus: Belispielsweise ist es flr die Allokation des gesamtwirtschaftlichen
Kapitalstockes nach Branchen nicht unerheblich, in welchem Umfang und zu

welchen Bedingungen diesen Fremdfinanzierungamittel zugeleitet werden.



Je nachdem, ob diese Mittel eher in die "alten™ und schrumpfenden
Wirtschaftsbereiche oder in die "zultunftsweisenden", "dyramischen" und
wachsenden Branchen gelenkt werden, ergeben sich negative oder positive

Auswirkungen auf den zukiinftig realisierbaren Wachstumspfad.

In diegem Beitrag wird versucht dern Rahmen abzusiecken, innerhalb dessen
eine strukturorientierte bzw. strukturpolitisch relevante Analyse der
Finanzmérkte ansetzen kann. Als erster Schritt dazu ist die makrodkono-
miache Finanzierungsproblematik einer eniwickelten Volkswirtschaft zu
"definieren"™. Darauf aufbauend werden die wesentlichsten Aspekte des
gegamtwirtschaftlichen Transaktionszusammenhanges zwischen Giter- und
Fingnzmdrkten skizzierft. Dieses System bzw. die einzelnen Teile dieses
Systems kinnen in der Folge als Instrument zur Analyse von (Teil-)Pro-
blemen der gesamtwirtschaftlichen Finanzierung herangezogen werden.
Konkret wird das in einem weiterem Abschnitt an Hand des Teilbereiches
der "realwirtschaf$lichen Finanzierungscharskieristik"” Osterreichs
illustriert, wobei die Gsterreichspezifische Entwicklung auch im inter-

nationalen Querschnitt relativiert wird.

2. Die makrobkonomische Finanzierungsproblematik

Der Begriff "Finanzieruangsproblem” ist zumindest auf gesamtwirtschaft-
licher Ebene in der Literatur imhalilich nicht eindeutig featgelegt?).
Es ist daker zu Beginn notwendig, eine "Definition" des im weiteren
verwendeten Konzeptes vorzunebmen. Zu diesem Zweck wurden aus verschie-
denen Quellen Elemente zusammengefiigt, denen in ikrem Kern gemeinsam
ist, daB sie die makrotkonomische Finanzierungsproblematikx aus der

sektoralen Struktur der Skonomischen Transaktionen ableiten.



2.1 Drei Modelle zum Entwicklungsprozefi gesamtwirtschaftlicher

Finanzierungsbegiehungen

Kuznets analysier: das Finangierungsproblem der makrofkonomischen Ebene
ausgehend vom Robinson-Crusce-Modell3). Robinson Cruscve’s Entscheidung
zur Realkapitalbildung ist eine Anweisung an ihn gelbst. Anstelle zur
Erzeugung von Konsumgiitern verwendet er nun Zeit fiir die Produktion von
Investitionsgiitern. Die Verteilung seines Einkommens (= aller von ihm
erzeugten Giiter) zwischen Konsum und Eraparnis ist automatisch identisch
mit der Verteilung des von ihm erzeugten Produktes zwischen Konsum- und
Investiticonsglitern. Auf Grund dieser Identitdt von Spar- und Investi-
tionsentacheidung gibt es kein Finanzierungsproblem. Konsum urnd Investi-
tionen werden vollstindig aus dem eigenen Einkommen (innen-)finanziert,

kein verbleibender Saldo muB auf den Finansmirkten (auBen-)finanziert

finanziert bew. veranlagt werdeund).

Moderne marktwirtschaftlich (= dezentrai) organigsierte Volkswirtschaften
aind demgegeniiber durch eine ausgeprigte Arbeitsteilung zwischen Sparern
und Investoren charakterisiert. Das bedingt eine Welt der Finanzie-
rungsdefizite und Pinanzierungsitberschilsse, in der zur Investitionsfi-
nanzierung ein Transfer von Finanzierungsmitteln von den herschuB- zu
den Defiziteinheiten erforderlich ist. Gleichzeitig kommt es zur Tren-
nung von Spar- und Investitionsentscheidung. Die Entscheidung zum Sparen
bedeutet nicht mehr wie bei Robinson Crusce automatisch auch eine
Investition im selben AusmaB, die Entscheidung zur Investition setzi

keine Ersparnis voraus5).

Im Prinzip ist eine Rebingon Crusce-Situation aber auch in einer dezen-
tral organisierten Welt mit vielern Skonomischen Entscheidungseirheiten
denkbar. In dieser Welt ausgeglichener Budgets werden die laufenden
Ausgaber und die Investitiomsnachfrage jedes einzelnen Wirtschafissudb-
Jjektes vollstindig aus dem Binkommen finanziert. Die gesamte Giternach-
frage wird dann innenfinanziert, jede einzelne Investition wird zur

G&nze zus der Ersparnis des Investors bestritten. Trotz villig ausgegli-



chener Budgeta kOnnen aber substantielle Nivesus an gesamtwirtachafi-
licher Ersparnis und Investition verwirklicht werden. Fiir das Entwick-
lungsnivean der Finanzmiirkte sind die fehlenden Finanzierungsiiberschiisse
und Finangierungadefizite jedoch eine eher unginstige Situation. Geld
dient in einer derartigen Wirtschaft aour Transsktionszwecken, wenn
Kreditaufnahmen iiberhaupt stattfinden, so nur in geringem AusmaB und
allein zur PFirnanzierung eines genau gleich groSen Volumens an Geldvermd-
gensbildung. Kein Wirfschaftssubjekt wird jedoch liber einen Nettobestand

an Forderungen oder Verbindlichkeiten wverfiigen.

In einer Welt mit Defiziten und Uberschilssen wird ein Teil der (Investi-
ticns~)Ausgaber durch Nettokreditsufnahmen finanziert. Das AusmaB dieser
AuBenfinanzierung 18t sich durch die Summe der Defizite der Wirt-
schaftssubjekte mesasen, die eine ihr Einkommen ibersteigende Gitermach-
frage realisieren. Diese Defizite werden durch die Uberschiisse anderer
Einkommensbezieher finenziert. Ein solches Modell einer Welt und der ihm
immanente Mitteltransferbedarf von den UberschuS- zu den Defizitein-
heiten stellt eine unvergleichlich glinstigere Umgebung fiir die Entwick-
lung +von Finanzmirkten und finanzintermediéren Institutionen dar:
Mittelaufbringung {Geldverm¥gensbildung) und Mittelverwendung (AuBenfi-
nanzierung) gewinnen nicht nur volunensméBig an Bedeutung, die Finanz-
mirkte nehmen gleichzeitig auch die immer wichtiger werdende Koordina-
tionsfuniktion zwischen den voneinander unabhiingigen Spar— und Investi-

tionsentscheidungen wahr.

Gurley und Shaw stellen diesen beiden Modellen den Idealtypua einer Wels
fir die Entwicklung von Finanzmirkten und Finanzinstitutionen gegeniiber.
In ihr wiirden alle Ausgaben fiir Konsum und Investitionen von solchen
Wirtaschaitssubjekten getitigt werden, denen kein Einkommen zuflieBt. Das
gegamte Sinkommen wiirden diejenigen erhalten, die keine Gilternachfrage
realisieren. Die Summe der Defizite und dis Summe der Uberschiisse wiirde
dann  dem Umfang des Brutto-Inlandsproduktes entsprechen. Der MNittel-

tranaferbedarf Uber die Finanzmérkte wiirde ein Maximum erreichens).



2.2 Komponenten der Finanzisrungsproblematik

Auf Grundlage dieser Modellvorstellungen und einer intuitiver Vorstel-
lung, dafl Volkswirtschaften im WachstumsprozeB sine tendenzielle Eni-
wicklung im Siane dieser der drei Modelle durchlaufen7) kann die gesamt-
wirtschaftliche TFinanzisrungsproblematik nun an Hand einiger spezifi-~

scher Komponenten "definiert"™ und operationalisiert werden.

2.2.1 Defizit- versus UberschuBsektoren

Die moderne makrodkonomische Finanzierungstheorie setzt dle dargestellte
Medellvorstellung eirer Wels mit Uberschiissen und Defiziten 1in ein
sektorales Konzept um. Fir das Finanzierungsproblem der Realkapitsl-
bildung wird wvor allem als wichtig angesehen, durch welchen Sekfor
Inveatitionen vorgenommen werden und welche Finanzierungsatrukitur dafiir

relevant war8).

Die essentielle Bedeutung dieser sektoralen Sichtweise wird primdy auf
Fbene der Finanzmirkte deutlich: Jede finanzielle Transakiion geht
mindegtens in zwei Bilanzen ein. Der Forderung des Kreditgebers steht
@ine genau gleich grofe Verbindlichkeit des Kreditnehmers gegeniiber. Der
Schuldner konnte im Rahmen dieser Transakiion einem UberschuB seiner
Ausgaben (seiner Giiternachfrage) iiber sein Einkommen finanzieren, der
Glaubiger hat einen Uberschu8 seines Einkommens iiber seine Ausgaben
veranlagt. Aggregiert man nun aber Schuldner und Glaubiger, so¢ ver-
achwindet der dkonomisch relevante Charakter der Finanzierungstransak-
tion: PBinkommen und Ausgaben erscheinen ausgeglichen, Forderung und
Verbindlichkeit kompensieren sich genau. MakroGkonomisch filkrt das zur
Hotwendigkeit einer sekioralen Anslyse gesamtwirtachafilicher Finanzie-

rungsprobleme.

Die im HRahmen der VGR vorgezeichnete Sektorengliederung beschrdnkt sich

auf die Trennung von privatem und &ffentlichem Sektor. Innrerhalb dieser



beiden Bereiche lassen sich Subsektorenm fir Haushalte und Unternehmen
sowie den Bund und den iibrigen Stastssektor bilden9). Es ist klar, daB
eine weitergehende Aufspaltung - wie sie fiir den iibrigen Staatssektor
teilweise mbglich 1ist - in strukturorientierter Analyse fiir den Un-

ternehmenssektor wilnschenswert widre.

Die Sekiorabgrenzung soll in erster Linie mtglichst homogene Entachei-
dungseinheiten schaffen. Fir Fragen des Finanzierungszusammenhanges
bedeutet das, daB innerhald der Sektoren eine geringe direkte inner-
sektorale Finanzierungsverpflichtung gegeben sein soll oder innersekto-
ral nur ganz gpezielle - von dem librigen Finanzmarkttransalkthionen
deutlich abzugrenzende - TFipanzierungsformen auftreten sollten (z.3B.
lieferantenfinanzierungen innerhalb des Unternehmenssektors). Es lassen
gich dann charskteristische Defizit- und UberschuBsektoren typisieren,
deren Verhalten suf Gilter-, Paktor- und Finanzmirkten abhingig von ihrer
geplanten/realisierten Finanzierungaposition gesehen werdem kamniO), Da
dis Defizitasektoren weiters als Tréger der Investitionsnachfrage fungie-
ren, kommt der BEffizienz des zu ihnen flieBenden Mitteltransfers

entsprechende Bedeutung fiir der lingerfristigen Wachstumspfad zu.

2.2.2 Portfolicallokation

Der Finanzierungsmitteltransfer von den liberschuB- zu den Defizitein-
heiten wird iiber die Mechanismen der Finanzmiirkte realisiert und koordi-
niert. GeldvermUgensanbieter und Geldkapitalnachfrager sind bestrebt,
ihren Vorstellungen entsprechende Portefeuilles aus dem Angebot poien-
tieller Finanzierungaformen zusammenzustellen. Die dazu verfligbaren
Finanzierungsinstrumente differieren hinsichtlich ihrer Ausstattungskom-
ponenten wie Fristigkeit, Risiko wund Ertrsg, aber auch hinsichtliich
ibrea Marktvolumensi!). Die Interessen von Anbietern an und Nachfragern
nach Fipanzierung sind im Hinblick auf diese Gesichtspunkte natiirlich
nicht idert. Der notwendige Ausgleich dieser Pline soll iiber die Mecha-

nismen der TPFinanzmirkte, also beispielsweise den Zinsmechanismus,



erfolgen., Funkitiopnsfihigkeit wund Effizienz der Finsnzmirkte stellen
Elemente des Finanzierungsproblems dar, Mengen- und Preisinformationen

der Portfolioallokation wirken direkt auf die Verhaltensweisen zuriick.

ffoer diese Finanzmarktaspekte im engerer Sinn hinauagehend grenzt die
Portfoliostrukiur der Sektoren in Verbindung mit den Preismechanismen
der DPMinanzm#rkte den Bereich der miglichen Transmission monetdrer
Impulse in den realwirtschaftlichen Bereich einer Volkswirtschaft ab.
Diese Impulse kinnen einmal auf exogene wirtschaftspoliftische Einfluf-
faktoren zuriickgehen (z.B. Notenbankpolitik}, oder andererseits Verhal-

tensinderungsn der Finanzmarktteilnehmer zur Ursache habeni2).

Insgesamt definiert somit der Prozef der Portfoliocallokation einen
wesentlichen Teilaspeki der gesamtwirtschaftlichen Finangzierungspro-

blematik, Vor allem seine Effizienz hinsichtlich der BRealisierung von
geplanten Investitionsfinanzierungen wirkt auf die l&ngerfristigen

Wachstumsaussichten einer Volkswirtschaft eint3).

2,2.3 Institutionen der Finanzmirkte

Die in den beiden vorhergehenden Abachnitten allgemein definierten
Problembereiche des quantitativen Mitteltransfers zwischen den Sektoren
sowle der Portfolicallokation Uber die Finanzmirkie werden in der
Realitdt vor einer ausgeprigten institutionellen Komponente iberlagert.
Bin wesentlicher Teil der Vermittlung von Finanzierungsmitteln wird von
Finanzintermedidren getditigt, die im Rahmen ihrer finanzintermedidren
Tatigkeit Transformationsfunktionen erfiilien., Zwischen Mittelaufnahme
und Mittelweitergabe verdindern sie die Qualitdt der Finanzierungamittel.
Die Transformationsfunktion der Finanzintermedidre betrifft sowohl den
Mittelumfang (Betragstransformation: Sammlung kleiner Sparbetrige und
Weitergabe als groBe Kredite) als auch die qualitativen Aapekte der

Fristen- und Risikotransformation. In erster Lirie werden diese finanz-



intermedidren Funkticnen von Kreditunternehmen erfiillt. Zunehmend
spielen aber in spezifiachen Marktsegmenten "nonbank financial interme-

diaries™ eine grtBere Rolle (z.B. Versicherungsunternehmen).

AuBerhalb des Bereiches der indirekten Mitteltransformation erfolet
direkte Mittelbereitatellung zwischen Nichtbanken. Auch diese Komponente
der Finanzmidrkte findet jedoch unter speziellen institutionellen Rege-
Iungen statt. Dazu z8hlen beispielsweise die Emissionabedingungen fiir
Wertpapiere am Kapitalmarkt oder eine Institution wie die Bdrse, die den
Sekundérmarkt koordiniert. Insofern Finangintermedidre unmittelbar im
Bereich der direkten Mitteltransformation tdtig werden, kommt es zuneh-
mend zu einer Verschmelzung der direkten und indirekten Tranaformations-

formenl4).

Die konkreten institutionellen Regelungen der Mitteltrensformation und
die durch diese bestimmten Verhaltensweisen der beteiligten Institutio-
nen wirken unmittelbar auf die makrobkonomisch relevante Allokation der
Finanzierungsmittel ein. Zusammen mit dem Portefeuwilleverhalten der
Nichtbanker und den wirtschaftapolitischen Einfliissen bestimmen sie die
Bffizienz des Prozesses, in dem die sektoralen Finanzierungsiiberschilgse
in eine gesamitwirtschaftlichen Vorstellungen entsprechende Mittelver-

wehdung umgesetzt werden sollen.

2.3 Die Rolle der makrodkonomischen Finanzierungsproblematik im

Wachatumgprozes

Im ProzeB der tkonomischen Entwicklung durchliuft eine Volkswirtschaft
tendenziell die beschriebenen Modellvorstellungern der Finanzierungsbe~
ziehungen. Dieser Verlauf bringt wesentliche Konsequenzen fiir die drei

definierten Aspekte des Finanzierungsproblems mit sich.

Die Organisationsstruktur einer wenig entwickelten Wirtschaft 1H8%

Uberwiegend nur Imnenfinanzierungsprozesse zu. Das iast eine fiir Entwick-



lungslédnder typische Konstellation. Die Pro-Kopf-Binkommen sind niedrig
und ermdglichen nur geringe Spartitigkeit. Die Wirtschaft dist ver-
gleichaweise gering arbeitsteilig organisiert, der Grad an unmittelbarer
Verbindung von Spar- und Investitionsentscheidung noch relativ hoch. Der
Mitteltransferbedarf von UberschuB- zu Defiziteinheiten ist gering. Auf
BEbene der Finanzierungsinstitutiomen fehlt eine ausgebaute Infrastruk-
tur, die Finanzierungsmittel mobilisieren und eine effiziente Mittei-
transformation bewerkstelligen kBinnte. GroBe Investitionsprojekte kénnen
unter diesen Bedingungen meist nur im Wege der Auslandsverschuldung

finanziert werdenl5).

Nimmt dann mit zunehmend arbeitsteiliger Organisation des Wirtachafta-
prozesses das BIP pro Kopf zu, so geht das eirnher mit steigenden Finan-
zierungssalden. Der Mitteltransfer wvon den Uberschuf- zu den Defizit-
gektoren wird zu eirem immer wichtigeren gesamtwirtschaftlichen Ge-
gichtgspunkt, das Finanzisrungsproblem gewinnt fiir einen immer grtferen
Teil der Invesiitionsentscheidungen prinzipielle Bedeutungl). Mit
steigendem Finanzierungsvolumen steigt Jedoch auch die qualitative
Belastung der Finanzmdrkte. Die Divergenz zwischen den Portefeuille-
vorsteliungen vor Schuldnern und GlEubigern nimmt fendenziell zu, eine
immer gtArkere Differenzierung der Finanzierungsinstirumente im Alloka-
tionsprozel ist erforderlich. Sowelt das Instrumentarium der Direkimdrk-
te diese pzusdtzlichen Aufgaben nicht vollisténdig libernehmen kann, ist
eine gusfdizliche Transformationsbelastung finanzintermedifrer Institu-

tionen die Folge.

Bin weiterer Aspekt betrifft die Allokation der verfiigbaren Finanzie-
rungamitiel auf potentielle Investoren. So ist fiir Junge Unternshmen
typisch, daB sie stark auf die Verfiigbarkeit von AuSenfinanzierungsmit-
teln angewiesen sind, da sie zundichst noch nicht iiber einen entsprechen-
den Strom an Innenfinanzierung verfligen. Gleichzeitig sind sie aber
Triger des zukiinftigen Wachstums, versuchenr Innovationmen und treiben den
Strukturwandsl voran. Ihre Finanzierung ist aber wmit hohen Risiken

verbunden. Die Effizienz des gesamtwirtschaftlichen Finanzierungssystems
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einer Volkswirtschaft wird daran zu messen sein, inwieweil es diesen
Erfordernissen und dem Wandel dieser BErfordernisse im Wachstumsprozed

gerecht zu werden vermagl7).

2.4 Der gesamtwirtschafiliche Transaktionszusammenhang als Konzept zur

empirischen Erfassung der Finanzierungsprodlematik

Fir die empirische Amalyse des Finapzierungsproblems auf makrodkonomi-
scher FEbene wird im weiteren die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
herangezoger. In der definitorischen Verbindung der Transaktionen auf
Giiter- und Finanzmirkten stellt sie ein Instrument der Xkonsistenten
Erfassung des gesamtwirtschaftlichen Transsktionszusammenhanges und
damit auch der in den vorhergehenden Abschnitten definierten Aapekte der
Finanzierungsproblematik dar. Da gdetaillierte Beschreibungen dieses
konzeptionellen Rahmens bereits mehrfach vorliegen, kinnen gich die
Erifuterungen dazu auf die fir die anschliefende empirische Analyse
wichtigsten Gesichtspunkte beschriinkeni8).

Ubersicht 1 gibt aus dem Bersich der Giitermiirkte das Vermtgensverinde-
rungskonto in sektorsler Gliederung wieder und verbindet es mit den
korrespondierenden Finanzierungstransaktionen. Fir jeden Sektor ergibt
sich sc gewissermaBen eine "Flow-Bilanz", die der Veranlagung im.Realka-
pital (= Bruttoinvestition) und Geldvermdgen die Mittelherkunft aus
Innenfinanzierung {= Breparnis + Abachreibungen + Kapitaltranafers
netto) und AuBenfinsnzierung (= Beteiligungs- + Fremdfinanzierung)
gegeniiberstellt. Der Zusammenhang zwischen Giter- und Finanzmirkten
erfolgt iiber die sektoralen Finanzierungssalden. Diese kUnnen positiv
oder negaiiv sein, je nachdem, ob die Bruttoinvestitionen kleiner oder
groBer als die Innenfinanzierung sind. Auf den Finanzmirkten findet ein
pogitiver Finanzierungssaldo seinen Ausdruck in eimer die AuBenfinanzie-
rung eines Sektors ibersteigenden Geldvermigensbildung. Bei einem
negativen Finanzierunggsaldo libertrifft der Umfang der AuBenfinanzierung

dent der Geldvermdgenabildung des Sektors.



3. Einige empirische Aspekte zur realwirtschaftlichen

Finanzierungscharaiteristik der dsterreichischen Volkswirtschaft

Die in den beiden vorhergehenden Abschnitten abgeleitete Definition und
Abgrenzung der mekrotkonomischen Finanzierungsproblematik 148t sich nun
als Rahmen fir die empirische Analyse der Finanzierung der Realkapital-
bildung in Usterreich verwenden. Im folgenden wird dazu aus dem Unfang
des Gesamtkonzepites allein der (Teil-)Aspekt der "realwirtachaftlichen
Finanzierunggcharakteriatik" behandelt. Dieser umfaBt den Bereich der
Transaktionen des VermYgensvertinderungskontos der VGR, stellt also den
getdtigten Aufwendungen fiir Bruttoinvestiticnen die Pinanzierungstrana-
aktionen Sparen, Abschreibungen und Kapitaltranafers gegentiberi9). Als
Differenz verbleibt ein positiver oder negativer Finanzierungssalde, der
iber entsprechende Finanzmarkttransaktionen abzudecken ist. Der darauf
aufbauende Gesichtspunkt der Struktur der Finansmarkte, wie sie im
Rahmen der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung abgebildet ist,
bleibi weiterfilhrenden Arbeiten der Strukturberichterstattung vorbehal-
ten20).

3.1 Die Ebene der FPinanzierungasalden: Uffentliche Defizite versus

private Uberschiisse

Die Entwicklung der Finanzierungssalder beschreibt in kompaktester Form
die strukturellen Verdinderungen in den finanziellen Positionen der
Sektoren einer Volkswirtschaft. Als Verbindungsglied zwischen Finanz-
mirkten und giiterwirtschaftlichen Transaktionmen charskterisieren Finan-
zierungadefizite und Finanzierungsiiberschiisse unmittelbar die auf
Finanz- bzw. Giltermiirkten realisierten sektoralen Angebots- bzw. Nach-
frageliberschufpositionen. Sie ermbglichen so eine Typisierung der
Sektoren als Defizit~ oder {berschuBeinheiten und eine Erfagssung des
langerfristigen Strukturwandels der sektoralen Finanzierungskonstella-

tion.



In Finklapng mit in friheren Arbeiten erzielten Ergebnissen21) sind
Kapitalgesellschaften und Bundessektor als gtrukturelle Defiziteinheiten
charakterisiert, wihrend Haushalte und der iibrige Staatasektor ftradi-
tionell positive Finanzierungssalden aufweisen (Ubersicht 2)22}. Auf
Ebene dieser 4-Sekforen-Gliederung ist die Strukitur dJder sekitoralen
Finanzierungspositionen {iberaus atabil. Uber den gesamten Untersuchungs-
geitraum 1964 bia 1985 Dbetrachtet, ergeben gich lediglich flr demn
Bundessektor in den konjunkturell giinstigen Jahren 1965/66 und 1970 bis
1972 Abweichungen davon, als dieser (geringe) Finanzierungsiiberschiisse
verzeichnete., FaBt man Kapitalgesellschaften und private Haushalte zum
privaten Sektor zusammen und stellt diesem den zusammengefafiten Staats-
sektor gegeniiber, 30 dreht sich von den sechziger zu den siebziger
Jahren der private Finanzierungssaldo vom Defizit {-3,2 Mrd.S) in einen
fberschu8 (+2,1 Mrd.3) und der des gesamten Staatssektors vom positiven
(+3,1 Mrd.8) in den negativen Bereich (-14,7 Mrd.S). Im Gegensatz zur
vorhergehenden Periode realisierte somit der gesamte private Sektor im
den Jahren 1973 %bis 1981 einen PFinansierungsiiberschul, d4d.h. seine
Gilterabsorption war in Summe geringer als die ihm dafiir zur Verfiigung
atehenden Mittel aus Faktor- und Transfereinkommen. Dieser grundsdtz-
liche Wandel in der privaten Finanzierungspesition korrespondiert mit
einem deu%lichen Riickgang der durchschnittlichen realen Wachstumsrate

des BIP wvon 4,8% auf 2,6%.

Auf Bbene der Teilsektoren lassen sich die gegenliufigen Saidenbewegun-
gen des oprivaten upd ©Offentlichen Sektors auf eire iiberproportionals
Zunshme des Uberaschusses bei den Haushalten und das steigende Finanzie-
tungsdefizit im Bundessektor surlickfithren. ©Setzt man freilich die
Finanzierungssalden in Relation zum BIP, so hat sich der positive Saldo
der Haushalte nur marginal - um Q0,1 Prozentpunkt auf 6,1% - erhht. Als
entscheidend fiir die Saldendrehung des privaten Sektors erweist sich
demgegenliber ein relativ zum BIP deutlich - um 1,2 Prozentpunkte von
-7,0% auf -5,8% - verringertes Finanzierungsdefizit der Kapitalgesell-
schaften, wofiir das verlangsamte Wachastum der privaten Investitionsté-

tigkeit ausschlaggebend war.
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Eine wesentliche strukturslle Anderung der Finanzierungskenstellation
betrifft den Finanzierungssaldo der gesamfen Usterreichischen Volkswirt-
gchaft. In ihm wird von den sechziger zu den siebziger Jahren eine
ausgepriigte Passivierung sichtbar, die die Leistungsbilanzverschlechte-
rung im Gefolge der beiden Olpreisschocks von 1973 und 1979 widerspie-
gelt. Irn Relation zum BIP betrug der Saldo gegeniiber dem Ausland in den
Janren 1973 bis 1981 -1,6%, in dem 10 Jahren davor hatte sich nur ein
geringfligiger Minuawert ergeben. Entsprechend den im Herbast 1984 verfig-
baren Daten und Prognosen wird sich das $sterreichische Finanzierungsde-
fizit gegeniiber dem Ausland in den Jahren 1981 bis 1985 wieder deutlich,
auf =0,4%, reduzieren. Im Gegensatz dazu hilt die Tendenz zu hoheren
Pinanzierungsdefiziten des Stastes und zu hoheren {'berschilssen des
privaten Sektors an?3}. Dabei ist wesentiich, daB sich bei den Kapital-
gesellschaften sein neuerlicher Riickgang des negativen Finanzierungssal-

dos abzeichnet.

FaB8t{ man nun dle Absolutbetrige der sektoralen Finanzierungssalden als
Mafl des zwischen den Sektoren zu transferierenden Finanzierurngsvolumens
auf, 8o errechnet sich eine langfristige Zunahme der von den Finanzmérk-
ten zu bewiltigenden Netto-Transferbelastung. Unter Einbezishung der
Saiden von Auslandssektor, Staat und privatem Sektor erhfhie sich das
jahresdurchachnittliche Finanzierungsvolumen von 6,4 Mrd.S. (1964 bis
1973) auf 29,% Mrd.S (1973 bis 1981), also auf den viereinhalbfachen
Wert, und wuchs auch in Relation zum nominellsn BIP iiberproportional
{von 1,8% auf 3,8%). Verwendet man die feinere und dem Prinzip der
mglichst homogenen Sektorabgrenzung mehr entsprechende 5~Sektoren-Glie-
derung, gso 8tieg das PFinanzierungsvolumen von 50,9 Mrd.S auf
136,2 Mrd.S., bzw. von 14,5% auf 17,2% gemessen am BIP. Die grtiiten
Beitrdge zur Steigerung des Finanzierungsvolumens gingen auf sektoraler
Ebene vom Auslandssalde (+1,6 Prozentpunkte) und vom Staat
(+2,8 Prozentpunkte) aus. Der Bundessektor mit +2,5 Prozentpunkten weist

die h@chste Zunahme im Rahmen der S5-3ektoren-Gliederung aus.



Fir die Periode 1981 bis 1985 setzt sich das iberproportionale Wachatum
des Finanzierungsvolumens in der Saldenbeziehung zwischen Ausland, Staat
und privatem Sektor fort, obwohl der Finanzierungasaldo mit dem Augland
auf einen Bruchteil des in den siebziger Jahren realisierten Unfanges
gurtickgeht. In der Gliederung nach fiinf Sektoren bewirkt jedoch die
Saldenkontraktion im privaten Sektor szumindest kurzfristig eine Abnah-
me24).

Welche Konsequenzen ergeben sich nun flir die gesamtwirtschaftliche
Finanzierungssituation aus dem beschriebenen Muster der Saldenentwick-
lung? Es sind vor allem drei Punkte, die aus den Erfahrungen der letzten

20 Jahre in diegem Zusammenhang bedeutend erscheinen:

- Yon den sechziger zu den siebziger Jshren hat sich das Finanzie—
rungsvolumen der Osterreichischen Volkswirtschaft markant erhidhit.
Daflir waren eine Reihe von EinfluBfskioren ausschlaggebend, von denen
mindestens einige wesentliche auch in Zukunft anhalten werden. Dazu
zdhlt, daB mit einem weiterhin steigerden Finanzierungsiiberachul des
Haushaltssektors szu rechnen ist. Der Strukturwandel in der Beschafti-
gung hin zu den unselbstdndig Erwerbatitigen - im Hinblick auf Pinan-
gierungsgeaichispunkte in einer steigenden unbereinigten Lohnquote
sichtbar quantifiziert - und die mit steigenden Realeinkommen zuneh-
mende marginale Sparneigung der Haushalte stiitzen diesern Trend. Wei~
ters wird das zu erwartende langsamere Wachstum der privaten Investi-
tionen sinkende Finanzierungsdefizite der Kapitalgesellschaften zur
Folge haben, sodaB aich die UberschuBpoaition des gesamten privaten
Sektors verstiirken wird. Erhbhte private berschiisse bedeuten jedech -
ceteris paribus - hiohere Defizite im ©ffentlichen Sektor, insbesonde~
Te beim konjunkturpolitischen PFunktionstriger Bund. Ein zunehmender
Tranaferbedarfy an Finanzierungsmitteln vom privaten zum &ffentlichen

Sektor ist die Konsequenz.

- Eine sgpezielle Rolle apielte in den siebziger Jahren der Finanzie-

rungssaldo gegeniiber dem Ausland, dessen vergleichsweise starke



Pasgivierung zum steigenden Finanzierungsvolumen erheblich beitrug. Es
ist nun nicht zu erwarten -~ und die Daten bzw. Prognosen fUr den
Zeitraum 1981 bis 1985 unterstreichen das -, dal diese Saldenkonstel-
lation bestdndig ist oder sich sogar trendmiSig fortsetzt. Die mit dem
wachsenden Auslandaaldo in den siebziger Jahren verbundene Intermatio-
nalisierung der Finanzierungstransaktiomen stellt Jjedoch einen gqua-
litativen Sprung in der Entwicklung der Bszterreichischen Finanzmirkte
dar, dessen Auswirkungen such dann bestehen bleiben werden, wenn sich
das AusmaB des notwendigen Netto-Mitteltransfers mit dem Ausland
deuntlich verringert hat25).

Auf den sektoralen Mitteltransfer und damit azuf die Punktionsfihigkeit
und Effizienz der Finanzmérkte ergeben sich auf Basis dieser Entwick-
lungen und der von ihnen ausgehenden Folgen wesentliche Auswirkungen.
S0 kann davon ausgegangen werden, daB ldngerfristig die zwischen den
Sektoren erforderliche Vermittlung von  Finanzierungsmitieln im
Wachstumsproze8 1Uberproportional zunimmi. Damit erhdht sich zunichst
direkt die rein quantitative Transformationsbelastung der Finanzmirk-
te. Fir finanzintermedifre Institutionen stellt das die Grundlage fiir
ein potentiell liberdurchschniti{liches Wachstum dar. Dazu kommt aber
noch, daB8 bei wachsenden Finanzierungsvolumen und - vielleicht noch
wegentlicher - bei kontinuierlich steigenden Brutto- und Wetto-Ver-
schuldungs- sowie Geldvermigensbesténden auch die qualitative Trana-
formationsbelagtung zunimmt. Einerseits differieren die Portfo-
liostrukiurwilnache” von Defizit- und UberschuBeinheiten immer stirker
und komplizieren damit der Proze8 der Portfolioallokatidn, zum anderen
gteigt auf Gruand des breiteren Spektrums an Finanzierungsinatrumenten
die Substitutionalitidt zwischen den Anlageformen und stellen mtgliche
Umschichtungen der Bestinde eine erhthte Bslastung der (Flow-)Finanz-

mArkte dar.



3.2 Strukturwandel in der Finanzierung der Realkapitalbildung

Bezmogen auf das Volumen der von den Sektoren getdtigten Bruttoinvesti-
tionen mif8t der Pinanzierungssalde den WNetto-AuBenfinanzierungsbeitrag
zur Realkapitalbildung. Auf Ebene der gesamten Volkswirtschaft nimmt auf
diesem Wege ein Land die Eraparnisbildung des Auslandes zur Investi-
tionsfinanzierung in Anspruch (= Leistungsbilanzdefizit) oder stellt dem
Ausland aus der eigenen Ersparnis Finanzierungsmitiel flir dessen Realka-
pitalbildung zur Verfiigung (= LeistungsbilanziiberschuB}26). Bei jedem
einzeinen Sektor findet eine Bereitstellung von Finanzierungsmitteln an
einen anderen Sektor oder eine Aufnshme vor Finanzierungsmitteln von
anderen Sektoren statt. Sowohl ein Sektor als auch eine Volkswirtschaft
erhtht durch die Inanspruchnahme von Finanzierungsmitteln von auBerhalb
ihr Wachstumspotential. Eg kbnnen mehr Investitionen getédtigt werden,

als wenn auf Netto-AuBenfinanzierung verzichtet wird27).

Dieser HNetto-AuBenfinanzierung der Realkapitalbildung im Ausmaf der
Finanzierungssalden steht die Verwendung von Innenfinanzierungsmitteln
sur Investitionsfinanzierung gegeniiber, wie sie den Sektoren aus der
Ersparnisbildung, aus Abschreibungen und aus Netto~Kapitaltransfers
eufliefen. Der Innenfinanzierungsgrad der Investiiionen (= Sparen +
Abachreibungen + Netto-Kapitaltransfers in # der Bruttoinvestitionen)
bildet auf Ebene des Vermigenavertinderungskontos der VGR Niveau, Struk-~

tur und Dynamik der Investitionsfinanzierung ab.

Der Innenfinanzierungsgrad der gesamten Osterreichiachen Bruttoinvesti-
tiomen lag im Zeitraum 1964 bis 1981 bei 96%. Fir 4% der Realkapital-
bildung wurden ausidndische Finanzierungsquellen ir Anspruch genormmen.
Korrespondierend zum hohen Niveau der Leistungsbilanzdefizite in der
zweiten Hdlf%e der siebziger Jahre hat sich der Beitrag der Innenfinan-
zierung zur Investitionstitigkeit langfristig vermindert. Betrug das
Finangierungsdefizit gegenliber dem Ausland in den Jahren 1964 bis 1973
lediglich ©,1%, so ging dexr Innenfinanzierungsgrad in der Pericde 1973
bis 1981 auf durchschnittlich 94,3% zuridek. 1977 bis 1981 lag er sogar



bei nur 92,8%. Freilich ist fiir die Periode 1981 bis 1985 bereits wieder
mi% siner deuilichen Zunahme auf 98,5% zu rechnen. Auch wenn er sehr eng
mit einer 850 populdren wirtschaftspolitischen ZielgridBe wie dem Lei-
atungsbilanzsaldo verbunden ist, atellt der Inmenfinanzierungsgrad der
gegamten Brubtoinvestitionen doch weitgehend eine rein deskriptive
Konzeption dar. Orientiert am Skonomischen Verhaltensweisen und an der
potentieller Kausalitdt zwischen Realkapitalbildung und ihrer Finanzie-~
rung stehen vielmehr die sektoralen Investitionsentscheidungen und die
zu diesen korrespondierenden Finanzierungsentscheidungen im Vordergrund.
Der gesamtwirtschaftliche Izmenfinanziesrungsgrad errechnet sich dann
einfach als gewogenes Mittel der sektoralen Relationen, der Umfang der
Netto-Aualandafinanzierung wird auf Basis (sektoraler) Export- und

Importverhaltensweisen bestimmib.

Mit einem Innenfinanzierungsgrad von 98,2% weiat der private Sektor im
Untersuchungszeitraum 1964 bia 1981 gegeniiber dem Staat (85,0%) ein
htheres Niveau der Innenfinanzierung auf. Langfristig gesehen hat sich
mit der AbschwEchung des realen Wirtschaftawachstums von den sechziger
zu den aiebziger Jahren der Anteil der Innenfinanzierung an den privaten
Investitionsausgaben recht deutlich -~ um 5,35 Prozentpunkte - erhdht. Im
Durchachnitt der Jahre 1977 bis 1981 wurden die gesamten Investitionen
dea privaten Sektors inrenfinanziert, der Innernfinangierungsgrad er-
reicht 100,0%. Gleichzeitig schwdchte sich das Wachstum der privaten
Bruttoinvestitionen auf 6% ab, 1973 bis 1977 hatte s noch 7%, 1964 bis
1973 noch 11,5% betragen. Fiir die Jahre 1981 bis 1985 ist ein weiterer
Anstieg des privaten Innenfinanzierungsgrades auf 110,5% 2zu erwarten.
Damit werden in diesem Zeitraum rund 10% der Inmenfinasnzierungsmittel
des privaten Sektors nicht in Investitionen umgesetzt werden, ocbwohl von
einer leichten Zunahme der Wachstumsrate der Invesiitionen auf 6,6%

susgegangen wird.

Im §ffentlichen Sektor ist demgegeniiber ein laufend steigender Bedarf an
AuBenfinanzierung der Investitionen zu konstatieren. Fiir den Bundeasek-

tor ergibt sich sogar ein negativer Inmenfinenzierungsbeitragl8), der



"NINHIIYIG AyHISONAUITINUNIININNTG NIIN HOLN3S NISITO

HYInd HIIS ISSAVTANIS UVANIHIIUNZ WINOTLTIS3ANIOLIANE INTIM
NHILWHENYM HILYATHD N30 NILVE RIHISEHITIUEZLISIO HIQ ANYH HY vd €5

LELIY]

~ILSIANIOLANEE NILVATHD Y0 X HY NISNNATIYHISAY SHid HOANIS NILVATHJ
N3G HY SHIISHYHLTWITAYR SNTd NIALAYHIST1TISIOWLIAUN HIT SINHVASHI b

"HINDILTASINNIOLANGE NILVATHd ¥3Q

¥ HI NISNNAIINHISEY 8N4 HOLHIS HILYAIHD WIG WY DHIASHUNLTWITdvM
SNTd HILIVHISTTISIOTYLIIGYN ONA MILTWHENVH NILYATHY NOA SINHYVCASHI (E
JIS0N0Ed (2
NANGILTISIANIOLLNYG 830 % NI ONNEITZHYMIININNG (T

8 pby €823 £ bbT £ 9€7 9°EpT L 9ET I HOLNIESIVYLS 8391863N
T'AT2- @°92%- @ L6~ 2°681-  Q°66 voib- i . akna
g9z 6 PG 28l 4793 9128 B 5p 1 1oves
1
. ‘ " ‘ . I (% ILIVHSOYH FLVATHd
9°g8 s 2L pobL S°EL 8 89 o2 I €% NILIYHISTIISATIVLTdUN
S a1t o-eut 9°'LR L6 tve 2'66 1 (E WOLYN3S YILYATHd
86 - B8'26 PR €06 &6 @ 96 I LAYEISLUIASHI0A TINVSID
1
e o o e o m et = m i e m e o b — o
€2 SBL-TBC  €BC-ZLL  LEC-ELL  TOC-ELD  ELC-POE  THC-SC H

{7V 30VHSSONNEITINVNIININNT FTYNDINIS
E 1HIISHIGIN



dag Volumen der Investitionen zunehmend iibersteigt. Das hohe Niveau des
Innenfinanzierungsgrades im Ubrigem Staatssektor geht in erster Linie
auf die starke Einbirdung dieses Bereiches in die aktivseitige Finanzie-

rupgafunktion der §ffentlichen Haushalie zuriick29).

Die besondere Bedeubtung der Variablen Innenfinanzierungsgrad ergibt sich
nun, wena man sie als PlangrtSe im Rahmen der privaten Investitionsent-
gcheidung auffaBt. Der realisierte Investitionsumfang kann als iber
einen  variablen AuBenfinanzierungsmultiplikator mit dem erwarteten
Aufkommen an Innenfinanzierungsmitteln verbunden gesehen werden3C). In
Abhingigkeit vom tatséichlichen Niveau der Innenfinangierung in Relation
zum geplanten Innenfinanzierungsgrad wird mnach dieser Vorstellung
mindestens ein Teil der Investitionsentscheidung zur ResidualgriBe. Die
Verwirklichung der entscheidenden marginalen Investition wird - unter
anderem - mit der Realisierung eines als hefriedigend angesehenen
Inrenfinanzierungsgrades verkniipft. Davon gehen gzwel verschiedene
Konsequenzen aus: Einmel kfnnen bei konstantem geplanten Innenfinanzie-
rungsgrad Abweichungen zwischen dem geplanten und dem realisierten Strom
an Innenfinanzierungsmitteln zu (kurzfristigen) Anpassungen der Investi-
tionsausgaben in beiden Richtungen filhren. Andererseits - und lEngerfri-
stig wichtiger - kann es 2zu exogenen HNiveauverschiebungen des als
befriedigend angesehenen Imnenfinanzierungsgrades kommen31)}. Interpre-
tiert man die langfristige Entwicklung des Innenfinanzierungsgrades der
privaten Investitionstitigkeit in Usterreich iber die letzten 20 Jahre
in diesem Sinn, so ergeben sich daraus negative Konsequenzen hinsicht-
lich des zukiinftig realisierbaren Wachstumspfades. Sieht man vereinfacht
ven kompensierenden Ver#nderungen des Auslands- und des Staatsfinanzie-
rungssaldos ab und unterstellt man, dafl ein sprunghaftes Anwachsen der
Innenfinanzierung unwahrgcheinlich erscheint, so 148t sich das in der
Vergangenheit realisierte Wachstum =nicht aufrechterhalten. "Thus for
income teo increase, the externally financed investment must exceed the

gavings of households"32).
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Die Struktur der Imnenfinanzierung gibt Aufachiu8 lber die Beitridge der
verschiedenen Innenfinanzierungskomponenten im Zeitverlauf. Insgesamt
wurden die Brutitoinvestitionen der ©sterreichischen Volkswirtschaft im
Zeitraum 1964 bis 1981 zu 57% aus der Ersparnis und zu 43% aus Abschrei-
bungen finanziert33). Die Kapitaltransfera leisten auf gesamtwirtschaft-
licher ZXbene keinen Finanzierungsbeitrag. Sie stellen ledigliich eine
Unverteilung von Innenfinanzierungskapazitéit zwischen den Sektoren - vom
Staat zum privaten Sektor - dar., Léngerfristig hat sich die Inmenfinan-
zierungsstruktur der Bruitoinvestitionen immer stirker zu den Abschrei-
bungen verschoben. Diese werden in der Periode 1981 bis 1985 ersimals
das Volumen der Ersparnis als Finanzieruﬁgsbeitrag ibertreffen. In den
sechziger Jahren stammten aus dem Sparen noch rund 60% der Ipnenfinan-—

zierungsmittel.

Im privaten Sektor zeigt die Innenfinanzierungsstruktur nur geringe
Verdnderungen in der Zeit. Abschreibungen und Sparen tragen in Zhnlichem
Ausmaf zur Innenfinanzierung bei (Ubersiecht 4), tendenziell ist seit den
giebziger Jahren ebenfalls eine Verschiebung zu den Abschreibungen zu
beobachten. Die Kapitaliransfers vom offentlichen Sekior leisteten einen
durchschnittlichen Beitrag zur privaten Innenfinanzierung im AusmaB von
5,8%, wobei gie in der Pericde 1977 bis 1981 gegeriiber dem Zeitraum 1973
bis 1977 etwas an Bedeutung verloren hahen, Im Gegensatz dazu whichst ihr
Anteil im Staatsasektor, alse auf der Herkunftsseite, stark an. In
Relation zum insgesamt sinkenden Innenfinanzierungsvolumen der Gffentli-
chen Haushalte kompensiersn sie dort einen immer gréBeren Teil der dem
offentlichen Sektor aus Ersparnis wund Abschreibungen zuflieBenden
Mittel., Daran wird eine interessante Asymmetrie szwiachen Herkunft und
Verwendung der TFinanzierungsmittel aus Kapitaltransfers sichtbar:
Wahrend aie im dffentlichen Sekior eine starke und zunehmende Belastung
der fir Invesftitionsausgaben verfligharen Innenfinanzierungskapasitit
dargtellen, leisten sie demgegeniiber im Rahmen der privaten Investi-
tionsfinanzierung npur einen relativ geringen und teilweise gogar riick-

laufigen Beifrag.
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Auf Ebene der Nettoinvesiitionen (Bruttoinvestitionen minus Abachrei-
bungen)} wird die Ersparnis zur primdren Innenfinanzierungsquelle.
Lingerfristige Tendenzen in der sektoralen Strukiur der Ersparnisbildung
stellen somit einen besonders wichtigen Teilaspekt der sekitoralen
Innenfinanzierungskapazitidt in Nettobetrachtung dar. Von den sechziger
zu den siebziger Jahren ist eine deutliche Strukturverschiebung hin zur
privaten Ersparnisbildung festzustellen., Allerdings hat das Sparen der
Kapitalgesellachaften im Verlauf der siebziger Jahre anteilsmiBig
atagniert, wihrend der Anteil des Haushaltssparens weiter sehr kraftig -
um mehr als 10 Prozentpunkte - zugenommen hat34). AuBerhald des Bundes-
sektors ist der Beitrag des dffentlichen Sektors zur Ersparnis langfri-
stig etwa konstant geblieben. Beim Bund war demgegerniiber eine Drehung zu

einem negativen Sparsaldo szu verzeichnen35).

Die durchechnittliche Wachstumsrate der Ersparnias des privaten Sektors
betrug in den Jahren 1964 bis 1973 11,0% und wurde von der Zunahme der
Nettoinvestitionen disses Sektors (12,7%4) ibertroffen. Fir 1973 bis 1981
reduzierte sich das Nettoinvestitionswachstum auf 4,5% und lag damit
deutlich unter der Zuwachsrate des privaten Sparens (7,2%). ZFreilich
erscheint wesentlich, daf diese Drehung der Brsparnis-Investitions-Dy-
pamik auf die Ersparnishbildung der privaten Haushalte suriickgeht, bei
denen die durchschniftliche Wachstumsrate des Sparens sogar von 7,4% auf
10,9% zugenommen hat. Die Transformation dieser privaten Ersparnisse in
private Nettoinvestitionea komnte offensichtlich nicht ausreichend

realisiert werden3&).

4. Die Usterreichische Entwicklung im internationalen Vergleich

Bine einfache aber illustrative Einschiitzung der dargestellien Entwick-
lungen in der Usterreichischen Finanzierungsstruktur ermbglicht der
internationale Vergleich. Dafiir wurde die in den OECD National Accountis
IT aufbereiteten Daten zur Finanzierung der Bruttoinvestitionen fiir 13

verfighare Vergleichslinder verwendet. Obwohl die OECD bemiiht ist, im
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Rehmen ihrer National-Accounts=-Statistik weitgehend intesmational
vergleichbare Daten anzubieten, ergeben aich doch eine Reihe von insti-
tutionell und daterm#Big begriindeten Unterschieden zwischen den Léndern.
Diese Problematik betrifft vor allem die Trennung der Subsektoren
innerhald des privaten und §ffentlichen Sektors. Aus dieaem Grund
g0llten primdr die lingerfristigen Tendenzen der einzelnen Positionen

und weniger ihr absolutes Niveau intermational verglichen werden37).

4.1 Trends der Finanzierungssalden

Die an Hand der Finanzierungssalden flir Usterreich abgebildeten linger-
fristigen Entwicklungslinien der Finanzierungssiruktur finden grundsdtz-
lich im t4-Lénder-Vergleich ihkre verallgemeinerte Bestdtigung (tber-
gichten 7 bis 9). Bine verstirkte Inanspruchnahme des Auslandes als
Finasnzierungsquelle, der Abbau des PFinanzierungsdefizits im privaten
Sektor und die Drehung der Position des Staatssektors vom UberschuB ins
Defizit erweisgen sich als intermational weitgehend parallele Trenda. Auf
Ebene der vier Subsekioren ist die Gleichfimmigkeit der Entwicklungen

teilweise noch stidrker ausgeprigt.

Freilich ist zwischen den Lidndern auch eine vergleichsweise grofe
Streuung der Intensitét der Bewegungen erkennbar, die das linderspezifi-~
gche Muster dieses Entwicklungsprozesses sektoral typisiert. Fir Uster-
reich ergibt sich beispielsweise mit -1,6 Prozentpunkten eine iiberdurch-
schnittlich gatarke Ausweitung des Finanzierungssaldos gegeniiber dem
Ausland. Im Unterschied dazu waren die Saldenbswegungen des privaten
Sektors nur unterproperticonal auasgeprdgt. Stirker als im Durchschmitt
aller Liénder ist demgegeniiber das Finanzierungsdefizit der Kapitalge-
sellachaften zuriickgegangen und hat das Finanzierungsdefizit des Bundes

expandiert.

Die Entwicklung im Verlauf der siebziger Jahre steht in einer Reihe von

Léndern im Gegensatz zum lEngerfristigen Trend von den sechziger Jahren
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zum Zeitraum 1973 bis 1981. Neben lédnderspezifischen Faktoren muf dabed
beriicksichtigt werden, daB die Daten flir die Jahre 1973 bis 1977 doch
gehr stark von den konjunkturellen Ereignissen um das Jahr 1975 beein-
£1uBt sind. Dariiber hinaus haben viele Lénder ihr Finanzierungsdefizit
zun Ausland in dieser FPhase verringert, was pit entsprechenden Kon-
gequenzen fir die Salden aller anderen Sektoren verbunden war. Als
stabil erwies sich aber der Trend szum PFinanzierungsiiberschuf flir den
privaten Sektor, der praktisch zur Ginze auf das geringere Finanzie-
rungsdefizit der XKapitalgesellschaften suriickgeht. In &hnlicher Weise
gilt fiir nahezu alle Linder eine weitere Pasalvierung des Finanzierungs-

saldos im Bundessektor.

4.2 Steigende Finanzierungsvoluming

Bine speziell interessante Problematik der Finanzierungssiruktur stellt
die Frage dar, ob sich international - auf der definierten Netioebene
der Finanzierungssalden - RegelméiBigkeifen in der Entwicklung der

Finanzierungsvolumina im WachstumsprozeB aufzeigen lassen.

Fir 9 von 12 Lindern errechnet sich unter Verwendung der Grife Finanzis-
rungsvolumen I (bezogen auf das nominelle RIP) zwischen den Perioden
1964 bis 1973 und 1973 bis 1981 ein zunehmendes Finanzierungsvolumen3s).
Im ungewogenen Durchschnitt betrigt die Zunahme relativ zum BIP
+1,2 Prozentpunkte. Usterreich weist mit +2,0 Prozentpunkten bei einer
Streuung der Linderwerte von -5,1 Proszentpunkte bis 6,1 Prozentpunkte

oine leicht iiberdurchschnittliche Steigerung auf.

Geht man von der im Zeitraum 1964 bis 1973 gegebenen Konstellation auvs,
go kinnen die erfaBten 12 Linder grob in zwel Gruppen eingeteilt werden.
Hohe relative Finanzierungsvolumina sind fiir die drei skandinavischen
Linder Norwegen, Finnland und Schweden sowie fir Australien gegeben.
Drei von diesen vier Lindern zeigen fiir die Periode 1973 bis 1981 einen

Riickgang des Finanzierungsvolumens, der auf den Abbau in den sechziger
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Jahren besonders hoher Uberschiisse des Stastgsektors zurickgeht. In
Norwegen wurde dieser Effekt von der Sonderentwicklung des Auslandsaal-
dos iiberkompensiert. Fiir alle anderen Linder inklusive Usterreich trifft
die SchluBfolgerung zu, daB sich im am realen BIP pro Kepf gemessenen
WachstumsprozeS das Finanzierungsvolumen in Relation zum nominellen BIP
erhéht hat.

In der Abgrenzung des Finanzierungsvolumens II wird - ausgenommen bedl
Pinnland -~ das hbhere Niveau des Pinanzierungsvolumens nach dieser
Definition sichtbar, das durch die Zusammensetzung des privaten und des
sffentlichen Sektors aus je einem strukturellen UberachuS- und Defigzit-
sektor bedingt dist. In den Fédllen Schweden und Awstralien bewirkt das
ein steigendes Finanzierungsvolumen II bei sainkendem Finanzierungsvo-
Jumen I. Fiir die BRD filhrte eine besonders starke Verminderung des
Pinanzierungadefizita der Kapitalgesellschaften zu einem leichten
Riickgang des Finanzierungsvolumens II. Dafiir kbnnte die Tatsache aus-
schiaggebend sein, def in der BRD =2lle Unternehmen in den Kapitalgesell-

gchaften enthalten aind.

Insgesamt 188% sich eine grundsitzliche Tendenz in Richtung einer
liberproportionalen Zunahme der Finsnzierungsvolumina im WachstumsprogzeB
feststellen. Neber institutionmeller Besonderheiten kann dieser Trend
Jedoeh vor allem von kompensierenden Bewegungen im Auslandssaldo iiberla-

gert sein,

4.3 Innenfinanzierungsgrad und Struktur der Innenfinanzierung

Ter gesamtwirtschaftliche Innenfinanzierungsgrad ist intermatiomal von
den wgechziger zu den siebziger Jahren nahezu einhellig zuriickgegangen,
Trotz einer leichten Gegenbewegung in den Jahren 1977 bis 1981 weisen in
diesemn Zeitraum nur mehr GroS8brifannien und Japan positive Finanzie-

rungssalden gegeniiber dem Ausland auf. Im Durchschnitt der Periode 1964
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bis 1973 lag in der H#lfte der 14 Linder der Innenfinanzierungsgrad noch
iiher 100%. Der Innenfinanzierungsgrad Osterreichs liegt koantinuieriich

getwas unter dem Durchschnitt aller Linder.

Wihrend die Volkswirtschaften insgesamt stirker (netto-)auBenfinanzie-
ren, steigt der Innenfinanzierungsgrad des privaten Sektors such inter-
national. In der Jahren 1977 bis 1981 fungierte bereits in 10 der 14
Vergleichslinder der private Sektor als Netto-Bereitsteller von Finan-
zierungsmitteln, die private Investitionsnachfrsge war alao geringer als
die innerhalb des privafen Sektors daflir verfligbaren Finanzierungsmit-
tel. Noch 1964 bia 1973 war lediglich in 4 von 12 Lindern ein Innenfi=-
nanzierungsgrad des privaten Sektors liber 100% gegeben. Troiz einge-
gchrinkter Vergleichbarkeit wird auch bei den Kepitalgesellazchaften ein
Trend zum htheren Innenfinanzierungsgrad deutlich. Der Uniernehmenssek-
tor realisiert intermational immer weniger UberschuSnachfrage und ist
daher immer weniger in der Lage, die zunehmende ZErsparnisbildung des

Haushaltssektors zu ahsorbieren.

Als Reflex dieser Tendenz des privaten 3ektors in Richitung Piranzie-
rungsgiiberachuf und dem damit verbundenen Mangel an privater Nachfrage
sinkt der Innenfinanzierungagrad der ©ffentlichen Invesatitionen konii-
nuierlich. Primir die Invesatitionskapazitdt des Bundes wird dadurch
gchwer belastet39). Im Zeitraum 1977 bis 1981 verfiigten liberhaupt nur
mehr 3 von 14 Léndern auf der zentralstaatlichen ZEbene {iber einen
positiven Beitrag der Innenfinangierung zu den Investitionen. Die
Zentralastaaten und mit ihnen der gesamte Staatssektor milssen in immer
atirkerem Ausmsf auf AuBenfinsnzierungsmittel zur Investitionsfinanzie-
rung zurickgreifen. Gereint nach dem Imnenfinanzierungsgrad liegt
Osterreich unter diesem Aspekt flir den gesamten Staatssskior auf dem 6.

und fiir den Bund suf dem 7.Rang unter den 14 Linderm.

Der Anteil der Brsparnis an der Innenfinanzierung ist in allen LZndern
- mit Ausnahme Ausiraliens - zurickgegangen. Daf trotzdem der Innenfi-

penzierungsgrad der privaten Investiticonen szugenommen hai, geht auf die
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noch stirkere Wachstumsabschwichung der Investitionen zurtick. Mit 7,3%
bzw. T,4% leisten die Kapitaltransfers in Osterreich wund der BRD im
Zeitraum 1973 bis 1981 dis hochsten Beitrdge zur Innenfinanzierung im
privaten Sektor. In fast allen Léndern hat die Bedeutung der Kapital-~
transfers liAngerfristig zugenommen, fiir eine Reihe von Liéndern stellen
gie im offentlichen Sektor bereits eine wichtige Belastung der Inmenfi-
nanzierungskapazitit dar. Ausgenommen den Sonderfall Horwegen hat sich
die Struktur der gesamtwirtschaftlichen Ersparnisdildung eindeutig szur
privaten BHrsparnis hin verschoben. Dieser Trend geht praktisch allein
auf die Entwicklung des Haushaltssparens gzuriick, dessen Anteil sich in
allen LiEndernm recht deutlich - im Durchschrnitt der 12 vergleichbaren
Lénder immerhin um 22 Prozentpunkte - erhtht hkat. Dieser Verschiebung
der Ersparmisstruktur zugunaten dJdes privaten Sektors steht bei den
Bruttoinvestitionen eine nur marginale Erhthung der privaten Komponente
gegeniiber. Gemessen am Durchschrnitt der 13 Lénder Uberstieg in den
siebziger Jahren der private Anteil an der Ersparnis den an der Investi-
tionen um 1,8 Prozentpunkte. In dem Jakren 1964 bis 1973, also in einer
durch erheblich héheres Wachstum gekennzeichneten Periode, lag diese
Differenz noch bei -15,4 Prozentpunkten, war alsc der private Anfeil an
den Investitionen noch ausgeprigi hher als am Sparen.

5. Zugammenfassung und Ausblick

Im vorliegenden Beitrag wurde versucht, die konzeptionellen Grundlagen
flir eine strukturorientierte Analyse der makrotkonomigschen Finanzie-
rungsheziehungen zu entwickeln. Aufbauvend auf dem durch die Volkswirt-
achaftliche Gesamirechnung +vorgegzeichneten gegamtwirtschaftlichen
Transsktionszusammenhang zwischen Giter- und Finanzmirkten 1ldB8%t sich die
makrotkonomische Finanzierungsproblematik aus der asektoralen Struktur
einer Volkawirtschaft ableiten. Die Saldenposition der einzelnen Sekto-
ren (Defizit- versus ﬁberschuﬁsektoren), die Problematik der sektoralen
Portfolicallokation von Finanzierungsinstrumenten und die institutionel-
len Bedingungen der Finanzmirkte werden als charakteristische Elemente

des Finanzierungsproblems "definiert".



Aus diesem FProblemfeld wurde fiir die empirische Darstellung der grund-
legende Bereich der realwirtschaftlichen Finanzierungscharakteristik der
Usterreichischen Volkswirtschaft ausgewdhlt. Unter dem Begriff der
realwirtschaftlichen Finanzierungscharskteristik wird dabei die Struktur
der sektoralen Vermigensverinderungskonten laut VGR verstanden, in denen
die getdtigten Bruttoinvesiitiomen ihremn realwirtschaftlichen Innenfi-
nanzierungskomponenten (Sparen + Abschreibungen + Kapitaltransfers
netto} gegeniibergeatell} werden. Dabei liegt der Schwerpunkt der Analyse
auf den erkennbaren langfristigen Anderungen der Relation zwischen
diesen GrdBen in Usterreich, wobei die festgestellten Entwicklungen auch
im internationalen Querschnittvergleich auf ihre Allgemeingiiltigkeit hin

untersucht werden.

Die Ergebnisse zeigen eine markante wund zum Wachstum des nominellen
Brutfoinlandsproduktes Uberproportionale ErhShung des Finanzierungsva-
lumens der Usterreichischen Volkswirtschaft von den sechziger zu den
siebziger Jahren. Zu dieser Entwicklung trug zwar ein hheres Finanzie~
rungsdefizit gegeniiber dem Ausland wesentlich bei, zunehmende private
tiberschtisse wmd steigende Gffentliche Defizite stellern jedoeh struktu—
relle Komponenten dar. Bin weiterer wichtiger Gesichtspunkt ist ein
laufend steigender Innenfinanzierungsgred der Bruttoinvestitionen im
privaten Sektor, der mit einem schwicheren Wachatum der privaten Brut-
toinvestitionen und auch des realenm Bruttoinlandsproduktes einhergeht.
Analysiert man allein die Relation zwischen privatem Sparen und privaten
Nettoinvestitionen, so liegt im Gegensatz zu den sechziger Jahren das
durchschnittliche Wachstum der Nettoinvestitionen deutlich unter der
Zuwachsrate des privaten Sparens. Dabei ist vor allem bedeutend, daB
sich das Wachetum des Haushaltssparens beschleunigt hat. Im internatio-
nalen Vergleich 148t sich - abgesehen von erkldrbaren Besonderheiten
einzelner Linder ~ eine prinzipielle Ubereinstimmung mit den &sterrei-

chischen Entwicklungstendenzen feststellen.

Die empirische Analyse der realwirtschaftlichen Finsnzierungscharakte-

ristik legt die Grundlage flir eine zuklinftige, detaillierte Untersuchung



des TFinenzmarktgeschehens, wie 2ie den Fragen der Portfolicallokation
und der Finanzmarktinstitutionen zuzuordnen ist. Allerdings sind dazu im
Bereich des Aufbaus der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung
gunfichst weitere Arbeiten erforderlich, die auf eine verbesserte sekto-
rale Aufspalbtung der TFinanzmarkttransaktionen und auf einen léngeren
Referenzzeitraum ausgerichtet sind4Q). Auf dieser Basis kann dann die
atrukturorientierte Finanzierungsanalyse eine direkte Verbindung zwi-
achen den realisiserten Bruttoinvestitionen und den Mechanismus der ihnen
zuzuordnenden Finanzierungstransaktionen hersitellen. Fir die Strukturbe-
richte der kommenden Jahre ist in dieser Hinsicht geplant, die struktu-
rellen Aspekte der Osterreichischen Finanzmirkte und Finanzinstitutionen

in den Mittelpunkt der Analyse zu stellen.

Methodiacher Anhang

Die in diesem Beitrag verwendete Methode orientiert =sich an der in den
CECD National Accounts II vorgezeichneten Zusemmenstellung zur

Finanzierung der  gesamtwirtachaftlichen  Bruttoinvestitionen:

Transaktionen: 1. Sparen
2. Abschreibungen

3. Kapitaltransfers netto

4, Summe Innenfinanzierung {(1+2+3)
5. Bruttoinvestitionen (inkl. Lagerbildung)

6. Finanzierungssaldeo (4-5}
Sparen: Saldo aus laufsnden Binmahmen und laufenden Ausgabendi).
Abschreibungen: Wertverluat des reproduzierbaren Realvermtgens zu

laufenden Wiederbeachaffungskosten enisprechend der kalkulierbaren
Entweriung durch normale Abniitzung und vorhersehbare Veraltung.



Kapitaltransfers netto: unentgeltliche Transfers, die zur Finanzierung
der Bruttokapitalbildung besiimmt sind und aus dem Vermtgen oder der

Ersparnis getitigt werden (z.B. Investitionsfirderung).

Brutitoinvestitionen: Bauten, Anlageinvestitionen und Lagerbildung.

Sektorengliederung: Privater Sektor
Kapitalgeasellschaften
Haushalte
Staat
Bund
Ubriger Steatasektor
Gesamte Volkswirischaft

Auslandssektor

Kapitalgesellschaften: Unternehmen des finanziellen und nicht-finanziel-
len Beresichs, die auf gesetzlicher und administrativer Grundlage als
von ihren Eigentimern unabhingige Xorperschaften zu bezeichnen sind
{z.B. Aktiengesellschaften, Ges.m.b.H., Genossenschaften und verwand-
te Rechtsgebilde).

Haushalte: private Haushalte, private Institutionen ohne Erwerbscharak-
ter und die nicht als Kapitalgesellschaften klassifizierien Unterneh-

men (izm erster Linie Personengesallschafien).

Staat: Organe, Abteilungen und Dienststellen der Bundes-, Landes- und
Gemeindeverwaltung und ihrer rechtlich sslbstindigen Fonds, Bin-
richtungen der sozialen Sicherheit unter ©ffentlicher Kontrolle und

Kampern (ohne Gffentliche Betriebe).



Bund: alle unter dem Staatsbegriff erfaBten Organe, Abteilungen und

Dienststellen des Bundes ohne Sozialversicherungstréger.

Uoriger Staatssekior: Staat minus Bund.

Linderspezifische Details

Ogaterreich: Die OECD Natiomal Accounts II enthalten keine vergleichbare
Darstellung zur Finenzierung der Bruttoinvestitiomen fiir Usterreich.
Die verwendeten Daten weichen vor allem in der sektoralen Trennung
des privaten Sektors in Kapitalgesellschaften und Haushalte von der
Ideslvorstellung ab. Fir die Haushalte atehen nur zur Ersparnia
Angaben zur Verfiigung, Bruttoinvestitionen, Abschreibungen und
Kapitaltransfers der Kapitalgesellschafien schliellen auch die

~ entaprechend den Haushalten zuzurechnenden Anteile ein.

Sieht man wvon institutionellen Besonderheiten ab, wie =z.B. vom
unterschiedlicher Ausbau und dem Grad der staatlichen oder privaten
Organisation des Sozialversicherungssystems, so erscheinen die Daten
fiir Australien, Finnland, Frankreich, GroSbritanpien, Italien, Japan,

Kanada, Schweden und die USA weitgehend mibeinander vergleichbar.

BRD: In der BRD enthdlt der Sektor Kapitalgesellschaften auch die
Personengesellschaften und die Inves$iticnen der privaten Insfitutio-

nen ohne Erwerbscharakter.

Niederlande: Investitionen und Abschreibungen der Haushalte sind bei den

Kapitalgesellschaften enthalien.

Norwegen: Durchgehend keine Trennung in Haushalte und Kapitalgesell-

schaften mdgiich.



Spanien: Nur Sparen und Xapitaltransfers filir Haushalte verfiighar.

GroBbritannien, Niederlande und Norwegen: Die Gkonomische Entwicklung
dieser drei Lénder in den aiebziger Jahren ist auf Grund von Sonder-
effekten im Zusammenhang mit den 1- und Gasfunden in der Nordsee

mit der in den anderen Léndern nicht unmittelbar vergleichbar42).

Datenbagis

OBCD National Accounts II, 1965-1981, DParia, 1983, vor allem Tabelle 7,

Finaneing of Gross Capital Formation.

Ustz, Usterreichs Volkseinkommen 1982 und 1983, fir 1984 und 1985 Werte
laut WIFO-3eptemberprognose.
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Der Wohlstand der Nationen, Miinchen, 1978, nach der 5.Auflage, London,
1798, vor allem das 2.Kapitel des 2.Buches.

2) Zur Behandlung auf betriebswirtschaftlicher bzw. mikroSkonomischer
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Abaschnitt 19

3taat und wirtschaftlicher Strukturwandel

Gerhard Lehner

Der Staat spielt im Strukiurwandel der Wirtschaft eine zentrale Rolle.
Die EBinfliisse sind wechselseitig. Zum einen beeinfluBt der Staat den
Strukturwandel, versucht ihn zu steuern und trachtet Risken und Konflik-
te, die sich aus den Anpassungsprozessen ergeben {kGnnen), zumindest zu
verringern. Zum anderen modifizieren die BEntwicklungen in der Wirtschaft
die Funktionen des Simates und flilhren teilweise zu ganz neuen Aufgaben
flir den &ffentlichen Sektor.

In diesem Teil der Untersuchung kinnen die weitreichenden Wirkungen
dieser Zusammenhipge und Verinderungen nicht ausflihrlich beschrieben und
analysiert werden. Ea ist hier zundichat bloB ein grober skizzenhafter
fiberblick geplant, der Problembereiche und Fragenkomplexe im Offentli-
chen Sektor unter dem Geaichtapunkt des Strukturwandels aufzeigt. Dieser
Beitrag ist daher in vielen Punkiten nur als Ausgengsbasis fUr spitere
detailliertere Darstellungen des OGffentlichen Sektors im Rahmen der

Strukturberichterstattung gedacht.

In diesem Beitrag werden zuerst die langfristigen Tendenzen in den
Stastsaufgaben kurz beschrieben. Es folgt ein internationaler Vergleich
der Stellung und Entwicklung des Sffentlichen Sektors. Diese Darstellung
stlitzt sich auf das Konzept der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. Im
Hauptteil der Arbeit wird versucht, Jjene Probleme 3zu skizzieren, die
aich aus der Bereitstellung der Offentlichen Gliter, dem Transfersystem,
den Finanzierungsaktivitdien des Staates und schlieBlich aus dem Steuer-

system im Zusammenhang mit dem Strukturwandel ergeben. In einem ab-




schiieBenden Ausblick werden vor allem jene Fragenkomplexe dargestellt,
die in spdteren Teilen der 8trukturberichterstatiung ndher ertrtert
werden aollen. Aus der Themenstellung ergibt sich, daB Aspekte der
kurzfristigen Nachfragebesinflussung durch den Staat unberiicksichtigt

bleihen.

1. Wandel in den Staatatidtigkeiten

Die Aufgsben des Staates haben sgich im Laufe der letzten Jahrzehnte
stark gedindert. In friheren Zeiten schuf der Staat bloB die generellen
Normen, die Rahmenbedingungen, fiir das gesellschaftliche und wirtachaft-
liche Zusammenleben der Bevilkerung., Die "klassischen" Funktionen dess
Staates umfalten die Staatsverwsltung i.e.S. sowie die Gewdhrleiatung
der #uleren und inneren Sicherheit. Zum Teil dienten diese Aufgaben aber
auch als Selbstzweck wund weniger den breiten Bevilkerungskreisen.
Gemessen an den Ausgaben des Staates haben diese Funktionen in den
letzten Jahrzehnten stark an Bedeutung verloren. Allein in den letzten
15 Jahren, im Zeitraum 1967/1982 hat der Bund, auf den der GroBteil
dieser "klassischen" Aufgaben entfdllt, den Anteil dieser Ausgaben an

Budgetvolumen von 20% auf 15% reduziert.

Die Ausgaben sind allerdings im Bereich der Hoheitsverwaltung kein
ausreichender MaSstab fir die BinfluBmdglichkeiten des Stzates auf die
wirtachaftliche Entwicklung. Gesetze, Verordnungen, Gebote und Verbote
8ind wirksame Ingtrumente, die die Entscheidungen der Unternehmer sowie
der privaten Haushalte und damit auch den Strukturwandel maBgebiich
beeinflussen kinnen. Diess MaBnahmen erfordern jedoch vielfach im
Vergleich zu ihren Wirkungen nur einen geringen finanziellen Aufwand.
Die ©Gffentlicher Haushalte spiegeln daher dis BEinflisse des Staates auf

die Wirtschaft nur zum Teil wider.

Mif den nicht monetidren I[astrumenten trachtet der Staat, den Rahmen fir
die wirftschaftliche Tdtigkeit der Unternehmungen und privaten Haushalte



abzustecken. Sie sind daher der Ordnungsfunktion des Staates zuzuordnen.
Unter Skonomischen Gesichtspunkten lassen sich die hoheiflichen Aufgaben
und MafBnahmen in zwei Gruppen gliedern. Zum einen solche Regelungen, die
nicht susachlie8lich auf den WirtschaftsprozeS abzielen. Dagu z#hlen
etwa der Schutz des Eigentums oder das Erbrecht, aber auch die interna—
tionalen Begziehungen. Zum anderen jene Beatimmungen, die ausschlie8lich
wirtschaftliche Tatbeatinde regeln. In diesem Zusammenhang ist wiederum
zwischen solchen Regelungen zu unterscheiden, die zwar fiir den Wirt-
schaftsproze8 wichtig sind, aber den Strukturwandel kaum berlihren (wie
etwa Wechselrecht) und solchen, die einen starken ZEinfluB8 auf die
Struktur susiiben und vor allem den Wettbewer®b Detreffen. Dazu gehlren
etwa die Kartellgesetzgebung, die Bestimmungen liber den LadenschluB, die
Gewerbeordnung, Vorschriften flir die Neugriindung von Unternehmungen etc.
Auswirkungen auf die Struktur iiben aber auch etwa Regelungen im AuBlen-
handel oder preigpolitische MaBnahmen des Staates aus.

Besonders in der Preispolitik beatehen erhebliche, urmittelbare Einfliis-
se. Das trifft neben den Geblihren und Tarifen fir staatliche Leistungen
(Bahn, Post, Millabfubr, Wesser, Kanal etc.) vor allem fiir den Energie-
bereich zu (insbesondere elektrische Energie). SchlieBlich spielen
preispolitische Mafnahmen im Bereich der Mieten, der landwirtaschaftli-
chen Produkte etc. eine wichtige Rolle fiir den Strukturwandel. Die

Wirkungen spiegeln sich aber nur teilweise in den Budgets.

Die Bffekte der hoheitsrechtlichen Funktion auf den Strukturwandel
knnen hier nur angedeutet, aber nicht im einzelnen erdriert werden. Das
wiirde eine apezielle weitléufige Studie erfordern. Demnoch lassen
bereits diese skizzenhaften Bemerkungen erkennen, dal die Hoheitsfunle-
tion des 3taates insgesamt im Hinblick auf den Strukturwandel ksum an
Bedeutung verloren hat, selbst wenn die Ausgabenstruktur der dffentli-
chen Hsushalte ein anderes Bild vermittels. Ge#indert haben sich im
Vergleich zu frither nur die Ansatzpunkite. Auflagen im Rahmen des Umwelt-

schutzes nehmen zu, der Konsumentenschutz spielt eine griflere Rolle. In




anderen Bereichen sind die Binfliizsse geringer geworden (etwa durch die
neue Cewerbeordnung). Dennoch 1dB%t sich insgesamt keine "Deregulation®

erkennen. Die Summe der Normen dilrfte konstant bleiben.

Neben den hoheitsrechtlichen Aufgaben, der Ordnungsfunktion des Staates,
gewannen die Umverteilung, die soziale Funktion und die Bereitatellung
Gffentlicher Giiter, die Infrastruktur, immer stdrker an Bedeutung und
prégten in den ersten drei Jahrzehnten nach dem zZweiten Weltkrieg die
dffentlichen Aufgaben. Dies Ursachen flir diese Entwicklung sind schon
hiufig ausflibrlich beschrieben worden!). Es werden hier nur einige

Brginzungen, vor allem im Hinblick auf den Strukiurwendel, angebracht.

Die soziale Funktion des Staates dient nicht nur der Einkommensumvertei-
lung. Sie zielt auch darauf ab, soziale ZRisken und Konflikie zu vermei-
den oder gzumindest zu verringern gsowie den Generaticnenvertrag zu
gichern. Die sastarken Verdnderungen in Wirtschaft und Gesellachaft
verursachten eine Verlagerung von sozialen Aufgsben aus der Familie zum
Staat und damit eine starke Zunahme der Sozialausgaben im Sffentlichen
Sektor. Dazu gehtrt, daB einerseits Zahlungen und Leistungen fiir die
noch nicht berufatdtige Generation zu leisiten sind, andererseits flir die
nicht mebhr berufstitige Generation 2zu sorgen ist. Fiir die noch nicht
berufstdtige Generation aspielen vor allem die PFamilienbeihilfen eine
entscheidende Rolle. Daneben sind  in diesem Zugsammephang aber auch
Bildungsausgaben relevant. Fir die nicht mehr berufstidtige Generation
haben vor allem die Sozialversicherung und der Gesundheitsbereich grofle

Bedeutung.

Die Sozialausgaben inagesamt erfordern etwa ein Drittel der Gesamtausga-—
ben des Gffentlichen Sekbtors. Dieser Anteil ist langfrisiiz gestiegen.
Allerdings gab es nicht unerhebliche Verschiesbungen zwischen den einzel-
nen Bereichen des sozialen Sektors. In den letzten Jahren stieg konjunk-
turbedingt der Anteil der Aufwendungen flir die Arbeitslosenversicherung.
Die Familienbeihilfen wurden hingegen nur geringfigiz ausgeweitet. Auf

Einzelheiten wird 3in einer eigenen Unmverteilungsatudie eingegangen.



Jedenfalls dienen dis sozialen Ausgaben in erheblichen MaBe dazu, die
sozialen Risken des wirtschaftlichen Strukturwandels abzufangen und ihn

damit erst ohne politische Erschiitterungen mbglich zu machen.

Die Erstellung von Offentlichen Leistungen, der Infrastruktur i.w.S3.,
hat zwar langfristig in den dffentlichen Haushalten etwas an Bedeutung
verlaven, doch entfielen 1982 noch rund 44% aller Sffentlichen Ausgaben
auf diese Funktionen. Anfang der siebsziger Jahre waren es allerdings
noch rumd 50%.

Die Bereitstellung der Infrastruktur und damit der entsprechenden
Ausgaben vollzog sich nicht in allen Bereichen gleichmdBig, sondern in
Wellen (Frsy, 1974)2). In den finfziger und sechziger Jahren geno§ der
StraBenbau hohe Prioritdt. Dieser StraBenbauwelle folgte eine Bildungs-
welle in den sechziger und siebziger Jahren. Sie wird in letzier Zeit
von einer Umweliwelle abgelést, die Jedoch weniger durch Offentliche
Gliter als vielmehr durch Finanzierungshilfen befriedigt wird. Nicht
zuletzt deshalb sinkt auch der Anteil der Ausgaben fir die Sffentlichen

Leiatungen.

In den letzten Jahren, etwa seit Anfang der siebziger Jahre, sind
verstirkt neue Ausgaben an den Staat herangetragen worden. Ea zeigt sich
ein deutlicher Wandel in den Funktionen. Der Staat tritt zunehmend als
Unternehmer, als Aktiondr, auf und iibernimmt Bankenfunktionen. Dazu
kommt, daf er immer mehr durch Finanzierungshilfen verschiedenster Art
private und verstaatlichte Unternehmungen stlitzt. Die Bedeutung des
Staates als Aktiondr zeigt sich schon darin, daB allein der Bund rund
ein Drittel des gesamten Grundkapitals der UGsterreichischen Aktienge-
sellschaften hilt.

Im Rahmen der Funktion als Unternehmer bzw. als Aktionir ergeben sich im
Zusammenhang mit dem Strukturwandel zwel {unterschiedliche) Aspekte. Zum
einen ist der Staat in dieser Funktion vom Strukturwandel gewissermalen

passiv betroffen. Er hat Verlusts von Unternehmungen zu tragen, die sich




aus Anpassungsschwierigkeiten ergeben ktnnen. Im Gegensatz zu privaten
Figen*imern kann der Staat allerdings die (gesamte) Bevdlkerumg szur
Finanzierung, szur Verlustabdeckung, heranziehen. Zum anderen kfnnte der
Staat durch seine Unternehmungen den Strukturwandel aktiv beeinflussen.
Br kfmnnte in einzelnen Bereichen neue Bntwicklungen einleiten, da er ein

griferes Risiko tragen kann als private Eigentiimer.

Stark ausgeweitet hat sich auch die Bankenfunktion des Staates. Anfang
der siebziger Jahre betrug die Darlehensgewihrung {netto) des 8ffentli-
chen Sektors 18% der Nettokreditgewdhrung des EKEreditapparates., 1982
hingegen bereits 26%, wobei sich in den einzelnen Jahren starke Schwan-
kungen ergeben. 1982 belief sich die Darlehensgewdhrung des Gffentlichen
Sektors brutto auf 28,1 Mrd.S (metto 17,4 Mrd.S). Der GroBteil der

gffentlichen Darlehen dient der Wohnbaufinanzierung.

Der Staat iibt mit seinen Finanzierungsakftivititen einen erheblichen
Binflu8 auf die Zinassétze saus. Weben der direkten Kreditgewdhrung
spielen in diesem Zusammenhang auch die Haftungslibernahmen und die
Zinsenzuschiisse an den privaten Sektor eine wichtige Rolle. Dazu kommen
noch die Finanzschuldaufnshmen. Die BEinfliisse des Staates auf den
Strukturwandel im Zusammenhang mit den Zinssdtzen bediirfen einer geson-

derten, ausfilhrlichen Betrachtung.

FMir den EinfluB der Bankenfunktion dea Sisates auf den Strukturwandel
sind aber nicht nur die Jdhrlichen Ausgaben und Einnshmen im Rahmen der
Finanzierungsaktivitéiten wichtig, sondern auch der Bestand an Forderun-
gen des Uffentlichen Sektors gegeniiber dem privaten Sektor. Im Rahmen
der Bankenfunktion und der Finanzierungen gind jedenfalls die Miglich-
keiten des Staates, den Strukburwandel zu beeinfluasen, grofBer als in
den entsprechenden jHhrlichen Ausgaben und Einnahmen des Staates zum

Ausdruck kommt.

Insgesamt zeigt sich langfriatig eine sehr deutliche Verschiebung in den

Staatetétigkeiten von der "klassischen Ordnungafunktion" zum Wohlfahrta-




gtaat und vom Infrastrukturstaat zu einem umfassenden Wirtachaftastaat.
Im Hinblick auf die Ausgaben und Einnshmen lassen sich jedoch gegenliu-
fige Tendenzen erkennen. Zum einen nehmen die budgetwirksamen Aktivitd-
ten zu, dis Ausgabenintensitidt in den meisten Bereichen steigt. Zum
anderen wird Jedoch versucht, verschiedene Mafirahmen auf den privaten
Sektor, vor allem den Unternehmensbereich, abzuwdlzen. Die Wirkungen
zeigen sich dann nicht in den “f£fentlichen Haushalten, sonderm in den
Bilanzen der Unternehmungen. Das gilt vor allem Jetzt fiir den Umwelt-
schutz, aber auch verschiedene sozialpolitische MNaBnahmen, etwa die
Arbeiterabfertigunz. Ez besteht eine gewisse Tendenz zur Auslagerung,
mit dem Ziel, gesetzliche Mafnshmen wmdglichst "budgetschonend” zu

gegtalten.

2. Der 5ffentliche Sektor im internationalen Vergleich

Aus den Erfahrungen und Entwicklungen des &ffentlichen Sektors in
anderen Léndern lassen sich wichtige Riickschliisse fiir Osterreich zishen.
Allerdings reicht es dazu nicht aus, den Staat isclisrt zu betrachten.
Br mu8 vielmehr in einen umfassenderen Vergleich einbezogen werden. Es
ktnnen hier somit nur Bausteine fiir einen solchen grtBeren Vergleich

geliefert werden.

Solche interpaticnalen Vergleiche erfolgen in der Regel im System der
VYolkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR). Die VGR ist zwar ein allge-
mein skzeptiertes System, es dlirfen aber gewisse Probleme in der Behand-
lung des &ffentlichen Sektors nicht iibersehen werden, die fiir interma-
tionale Vergleiche und ihre Interpretation wichtig sind. Das gilt vor

allem fiir den ¢ffentlichen Konsum und den Saldo "net lending".

Der ©ffentliche Konsum ist eine NettogrdBSe. Er hidngt sowohl in seiznem
Niveau als auch dem zeitlichen Verlauf erheblich davon ab, wie die
Gebllhrenfinanzierung “ffentlicher Leistupngen in den einzelnen Léndern

auasgestaltet iat. Je mehr die Gebithrenfinanzierung fUr die Gffentlichen




UEBERSICHET 1

DIE BEDEUTUNG DES STAATES

320 e W M2 3 o b2 I IS Fe e BN

IF DER GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN PRODUKTION

*-*i'*-E‘*'I-****************************&****

ANTEIL AM NOMINELLEN BIP IN 2%

DIREKTE STAATSPRODUKTION
(0EFFENTLICHER DIENST)

I
T 1964 1973
D 0 b AT G oo D e o . S P R T D S D DD D D T D D D AP S D e
T84 I 11.4 13,9
JAPAN 1 6.7 7.1
BRI T 7.8 10.6
T
DAENEMARK I . 15.%
SCHWEDEXN T 11.8 16.7
SCHWEIZ T . .
I
OESTERREICH I 9.9 11,3

13.3



Leistungen angewendet wird, des$o geringer ist ceteris paribus der
dffentliche Konsum und umgekehrt. Die Vergleiche werden dJdadurch sehr

erschwert.

Das M™net lending" als Saldo verkiirzt ebenfalls die Darstellung und gibt
keipen ausreichenden Aufschluf iiber die Finasnzierungsaktivitdten, weil
Kreditgewihrungen und Kreditaufnahmen ssldiert werden. Es gehen dadurch

wichtige Informationen verloren.

Die internmationalen Vergleiche beziehen sich sowohl auf die Produktion
(Entstehung des BIP) als auch vor allem auf die Nachfrage (Verwendung
des BIP). In diesen Vergleich gind dem Projekt der Strukturbe-
richtergtattung entsprechend die Lénder USA, Japan, BRD, Schweden,

Dinemark und Osterreich einbezogen. Als Referenzjahre a2ind die Jahre

1964, 1973 und 1982 vorgegeben.

Der Anteil des &ffentlichen Sektors ({5ffentlichen Dienstes) an der
Entstehung des BIP weicht in den einzelnen Lé&ndern atark voneinander ab
(Ubersicht 1), Die Abweichungen im Niveau der Staatsproduktion zwischen
den einzelnen Staaten werden von der Verteidigung maBgeblich beeinflﬁﬁt.
Die Unterschiede werden im Offentlichen Komsum n#her dargestellt.
Dennoch 1#B8t sich auch in der Entstehungsseite bereits erkennen, daB der
geringe Anteil des &ffentlichen Sektors an der Enitstshung des BIP in
Japan auf die geringe Bedeutung des Verteidigungssekiors in dissem Land
guriickzufithren iat. Auf der anderen Seite ist in denr USA die Staaispro-

duktion wegen der Verteidigung verhaltniamﬁﬁig hoch.

Die Produktion des &ffentlichen Sektors und die Verwendung (&ffentlicher
Xonsum} stimmen auf Grund der Berechnungsmethoden im Konzept der VGR in
der zeitlichen Entwiecklung weitgehend iiberein. In der Verwendung ist die
Irennung in die zivile und militdrische Komponente leichter moglich als
in der Produktion. BEin Vergleich zwischen dem zivilen und dem milit&ri-
schen Bereich ergibt folgendes Bild {Ubversicht 2): In den USA, Schweden

und der BRD iat der Anteil des militdrischen Konsums deutlich hther als
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in Japan und Osterreich. Im zivilen &ffentlichen Komsum sind daher die
Unterschiede zwischen den einzelnen Lindern viel geringer als im btffent-
lichen Xonsum insgesamt. Im gzivilen ©ffentlichen Konsum héngen die
Unterschiede in nicht geringem AusmaB davon ab, ob der Staat verschiede-
ne Zielsetzungen durch dffentliche Leistungen (Realtransfers) oder durch

monetidre Tranafers zu erreichen versucht.

Eine Aufgliederung des @ffentlichen XKonsums nach Aufgabenbereichen zeigt
starke Abweichungen zwischen den einzelnen L#ndern (Ubersicht 3). In den
USA dominieren Staats~ und Rechtssicherheit (einschlieB8lich Verteidi-
gung), also die klassischen Staatasfunktionen. Ihr Anteil liegt im Jahre
1980 bei fast 40% der gesamien “ffentlichen Konsumausgaben. Allerdings
geht auch dort der Anteil langfristig suriick. In den europidischen
Léndern und in Japan entfallen nur etwas mehr als 20% des dffentlichen
Konsums auf die klassischen Staatsaufgaben. Die Bedeutung der klassi-

schen Staatsaufgaben nimmt auch in diesen Léndern Ilangfristiz ab.

Stark an Bedeutung gewinnen in allen Léndern der Bildungssektor und (zum
Teil) die Bereiche Gesundheit und soziale Wohlfahrt. Es zeigen sich
jedoch deutliche Unterschiede zwischen den USA und Japan einerseits und
den europdischen L#ndern andererseits. In den USA und Japan wird den
Bildungsausgaben viel gréfBere Bedeutung zugemessen als den Aufwendungen
fiir Gesundheit und sozisle Wohlfahrt. In den europdischen LEndern ist es
ungekehrt. Hier spielen die Ausgaben flir Soziales und Gesundheit eine

grifere Rolle als jene fiir Bildung.

Unterschiede =zeigen sich auch in der zeitlichen Entwicklung. Vor allem
in den USA nirmt der Anteil der Bildungsausgaben deutlich rascher zm als
in den europiischen Lindern (Ubersicht 3). Diese Abweichungen zwischen
den USA und Japan einerssits und den europfischen Léndern andererseits
ktnnten flir die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung und die Wirt-
schaftastruktur maBgeblich werden.
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Neben dem Sffentlichen Konsum nimmt der Staat auch durch seine Investi-
tionen das Produktionspotential in Anspruch und beeinfluBt die Endnach-
frage. Die &ffentlichen investitionen sind in Japan sehr hoch, und im
Gegensatz zu allen anderen Lindern nimmt dort ihr Anteil an der Endnach-
frage noch zu (Ubersicht 4). Insgesamt zeigt sich, daB die Sffentlichen
Haushalie in Japan sehr zukunfisgerichfet sind.

In den europdischen Liéndern, aber auch in den USA verlieren die &ffent-
lichen Investitionen hingegen an Bedeutung. Es ist ein langfristiger
Prozed, der durch folgende Faktoren verursacht wird. Zum einen wird die
Konsolidierung der Gffentlichen Haushalte in den letzten Jahren zu einem
erheblichen Teil durch eine Zuriickhaltung bei den Invesiitionen betrie-
ben. Diese Ausgaben lassen aich im Gegensatz zu anderen Ausgabengruppen
rasch verindern. Zum anderen Dbeglinstigt ({(zumindest in EBuropa) die
demographische Entwicklung in vielen Bereichen diese Zurickhaltung bei
den Investitionen (etwa im Bildungssekior). SchlieBlich spielen auch die
Polgeausgaben eine erhebliche Rolle. Die starke Ausweitung der In-
fragtrukturinveatitionen in den flinfziger Jahren, Anfang der sechziger
Jahre, brachie einen sehr starken Anstieg der TFolgeausgaben, der eben-

falls zu einer gewissen Binschriinkung der Investitionen zwang.

Insgesamt szeigt sich, da8 mit Ausnahme der USA in den anderen Léndern
der Staat geinen Anteil an der Gesamtnachfrage zunehmend ausweitet
{ibersicht 4). Bezonders krdaftig war die Zunahme in den skandinavischen
Staaten. In Usterreich war sie sowohl 1964/1973 als auch 1973/1982 nicht
stirker als in der BRD. In allen europdischen Liéndern hai sich in den
giebziger Jahren die Zunshme des Staatsanteils im Vergleich zu den

sechziger Jahren beschleunigt.

Neben der Endnachfrage lassen sich aus den Budgsistrukturen in den
einzelnen Lindern Hinweige auf strukturelle Besonderheiten gewinnen. Im
Gegensatz =u den europdischen Linderm hatten die USA in den sechziger
Jahren und Anfang der siebziger Jahre nur einen sehr geringen fperschus

der laufenden Einnahmen (des Staates). Er betrug nur etwas mehr als 1%




30 9°9 0¥k £¢e

L v 1A 4 irae 2 e
L g4 £°09 6°6¢
0°6 : [ 3] B LE
i°9 L9 1 4 4 €°9¢
8°9 ° §°9% L-q1
LA 2" 4 2-¥e L6
€164 Y965 ig6i CLbt
HEHYdE HAEVOENY HANFA

CRARAHAR AR AU TN E NN F AR R AR DA AR B UNRR SR REREN
LAVHOSLYIMIHVYGAD HEA NI JITVHEAVNSIVVIE #uq

L. 62
6°Gg

¥oLy

9° 2L
064
&L
9°¥¥
€68
L et

6°1¥

8°8e
6° LY
41
ey
kFze
[

I
I
I
1
1
I
I
1
I

I

M IdHEILEa0

ZIAANOE
NEAAANDS
RUVHARIVA

aug
RYd¥r
¥8N

...........lllll..l.ll....lllllll[o.llllllllll.l!...!.l.vlll-u.......r|lll1

¥96 4

ny1g

tab i

£L61

ko961

HAWHYNNIE AGNAANVT

§ HI 416 NI'TTARIWON HY TIRINV

I

I
I
I

& IHOIBUERAN



dea BIP. In den hier verglichenen europdischen Lé&ndern hingegen lag er
zwischen 4% und 9% des BIP. In den europdischen Staaten komnte der
ffentliche Sektor somit einen GroB8teil seiner Vermgensbildung selbst

finanzieren ({ibersicht 5).

In der zweiter Hilfte der siebziger Jahre hat sich in allen Léndern mit
Ausnahme der Schweiz der UberschuB in der laufenden Rechnung stark
verringert. In den skandinavischen Léndern reichten die laufenden
Einnahmen nicht mehr aus, die laufenden Ausgaben zu decken. Besonders
deutlich war die Vertnderung in Dinemark. Dort verschlechterte zich der
laufende Saldo zwischen 1973 und 1981 um fast 13 Prozenitpunkte. In
Osterreich und der BRD war die Verinderung zwar nicht so groB, betrug

aber doch mehr als 5 Prozentpunkte.

Die Verringerung des "dffentlichen Sparena" war mit Ausnghme der USA
nicht auf eine geringere Zunahme der Einnshmenquote, sondern auf eine
atarke Ausweitung der Ausgabenquote guriickzufiihren (Ubersicht 5).
Asusgeprégt war diese Entwicklung in den akandinavischen Staaten. Trotz
kriftiger Zunahme der Binnahmenquote konnte sie dort bei weitem nicht
mit der Steigerung der Ausgaben Schritt halten. Zwischen Osterreich und
der BRD sind trotz eines annihernd gleichen Riickganges der ffentlichen
Sparquote deutliiche Unterschiede gegeben. In der BRD hat sich der
Zuwachs der Einnashmenquote verlangsamt, in Osterreich hingegen leicht
erhidht. Daflir hat in Osterreich die Ausgabenquote stirker zugenommen als

in der Bundesrepublik Deutschland.

Die Struktur der laufenden Binnahmen und Ausgaben in den einzelnen
Léndern 188% fiir die lingerfristige Strukturbetrachtung einige interes-
sante Aufschliisse zu. Zwischen den zwei groSen Komponenten der laufenden
Einnahmen, den Steuern wund den Sozialversicherungsbeitrigen, bestehen
erhebliche Unterschiede sowohl im Niveau als auch in der zeitlichen
Entwicklung (Uberaicht 6). In allen Lindern mit Ausnahme von Dénemark
findet eine atarke Verschiebung zu den Sozialversicherungsbeltréigen

statt. BEs wird versuchit, das soziale Sysiem stdrker durch Beitrige als
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durch Steuern zu finangieren. 0ffenbar liegt dJdie Annshme zugrunde, d=id
eine Erhthung der Sozialversicherungsbeitrige asuf geringere Widerstinde
in der Bevilkerung at$8t als eine Anhebung der Steuern. Dénemark ksnn
dafiir als Beispiel dienen. Dort sind die Soziaslversicherungsbeitridge
gehr gering. Sie betragen nur etwas mehr als 1% des BIP (zum Vergleich
Osterreich etwa 12%, Schweden 14%, USA 8%). Dafiir ist in Dinemark die
Steuerquote i.e.3. splirbar hoher. Die hohen Steuern haben aber in
Dénemark zu einer poliiischen Gegenbewegung gefiihrt und letztlich auch
wirtschaftliche Probleme gebracht. Unterschiede in den Sozislversiche-
rungsbeitrigen beeinflussen den Wettbewerdb, die Arbeitskosten. Hohe
Sozialversicherungsbeitrige benachteiligen die arbeitaintensiven Wirt-

schafiezweige und beginstigen die kapitalintensiven.

In der Steuerstruktur, im Verh#ltnis von direkten zu indirekten Sisuern,
fi11t Usterreich stark aus dem Rahmen (Ubersicht 7). In allen Industrie-
lindern mit Ausnahme Usterreichs und Frankreichs entfallt der GroBSteil
der Steuereinnahmen auf die Steuern vom EBinkommen und Vermbgen, die
direkten Steuern. Nur in Osterreich und Fraokreich dominieren die
Stevern vom Aufwand und Verbrauch, die indirekten Steuern. Aus dieser
historisch bedingten Sieuerstruktur ergeben sich fiir Usierreich langfri-
stig einige Probleme. International besteht die Tendenz, die direkten
Steuern abzubauen und dafir die indirekten stirker zu forciersn. Dieser
Weg ist fir Usterreich durch die bestehende Steuersirukitur viel schwie-
riger zu gehen, wenn nicht Uberhaupt ausgeschliossen. Die Effekte einer
Vertinderung der Steuerstruktur auf den Strukturwandel in der Wirtschaft
werden 1in einer spiteren Phase der Strukturberichterstattung noch

eingehend untersucht.

In der Ausgabenstrukitur zeigen sich ebenfalls in allen Lindern deutliiche
Verschiebungen (Ubersicht 8). Mit Ausnahme der Schweiz steigen die
Zinsen fiir die Staatsschuld liberproportional. Besonders deutlich ist die
Zunshme in Japan und den skandinavischen Staaten. Steigende Anteile
weisen in allen Staaten auch die Ausgsben im Rahmen der Sozialversiche-

rung zuf. Die hoheren Anteile an Zinsen und Sczialversicherungsausgaben




gehen zu Lasten der “ffentlichen Investitionen und des &ffentlichen
Konsums, sonit der Bereitatellung Sffentlicher Leistungen {Giter). In
geringerem AusmaB hat sich in einigen Li#ndern auch der Anteil an Subven-

tionen abgeschwicht.

Insgesamt 138t sich fir alle Lénder eine Verschiebung zu den weniger
nachfragewirksamen Ausgaben erkennen. Deraug ktnnen aich zwei Konsequen-
zen ergeben. Entweder nimmt die Moglichkeit des Staates ab, die gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage zu beeinflussen, zumindest werden die Anpas-
sungsprozesse lénger, oder es sind stark steigende Defizite erforder-

lich, um die Nachfragewirkungen aufrecht zu erhalten.

3. Wandel in den &ffentlichen Aufgaben

Fir die Beurteilung des $ffentlichen Sektors im Rahmen des Strukiurwan-
dels empfiehlt es sich, von einer funkiionalen 3Betrachiungawelse auszu-
gehen. Die Aunsgaben sind nur das monetdre lquivalent der Aufgabenersiel-
lung. Die Verschiebungen in den Funktionen kénnen allerdings nur fir den
Bund wund die L#&nder dargesteilt werden, nicht auch fiir die Gemeinden.
Trotz dieser statistischen Probleme lassen sich aehr deutlich die
Verschiebungen in der Aufgabenverteilung erkennen, sowohl in zeitlicher

als asuch in institutionellser Hinsicht (Ubersicht 9).

In institutioneller Sicht zeigt aich, daB der Bund drei Schwerpunkie in
den Aufgaben aufweist (wenn man von der Hoheitsverwaltung absieht): die
soziale Wonlfshrt, den sonstigen Verkehr {Bahn und Fost) sowie die
innere und #uBere Sicherheit. Auf diese drei Aufgabenbereiche entfdll+t
mehy als die HE1fte aller Ausgaben des Bundes. In den Lindern liegen die
Ausgabenschwerpunkte in den Bereichen Gesundheit und Wohnbau. Diese
beiden Aufgsbenbersiche besanspruchen etwa ein Drittel des gesamten
Budgetvolumens der L#énder. In den Gemeinden bilden die Gesundheit
(Krankenhduser) sowie die Versorgungs- und Entsorgungseinheiten (Wasser,
Kanal, Miill e%c.) wichtige Budgetschwerpunkte.
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In der Aufgsbenverteilung innerhaib des Gffentlichen Sektors ergibt sich
folgendes Bild. Die Sozisltransfera sind hauptséchlich Aufgabe des
Bundes und der Sczialversicherungstridger (Pensionsversicherung). Es =s0ll
damit erreicht werden, daB es keine regional unterschiedlichen Einkom-
menstransfers gibt. Linder und Gemeinden gind nur fiir kleinere, aller-

dings besonders bedlirftige Gruppen im Rahmen der Sozialhilfe zustdndig.

Im groBen und ganzen besteht nur in wenigen Bereichen eine klare Aufga-
bentrennung. Besonders an der Wirtschaftesfdrderung sind alle Gebietsktr-
perschaften beteiligt. In der Erstellung &ffentlicher Leistungen fallen
Gesundheit und Verkehr sowohl in die XKompetenz des Bundes als auch der
Linder und Gemeinden, Im Bildungsbereich iast die Abgrenzung hingegen
deutlich., Die allgemeinbiléenden und berufsbildenden htheren Schulen
sowie die Universitdten sind ausschlie8lich Aufgaben des Bundes, die

Pflichtgchulen fallen in die Kompetenz der Linder und Gemeinden.

Insgesamt zeigt sich ein deutlicher Wandel in den Aufgaben, soweit es
gich in den Ausgaben manifestier+t. Die "klassischen" Stastsfunkiionen
verlieren an Bedeutung, das gilt auch flir die "klassische™ Infrastrukiur
(Yorkehr, Bildung). Die Bildungsausgaben werden zu einem erheblichen
Teil durch die demographische Entwicklung gebremst. Im Verkehr ist vor
allem im StraBenbau eine Verschiebung in den Prioritdten eingeireten. Im
Gegensatz zu frilher stoBen heute StraBenbauprojekte zunehmend auf
Widerstand in der Bevilkerungz. In der Bereitstellung offentlicher Giiter
nirmmt die Gesundheit zunehmend eine fiihrende Rolle ein. Daneben gewinnt

die Entsorgung und Versorgung eine griSere Bedeutung.

Deutlich ist die Verlagerung von der Erstellung Gffentlicher Gliter zu
jenen Ausgaben, dis als Subventionen oder sonstige Finanzierungsausgaben
an die Unternmehmungen flieSen. Diese Umachichtung hat mehrere Grinde.
Zuntichat versucht der Staat, auch solche Wirtschaftszweige zu beeinflus-
gen, die durch direkte Staatsauftrige nicht erreicht werden ktnnen. Es
wird einerseits indirekte Beschiftigungspolitik Dbetrieben, andererseits

ibernimmt der Staat zunehmend Risken aus Investitionen oder dem Absatz
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gowie Finanzierungsfunktionen. Diese Aufgaben und damit Ausgaben beein-
flussen die Strukbtur zum Teil viel stdrker als die Bereiistellung of-
fentlicher Leistungen. Im Bereich der Subventionen ist zu unterscheiden
zwischen jenen, die primir der Erhaltung dienen, die zur Verlustabdek-
kung gewdhrt werden und jemen, die dazu Ybestimmt sind Investitionen zu
férdern, neus Produkte zu entwickela oder bestimmie Absaizmirkte zu

erschlieSen, also Risken abzudecken.

4, Offentliche Giiter und Strukturwandel

Der Staat verhdlt sich in der Bereitstellung Gffentlicher Gliter wie ein
Dienstleistungsunternehmen. Er benttigt wie ein oprivates Unternehmen
Investitionen, Personal und Vorleistungen (laufende Kdufe von Glitern und
Leistungen). Der Staat beansprucht in diesem Zusammenhang einen Teil des
gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials unmittelbar. HNeben den
davon ausgehenden Nachfragewirkungen ist das Angebot an Sffentlichen
Leistungen fiir den Strukturwandel sntscheidend. Im Vergleich zu den
Wachfrageeffekten sind die Einfliisse, die vom Angebot ausgehen, viel

schwerer abzuschidtzen.

Der tffentliche Sektor beansprucht fiir die Erstellung &ffentlicher Glter
Zegenwiirtig rund ein Finftel der Geasamtproduktion der Gsterreichischen
Wirtschaft. Der reale Anteil ist langfristig rlicklEufig. Nominell
hingegen nimmt der Anteil am BIP zu (4bbildung 1). Das zeigt, daB die
Preise fiir die ©ffentlichen Investitionen und den ffentlichen Konsum
besonders stark siiegen. Reale und nominelle Entwicklung sind vor allem
in den sechziger Jahren und Anfang der siebziger Jahre erheblich vonein-

ander abgewichen. Seither sind die Unterschiede eher gering.

Diese Abweichungen scheinen die These zu stiitzen, daB die Ausgaben fiir
die Bereitstellung der ¥ffentlichen Gliter besonders von der Inflation
betroffen sind. Die Preize sowohl flir die Investitionen als auch die

laufenden Glterkidufe steigen kraftiger als das gesamitwirtschaftliche




Preisniveau, Im dffentlichen Komsum klafft die reale und nominelle
Entwicklung viel stdrker auseinander als bei den Inveatitionen. Das
hdngt zum einen mit der Berechnung und den Ammahmen im Offentlichen
Konsum zusammen, aber auch damit, dal die Investitionsgiiterpreise fiir
den Uffentlichen Sektor viel stdrker vom privaten Bereich bestimmt

werden als beim Hffentlichen Konsum.

BEin wichtiger Fakior im Rahmen der Bereitstellung Sffentlicher Gliter ist
dag Personal. Im Sffentlichen Sektor sind zrund 547.000 Personen titig
(1982), das oind fast 20% der gesamten unselbsténdig Beschiftigten. In
der Periode 1964/1982 nshm die Beschiftigung im ©ffentlichen Dienst
jéhrlich im Durchschnitt um 1t,1% zu. Der Anteil der &ffentlich Be-

diensteten an der Gesamtbeschdftigung hat gich damit langfristigz erhtht.

Die Zuwachsrate der Beschiftigung im &ffentlichen Sekior war recht
konstant. Sie hat sgich nach 1975 in der zweiten Hilfte der sisbziger
Jahre im Vergleich zu frilheren Perioden mnicht beschleunigt. Im Gegen-
teil, asie ist aogar etwas schwicher geworden. Die Beschidftigung im
offentlichen Sektor ist durch einige Sonderfaktoren geprigt. Fir Lehrer
stellt praktisch nur der dffentliche Sekior Arbheitsplistze zur Verfigung.
Das Angebot an Arbeitskréften ist im Bildungsbereich grof, und es
herrscht daher ein gewisser Druck auf den &ffentlichen 3Jektor, diese
Arbveitskréfte (Lehrer) auch aufzunshmen, notfalls auch durch eine
Erhthung der Personalintensitdt, etwa durch eine Herabsetzung der
Klassenschillerhdchatzahl. Die Frage wird sein, ob der Staat flir speziel-
le Berufsgruppen mehr oder weniger solche Beschiftigungsgarantien auf
Dauer abgeben kann. In abgeschwichter TForm gelten diese Qualifikations=
probleme auch fiir andere Bersiche des Sffentlichen Sektors (etwa im

Gesundheitssektor).

Es stellt sich ferner das Problem der Mobilitdt =mwischen &ffenilichem
und privatem Sektor. Die Laufbahnen sind zwar nicht mehr so atark
getrennt und die Unterschiede so deutlich wie friiher, dennoch ist der

Wechsel zwischen den beiden Bereichen noch immer eher selten. Der




bertritt avus dem 6ffentlichen Dienst in die Privatwirischaft ist dabei
viei hiufiger als umgekehrt. Dem Wechsel in den Gffentlichen Sektor aus
der Privatwirtschaft stehen noch immer erhebliche Hinderniase entgegen.
Er ist im Grupde nur in Ausnahmefillen m@glich. Immerhalb des Gffentli-
chen Sekiors ist die Laufbashn durch die Ausbildung bestimmt. Ba ist ein
Aufstisg in eine hohere Dienstklesse nur mbglich, wenn der Beamte die
erforderliche Schulbildung nachholt. Im Bereich des Bundes wurde die
Verwaltungsakademie errichtet, deren Absolvierung o3 den Beamten ermdg-
licht, die entsprechende Schulbildung nachzuholen. Allerdings besteht

kein Reohtsenspruch auf Uberstellung in die hthere Dienstklasse.

Die Produktiviiét im ©ffentlichen Sektor (bei der Erstellung &ffent-
licher Leistungen) kann in der Regel nicht ermittelt werden. Die Perso-
nalintensitét ist aber ein brauchkbarer Ersatzindikator. Die Personalin~
tensitdt nimmt in den meisten Bereichen deutlich zu. Inwieweit durch
eine steigende Personalintensitédt die Qualit#dt der Leistungen steigt,
igt nicht eindeutig zu beantworten. Intermationale Untersuchungen, etwa
im Schulbereich, lassen vermuten, daB eine Erhthung der Perscnalintensi-
tit nicht zu einer entsprechenden Qualitdtaverbesserung in der Ausbil-
dung fiihrt (OECD)3). Ahnliches diirfte auch flir andere Bereiche gelten.
Jedenfalls sollten die Probleme der Personalintensitdt in einzelnen
Bereichen des 8ffentlichen Sektors in einer spiteren Phase der Strukiur-

berichterstattung eingehender untersucht werden.

Der hohe Anteil der “ffentlich Bediengteten an der gesamten Besch&8fti-
gung 188t die Frage enfstehen, welchen EinfluB die L&hne und Gehdlter im
8ffentlichen Dienst suf das gesamtwirtschaftliche Lohn- und Gehaltsni-
veau ausiiben., Lange Zeit lag das Gehalisniveau im @ffentlichen Sektor
unter jenem im privaten Bereich. In den leizten beiden Jahrzehnten haben
sich jedoch die Gehaltaniveaus angendhert. Zu dieser Bntwicklung haben
langfristig mehrere Faktoren beigetragen. Zundchst sind verschiedene
soziale Vorteile, die frilher allein den Beamten vorbehalten waren, wie
Entgeltfortzehlung im Krankheitafall, Pensionsregelungen etc., heute

auch flir die Beachidftigten im privaten Bereich selbsiverstidndlich. In




der Periode geringer Arbeitslosigkeit war auBSerdem dis Arbeitsplatz-
sicherheit im Bffentlichen Dienst kein allzu zugkriftiger Vorteil. Dazu
kam, daB im privaten Bereich zunebmend Personen mit Verwaltungserfahrung
gegucht wurden., Es entstand dadurch ein nicht geringer Druck auf das
Gehaltsniveaun im Sffentlichen Sektor, wenn der Staat eine negative
Auslese bei der Suche nach Beschdftigten vermeiden wollte. Es lassen
sich vermutlich aber keine Anzeichen daflir £inden, daB der Staat lang-
fristig eine Art Lohnfiihrerschaft iibernommen hitte. Denmoch werden die
Zusammenhiinge zwischen den privaten und den ffentlichen Gehdltern

spiter ndher zu untersuchen sein.

Nebern dem Perscnalaufwand sind die Investitionen und der laufende
Sachaufwand die zweite Komponente in der Eratellung Sffentlicher Giter.
In der Nachfrage des Staates nach Investitionsgiitern und Vorleistungen
liegt der Schwerpunkt bei der Bauwirtschaft. Rumd 30% aller Giiterkdufe
{Investitionen wund laufender Sachaufwand) entfallen auf die Bauwirt-
achaft, wovon der griBere Teil dem Tiefbau zugerechnet werden kann.
Umgekehrt hiéngt die Nachfrage nach Leistungen im Tiefbau siark von der
3ffentlichen Hand ab. Rund 70% der gesamten Nachfrage nach Tiefbaulei-
stungen stammt von der Gffentlichen Hand (einschlieBlich der Sonderge-
sellschaften). Beim Hochbau ist der &ffentliche Sektor nicht so domi-
nierend ala Nachfrager. In diesem Bereich ist der Anteil der &ffentli-

chen Nachfrage an der Gesamtnachfrage rund 20%.

Insgesamt stammen somit mehr als 30% der gesamten Baunachfrage aus dem
dffentlichen Bereich. Wenn man auBerdem beriicksichtigt, daB der Wohnbau
und geine Finanzierung mafigeblich von &ffentlichen Mitteln abhingig sind
(letztlich von der Entwicklung der Einnahmen an lLohn-, Einkommen- und
Ktrperschaftsteuer sowie dem Wohnbaufdrderungsbeitrag), dann zeigt sich,
daB die Bauwirtschaft in erheblichem Mafle von den Entscheidungen im
Offentlichen Sektor abhidngt. Die Zusammenhiinge zwischen Bauwirtschaft
und “ffentlichem Sektor sind dJdaher ein wichtiger Punkt der kdinftigen
Strukturberichterstattung.




Neben der Bauwirtschaft spielt der &ffentliche Sektor fir die direkte
Nachfrage in den Bereichen der sogenannten "Marktdienste” und "Nicht-
marktdienste" eine maBgebliche Rolle {Schwarzl)4). In diesen beiden
Bereichen entfdllt fast ein Viertel der gesamten Nachfrage auf den
Staat. Zu diesen Sektoren zdhlen die Leistungen der Arzte, Labors und
auch die (easundheitsdienste. Andere Wirtschaftszweige sind von der
ffentlichen Nachfrage nur in geringerem Ausma8 abhingig. Am stirksten
trifft es unoch flir den Maschinenbau, die Chemische Industrie und die
Elektroindustrie zu, die etwa 10% des heimischen Gliteraufkommens an den
5ffentlichen Sektor liefern. In anderen Bereichen ist der Anfeil der

Effentlichen Nachfrage noch geringer.

Aus diesem Abschnitt ergeben sich folgende wichtigen Pragenkomplexe fir
kiinftige Untersuchungen im Rahmen der Strukturberichterstattung. Es wird
zu priifen sein, wie die Beachiftigung im &ffentlichen Sektor den gesam-
ten Arbeitsmarkt und auch die Léhne und Geh#lter in der gesamten Wirt-
schaft beeinfluBt. Ahnliches gilt flir die Zusammenhinge szwischen pri-
vaten und dffentlichen Inveatitionen, den EinfluB auf die Investitions-
quote etc. SchlieBlich werden die Wechselwirkungen zwischen materieller
und immaterieller Infrastruktur einerseits und Strukturwandel anderer-
seits in einer spdteren Phase der Strukiurberichterstattung nsher zu

analysieren sein.

5. Distribution und Strukturwandel

Die Umverteilungsfunktion des Staates gpiegelt sich in den &ffentlichen
Haushalten groBteils im Transfersystem. Allerdings k&nnen wvon der
Bereitatellung $ffentlicher Giiter und ihren unterschiedlichen Nutzunga-
méglichkeiten ebenfalls erhebliche Unmverteilungseffekte ausgehen. Das
gilt letztlich auch fir die meisten Subventionen und Finanzisrungsausga-
ben. Die Umverteilung ist im Grunde ein zweistufiger ProzeB. Zum einen
die Verteilungswirkungen der Einnshmen, vor allem der Steuern, zum

anderen dann die Verteilungswirkung der Ausgaben.
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Die Transferausgaben erforderten 1982 rund 259 Mrd.S (Ubersicht 10). Der
Sechwerpunkt lag bei der Pensicnsversicherung. Thre Ausgaben (f9r Pensio-
nen) Dbetrugen 1982 rund 112 Mrd.S. Wichtige Komponenten der Transfers
aind fermer die Aufwendungen fiir die Beamtenpensionen, die Familienbei-
nilfern und die Arbeitslosenunterstiitzungen. Es werden also soziale
Risken (Alter, Femilie, Krankheit) und wirtschaftliche Risken (Arbeits-

losigkeit) gedeckt, wobei die Unterscheidung nicht immer sindeutig ist.

Fin wichtiger Punkt flir die Umverteilung ist die Finanzisrung der
Transferausgaben. Davon hingen die Wirkungen sehr erheblich ab. Mehr als
zwei Drittel aller Transfers {ohne Beamtenpensionen) werden aus Beitri-
gen und gonstigen zweckgebundenen Einnahmen finanziert. In diesen Fiallen
ist eine klassische Unmverteilungswirkungz von den Bezisherm hdherer
Einkommen zu jenen mit geringerem Einkommen nicht gegeben. Es findet
keine vertiksle, sondern eine horizontale Umverteilung statt. Sie
orientiert sich picht an der Einkommensh®#he, sonderm an anderen Krite-
rien. So ergibt sich im Familisnlastenausgieichafonds eine Umverteilung
von den kinderlosen zu den kinderreichen Einkommensbeziehern (unbescha-
det der Einkommenshthe)}. In der Arbeitslosenversicherung findet der
Pransfer von den Beachdftizten zu den Arbeitslosen statt. In der Pen-
gsionsversicherung ist die Hohe der Pensiomen vom frilheren Aktivbezug
maBgeblich bestimmt. Jener Anteil der Pensionsausgaben, der zus Beitré-
gen finanziert wird, filhrt zu keiner vertikalen Umverteilung, sondern
ist ein Tranafer zwischen Generationen. Es herrscht somit im sozialen
Bereich in erheblichem MaBSe das Aquivalenzprinzip. Zum einen sind die
Beitrige der Eintrittspreis in das soziale System, dJdie Bezahlung von
Beitrdgen ist die Voraussetzung dafiir, daB spdter Leistungen {(Trans-

fers) empfangen werden kirmen. Das gilt sowohl in der Seczialversicherung
(Pensions~, Kranken- und Unfallversicherung) als auch in der Arbeitslo-

senversicherung.

In der Regel sind die aus zweckgebundenen Einnahmen <finanzierten Lei-
stungen flir die &ffentlichen Haushalte saldenneutral. Im Zusammenhang
mit dem Strukturwandel sind folgende Faktoren maBgeblich: erstens die




soziale Absicherung des Strukturwandels. Sie. ermtglicht erst einen
mdglichst konflikifreien Verlauf. Zweitens: der Einflufl auf die Binkom-
men (der privaten Haushalte). Mit Ausnahme der Familienbeihilfen werden
sie groBieils den Beziehern niedrigerer Einkommen zugute kommen. Nimmi
man an, daf diese Einkommensbezieher eine hohe Konsumneigung haben, dann
stdrken aie den privaten Konsum. Drittens: Finanzierung. Die zweckgebun-
denen Einnahmen sind alle lohnabhéngig. Sie werden mift Ausnahme des
Dienstgeberbeitrages zum Familienlastenausgleichsfonds von Arbeiigsbern
und Arbeitnehmern (je zur Hilfte) getragen. Sie besinflussen daher die
Arbeitskosten erheblich. Diese ateunerdhnlichen Sinnahmen zur Finanzie-
rung der Transfers wirken auf die arbeitsintensiven Wirtachaftszweige
stdrker und haben damit Auswirkungen auf den Strukiurwandel, aber auch
auf die Wettbewerbsfihigkeit (mit dem Aualand).

6. Wirtschaftsf¥rderung und Strukturwandel

Fir dis Wirksamkeit der Forderungen 3igt der Ansatzpunkt maBgeblich.
Weben der produzierten Menge oder dem Preis (pro Mengeneinheit) setzen
die Wirtachaftsftrderungen auch beim Absatz oder bei den Investitionen
an., Als Instrument stehen nicht nur Zuschiisse (Subventionen), sondern
anch Darlehen und Haftungen als Instrument der Wirtachaftafirderung zur

Verfiigung.

Zingenzuschilsse, Darlehen und Haftungen beeinflussen nicht nur direks,
sondern (viellelcht noch stirker) indirekt Uber das Zinspiveau und die
Zinsstruktur den Strukturwandel. Die PForderungen der Industrie, des
Gewerbes und des Fremdenverkehras erfolgen fast ausschlieSlich durch
diese Instrumente, aber auch in der Landwirtschaf$ spielen Zinastiitzun-

gen eine wichtige Rolle.

Die Wirtschaftsférderung durch (zinsglinstige) Darlehen spielt in Uster-
reich eine wichtige BRelle. 1982 betrug die Darlehensgewiihrung des
gffentlichern Sekters 28,1 Mrd.S, nach Abszug der Riickfliiisse (Tilgungen)




belief sich die Nettokrediigewdhrung auf 17,4 Mrd.3. Die dffentliche
Kreditgewidhrung betrigt somit etwa 20% der Kreditvergabe des Kreditappa-
rats. Der Schwerpunkt der $ffentlichen Darlehen liegt im Wohmbau und im
Unwelibereich (Wasserwirtschefitsfonds)}. 1982 wurden Sffeniliche Wohnbau-
darlehen in H8he vom 13,6 Mrd.S vergeben. Das aushaftende Volumen an
5ffentlichen Wohnbaudarlehen lieg% gegenwirtig bei rund 100 Mrd.3, das
Subventionselement (zwischen Kapitalmarktzins und der tatsiichlichen
Verzinsung von 0,5%) betrigt somit allein in der Wohnbaufdrderung etws 8
bis 8 1/2 Mrd.S jdhrlich.

Heben den &ffenilichen Darlehen werdsen auch die vom Kreditapparat
gewdhrien Wohnbsudarlehen durch Annuititenzuschiisse der Sffenilichen
Hand gesatiitzt. Ferner dienen auch die Bausparprémien des Staates dazu,
die Zinsen fir Wohnbaukredite zu reduszieren. SchlieBlich kbnnen auch die
Steuerauafille aus den Sonderausgaben fiir die Beschaffung von Wohnraum
(Annuitdten) in der Lohn- und Einkommensteuer als Zinsstiitzung (Subven-
tionen) angesshen werden. Annuit#tensuschiisse, Bsusparprimien und
Sonderausgaben erfordern 1982 mehr als 6 Mrd.S. Das Subventionselement
im Wohnbau betriigt daher rund 13 Mrd.S jdhrlich.

Neben dem Wohnbau spielt die ¢ffentliche Darlehensgewdihrung nech im
Umweltschutz eine erhebliche Rolle. In diesem Fall werden die Darlehen
zu einem erheblichen Teil nicht dem privaten Sektor, sondern wieder dem
dffentlichen Sektor {Gemeinden) gewdhrt. Die Darlehen fiir Investitionen

im privaten Sektor spielen hingegen nur eine geringe Rolle.

Die Forderung der Investitionen im industriell-gewerblichen Bereich und
im TFremdenverkehr erfolgt fast ausschlieBlich iliber Zinsenzuschiisse und
Haftungen. Es 148t sich schwer abschidtzen, inwieweit die Zinsenstiitzun-
gen tatsdchlich Investitionen stimuiieren und in welchem Ausmal es sich
blof um Mitnahmeeffekte handelt. In den meisten Fdllen sind wahrschein-
lich im Eingzelfall die Anreize zu gering, um griBesre Verhaltensinderun-

gen herbeizufiihren, aber auch die Risikoverringerung dlUrfte nicht zu




gehr ins Gewicht fallen. Das gilf auch fiir die Haftungen. Im groBen und
ganzen dirften diese Instrumente daher nur eine geringe Wirkung auf die

Strukturéinderungen ausiiben.

ihnlich wie im sozialen Bereich sind eingelne Subventionen im Wirt-
schaftsbhereich Jjedoch dafiir mafBgeblich, daB der Strukturwandel ohne
groBere Konflikte m¥glich wurde. Das gilt insbesondere fiir die Land- und
Porstwirtschaft, zum Teil aber auch in anderen Wirtschaftszweigen. Es
sind zwei Zielsetzungen =zu unterscheiden. 2Zum einen, inwieweit die
Wirtachaftafrderungen aktiv den Strukiurwandel beeinflussen und zunm
anderen, inwieweit sie die eingetretenen oder erwarteten Konflikte oder
Probleme verringern. Beide Komponenien lassen sich vielfach nichi streng
trennen. Dennoch diirfte die passive Komponente vielfach im Vordergrund
stehen. Die Firderungen zielen in vielen Fillen darauf ab, verschisdene
Nachteile auszugleichen {(etwa im Wettbewerb auf den Kreditmirkien) oder
aber, Schwierigkeiten ocder Risken von Umstellungen zu verringern. Die
passive Komponente iiberwiegt auch bei jenen Zuschilssen, die dazu dieren,
blo8 die Liquidit&t zu verbessern oder Bilanzverluste auszugleichen oder
zu verringern. Die Zinsenzuschiisse ktnnen ala aktive Forderung angesehen
werden, wenn sie darauf gerichtet sind, Investitionen filr neue Produkte
zu férdern etec. Die Probleme der Férderungen wurden hier nur knapp

gkizziert, weil sie in einer eigenen Studie beschrieben werden.

T. Steuersystem und Strukturwandel

Das Steuersystem hat auf Grund der hohen Grenzsteuersitze und der
zunehmenden nichtfiskalischen Zielsetzungen einen erheblichen HinflusB
auf den Strukturwardel. Die vielf#ltigen Wirkungen ktnnen hier im
einzelnen nicht dargestellt werden. Es werden nur eirige Beispiele

angefilhrt, die aber symptomatisch sind.




7.1 Der Ubergang von der Haushaltsbesteuerung zur Individualbestsuerung

Diese grundlegende Anderung in der Binkommensbesteuerung, die 1973
eingefiibrt wurde, hatte primdr gesellschaftspolitische Aspekie. Die
Auswirkungen auf den Strukturwandel sind jedoch vielfdltig. Zunéchat
srgeben sich srhebliche Wirkungen am Arbeitsmarkt. Die Individualbe-
stenerung begiinstigt (im Vergleich zur Haushaltsbesteusrung) die Er-
werbstdtigkeit verheirateter Frauen und hat fendenziell die BErwerbsquote
erhtht.

Die Individualbesteuerung hat ferner in vielen Unternehmungen eine
Anderung der ZRechtsform bewirkt. Bs kam zu verstédrkten Grindungen von
Ges.m.b.H. sowie zu Ges.m.b.H.& Co.KG. Damit konnte einerseits das
Risiko (handelsrechtiich) verringert und andererseits die Steuerbela-
stung reduziert werden. Die Umstellung von der Haushaltsbesteuerung zur
Individualbesteuerung knnte somit fendenziell den Strukiurwandel
heglinstigen.

7.2 Die Umstellung im Umsatzateuersystem

Die Einfihrung der Nettoumsatzsteuer (Mehrwertsteuer) an Stelle der
Brutto-~Allphasenumsatzsteuer hat ebenfalls erhebliche Einfliisse auf die
Wirtschaftsstruktur ausgsiibt. Zunichst aind Verzerrungen im AuBenhandel
beseitigt worden. Die Auasgleichsteuner fiir Importe filhrte bei manchen
Glitern zu einer zusdtzlichen Importbelastung, weil der Ausgleich an der
Grenze nicht immer genau ermittelt werden konnte und Durchschnitisteuer-

sitze verwendet werden multen.

Andererseits konnten auch die Exporirickvergilitungen im zlten Umsatz-
steuersystem die Umsatzsieuerbelastung der Ausfuhren nicht immer genau
susgleichen. Es ergaben sich daher auch hier zum Teil zu gZeringe Entla-

stungen, die zu einem Exporthemmnis fithrten, in einigen Fdllen aber auch




zZu hohe Entlastunger ergaben. Mit der Einfilhrung der Mehrwertsteuer
wurden die Verzerrungen im AuBenhandel ausgeschaltet. Sie erforderien

allerdings auch erhebliche Anpassungsprozesse.

Erleichtert wird durch die Mehrwertsteuer im Gegensatz szur Brutto-Um-
satzasteuer die Zusammenarbeit swischen Unternehmungen, vor allem die
Zulieferungen und die Kooperation zwischen grtferen und kleineren
Unternehmungen, weil die Umsiitze zwischen den Untermehmungen nicht der
Mehrwertsteuer unterliegen. Die Mehrwertateuer bhat durch den Vorsteuer-
abzug die Investitionen im Vergleich zum alten System entlastet. Die
Umstellung des Umsatzsteuersystems  hitte daher den Sirukturwandel

fordern miissen.

7.3 Eigenkapitalbildung und Steuersysten

Probleme und Risiken des Strukturwandels erfordern eine entsprechende
Bigenkapitalausstatitung der Unternehmungen. Das Saterreichische Steuer-
system fUrdert die Eigenkapitalbildung nicht. Die Fremdfinsnzierung ist
steueriich ginstiger, weil die Zinsen als Betriebsausgaben die 3teuerbe~
messungagrundlage der gewinnabhiingigen Steuern schmiilern., Die einheits-
wertabhiingigen Steuern werden durch die PFremdfinanzierung ebenfalls

geddmpft, weil die Schulden abgezogen werden kdnnen.

Ein wichtiger Problemkreis des &aterreichischen Steuersystems ist die
Investitionsférderung (die vorzeitige Abschreibung, Investitionsfreibe-
trag, Investitionsriicklage). Die steuerliche Investitionsfirderung ist
im Hinblick auf den Strukturwandel unter verschiedenen Aspekten zu se-
hen. Die vorzeitige Abschreibung verkiirzt die Pay-off-Pericde und ver-
ringert damit des Risikeo. Sie kitnnte dazu beitragen, den Strukturwandel
zu stiitzen. Auf der anderen Seite bevorzugt die steuerliche Investi~
tionsftrderung die kapitalintensiven Wirtschaftssweige. Dazu komm$, da8
die fiinfjéhrige Behaltspflicht flir Anlagegliter, fir die der Investi-

tionsfreibetrag beansprucht wurde, die Kapitalmobilitdt mindert.




8. Zusammenfassung und Ausblick

Per Uberblick hat gezeigt, daB der Sffentliche Sektor mafSgeblich auf den
Strukturwandel sinwirkt, sich andererseits aber auch Anderungen im
privaten Sektor in Verschiebungen in den Gffentlichen Aufgaben spilegeln.
Es ergibt sich eine deutliche Verlagerung von den klassiaschen Aufgaben
des Staates, die Erstellung dffentlicher Leistungen und der Umvertei-
lung, zu den Finanzierungsausgaben. Hs wird dadurch schwieriger, die
Effekie der Gffentlichen Ausgaben abzuschitzen, weil die Strukturéinde-
Tungen in den §ffentlichen Ausgaben eine Analyse erschweren. Der Sffent-
liche Sektor finsnziert in zunehmendem Ausmad Projekte des privaten
Sektors (mit). Perner wird der Staat immer wehr daszu herangeszogen, in
Schwierigkeiten geratene Unternmehmungen zu stiltzen. Die Effekte der
Finanzierungsausgaben lassen aich viel schwersr abschitzen als die
iibrigen Ausgaben fiir Investitionen, Personal oder auch Transfars. Vor
allem aber wiren die Anpassungsprozesse in den dffentlichen Haushalten
schwieriger. Insbesondere aber sind viele Finenzierungsprojekte lber
mehrere Jahre konzipiert und etwa bestimmte Zinsstiiizungsaktionen lassen

gich kaum Hndern.

Dieser Teil des Strukiurberichts diente nur einer skizzenhafien Darstel-
lung von Problemen, die in folgenden Teilen des Projekts ndher auage-
fiihrt werden sollen, wobei auch versucht wird, die Bescnderheiten des
gffentlichen Sektors in enderen TPeilstudien zu beriicksichtigen. Das gilt
etwa im Bereich des Arbeitsmarktes und der Gehaltsentwicklung. Eine
isolierte Betrachtung des Uffentlichen Sektors ist hier nicht ausrei-
chend. Ahnliches zilt auch fiir die ©ffentlichen Investitionen, die im
Rahmen einer Betrachiung der gesamten Investitionen untersucht werden
sollen., Die Umverteilungswirkungen der offentlichen Haushalte, gsowohl
der BSteuern als auch der Tranasfers, werden im Rahmen einer anderen
Studie nidher analysiert. Das gilt auchk fir die Wirtschaftsftrderung,

insbesondere fiir die Subventionen.




In Rahmen spidterer Untersuchungen werden die Fragen im Zusammenhang mit
der Bereitstellung Sffentlicher Giliter ausfilhrlicher behandelt. Es wird
dabei versucht, die Einfllisse der (unterschiedlichen) Kapitalintensitit
und Personalintensitdt in einzelren Bereichen der dffentlichen Gliter zu
analysieren. Im Bereich der Finanzierungsausgaben werden in der kiinfti-
gen Strukburberichterstatfung Fragen der Beeinflussung des Zinsniveaus

durch die dffentlichen Ausgaben ein wichtiger Schwerpunkt sein.

Bs wird grundsdtzlich versucht, den Gffentlichen Sektor nicht iscliert
zu betrachten, sondern in Zussmmenhang mit dem privaten Sektor der

gesamten Wirtszchaft.
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Abschnitt 20

Die Rolle der Wihrungspolitik im Strukturwandel

Heinz Handler

1. Binleitung

Fadt man den Strukturwandel einer Volkswiritschaft als ein dynamisches
Problem asuf, dann gewinnen die in den Informations- wund Batscheidungs-
prozel der Wirtachaftssubjekte eingreifenden Institutionen zentrale
Bedeutung fiir die Anpassungsgeschwindigkeit der fats#chlichen an die
noptimale” Struktur. Zu diesen "Imstitutionen™ (i.w.S.) szdhlen in erster
Linie die fir die Pormulierung und ZEzekution der kurzfristigen Wirt-
schaftspolitik und die Gestaltung der lingerfristig wirksamen Rahmenbe-
dingungen der Wirtschaft zustindigen Behdrden.

Eine Analyse der monetdren Einfliisse auf den Strukbturwandel mnul aich
daher zundchst mit dem System der Geldpolitik i.e.S5 auseinsndersetwzen,
also mit den Institutionen, die Umfanz, Struktur und Konditiomen der
Finanzierungsstrdme regeln. Zu beachten sind aber auch jene informellen
(nur aus der Tradition legitimierten) Netzwerke, die den Informations-
fluB regeln wund Koordinationsaufgaben iithernehmen - wie in fsterreich

etwa die Sozialpartnerschafst.

In der vorliegenden Arbeit werden Argumente flir und gegen mdgliche
Strukturwirkungen der Gsterreichischen Wehrungspolitik zusammengetragen.
Unter Wéhrungspolitik wird hier die monetire Steuerung der Volkawiri-
schaft mit binnen- und auBenwirtschaftlichen Mitteln verstanden. Schwer-

punkte der folgenden Darstellung sind:




- die Frage nach den langfristigen Wirkungen kuréfristiger Wéhrungspoli-
tik auf Produktion und Einkommen aus theoretischer Sicht ("Neutra-
1itdt" des Celdes, Ineffizienzpostulat);

die Frage nach dern von der Wihrungspolitik mitbestimmten realen

YWirkungen des Inflationsniveaus, insbesonders iiber
- Verteilungskanile,

- Erwartungskanile und

- die Allokation von Ressourcen;

~ die ¥Frage mnach gonstigen langfristigen Wirkungen im Zusammenhang mit

der Strukiur der Finanzierungsstrtme und dem Zinsniveau ("selektive
Geldschipfung®, Struktur und Umfang der Stastafinanzierung, Unierneh-
mengfinanzierung und ihre Kosten im Zusarmenhang mit der Wechselkurs-
politik);

- die BRBinbettung Osterreichs in das Konzept der kleinen offemnen Volks-

wirtschafts

= gtrukturpolitische ZElemente der Usterreichischen Hartwdhrungspolitik
hinsichtlich

= Inflationsrate und Inflationswirkungen,
~ Realzingsitze sowie
- interne Terms of Trade und Produkiionsstruktur;

- die Frage nach dem Einflu8 der Wahrungspolitik auf Rigiditdten im

realen Bereich sowie beil Preiser und LGhnen.




Diese Untersuchung soll einerseits eine erste voilﬁufige Beurteilung des
dsterreichischen Finanzierungssystems hinsichitlich seiner FPihigkeit, dem
langfristigen Strukturwandel 2zu Dbegiinstigen, armbglichen wuand soll
andererseitsa Pragestellungen flir eine Weiterarbeit an diesem Problem-
kreia liefern. Hingegen wird nicht auf die umgekehrte Fragestellung
eingegangen, die den EinfluS der Wirtschaftsstruktur auf die Wirksamkeit
der Geldpolitik betrachtet, wenn auch davon auszugehen ist, dad diese
beiden Fragenkomplexe nicht voneinander unabhéngig sind.

2., Langfristige reale Wirkungen kurzfristiger Wahrungspolitik: Die

Theorie

Die Effektivitdt der {aktiven oder passiven) Wihrungspolitik wird in der
Regel am Erfolg der kurzfristigen Stabilisierung bestimmter wirtschafts-
politischer FErdziele (manchmal auch nur bestimmter Zwischenziele)
gemeggen, die auf monetéire Impulse reagiersn {also etwa der Inflations-
rate, des Realeinkommens oder der Zahlungsbilanz). Diese Mechanismen
wirken entweder iiber Mengen oder lber Preise oder iiber eine Kombination

von beiden.

0b sich die Wirtachaftspolitik eines Landes auf die Mengen- cder auf die
Preisstabiligierung konzentriert, h#énegt teilweise von lkurzfristigen
normativen Kriteriem ab, teilweise aber auch von den langfristigen
"Wellenbewegungen" der weltwirtschaftlichen Grundprobleme., So ist das
Wengenstabilisierungssystem des Keynesianismus nur aus der Unterbeschif-
tigungssituation der Zwischenkriegszeit und der Zeit unmittelbar nach
dem Zweiten Weltkrieg zu verstehen, als die Preise wenig fluktuierten.
Mit dem Wegfallen von Preisrigiditdten zu Beginn der siebziger Jahre und
den darsuffolgenden starken Preisschwankungen (insbesondere im auBen-
wirtschaftlichen Bereich) verstirkte sich das wissenschafiliche urd
wirtschaftspolitiasche Interesse an einer Politik der Preissiabiligie-
rung. Erat die persistente Arbeitslosigkeit seit Beginn der achtziger
Jahre fihrte wiederum zu erhdhter Beriicksichtigung keynesianiacher

Blemente in nec-klassischen Grundlkonzepten.



Die Effektivitdt der Geldpolitik zur Beeinflussdng dea realen Sektora
der Wirtschaft ist in der Vergangenheit immer wieder bestritten worden.
Nach Auffassung der Klassiker kann mit einer Verfinderung des AusmaBes an
Pinanzierungsmitteln, das der Gesamtwirtschaft zur Durchfithrung ihrer
realen Transaktionen von den Wahrungsbehdrden szur Verfiigung gestellt
wird, langfristig nur das allgemeine Preisniveau, nicht sher relative
Preise oder das reale Einkommen verinmdert werdem ({"klassische Dichoto-
mie"). Diese Sicht wurde zwar von den Keynesianern korrigiert, doch trat
bel den Keynes-Nachfolgern die Fiskalpolitik derart in dem Vordergrund,
dad die Binschitzung der Geldpolitik zu kurz kam.

Mit der "Wiederentdeckung des Geldes" durch die Monetaristen verhesserte
sich die Einsicht in die monetéren Transmisaionamechanismen, gleichzei-
tig versiédrkten asich eber seuch die Zweifel am Nutzen geldpolitischer
Aktivitdten zur Steuerung des realen Wirischaftsablaufes. Die HMoneta-
rigten ibernehmen im allgemeinen die klassiache Dichotomie fiir langfri-
stige Gleichgewichtuzustinde (langfristige ™"Neutralitdt" des Geldes),
anerkennen aber kurzfristige reale Effekte von Geldmengenidnderungen; sie
measen ihnen allerdings wegen der unvorhersehbaren Wirkungsintensitédt
und der WirkungsverzSgerungen keinen positiven Wert bei und treten daher
filr "objektive" Hegeln der Geldpolitik ein. Die Theoretiker der "Neuen
Klassischen Makrotkonomie™ radikalisierten diese Argumentation mit ihrer
Politikineffizienzhypothese ("Irrelevanztheorenm™) fiir vorhersehbare
wirtschaftapolitische Eingriffe. Danach besteht in einem Wirtschaftssy-
stem mit flexiblen Preisen weder ein langfristiger noch ein lurzfristi-
ger BinfluB der Geldpolitik asuf Produktion und Beschéftigung, wenn die

Wirtschaftssubjekte ihre Erwartungen "rational™ bilden.

Die in den letzten Jahren vorgebrachte Kritik am Irrelevanztheorem
leugnet zwar nicht die mSgliche Gliltigkeit des Theorems unter den von
seinen Vertretern unterstellten Annahmen, doch werden die Annshmen
selbat als fir die praktische Wirtschafispolitik irrelevant eingestuft,
weshald man (zumindest) mit kurzfristigen Wirkungen der Geldpolitik
rechnen kdnne. Zu den hauptasfichlichen Argumenten einer "Irrelevanz der
Irrelevanztheorie” (Blinder - Stiglitz, 1983) zihlen:




~ Der Informationsstand der privaten Wirtschaftéaubjekte iiber die von
den WHhrungsbehrden angewendete Politikregel und iiber deren Auswir-
kungen auf die Wirtschaft hinke hinter dem der BehOrden nach.

- In allen vekannten Volkswirtschaftem - auch in ausgeprégten Marktwirt-
achaften - existierten Preisrigiditédten, inshesondere auf den Giiter-
und Faktormirkten, sodaB eine der Grundvoraussetzungen fiir die Giiltig-
keit dea Irrelevanztheorems, die Riumung aller Midrkte, in der Praxis

nicht gegeben sei.

- Das Irrelevanztheorem sei auch  hinsichilich der Voraussetzungen
"rationaler" (modellkonsistenter) Brwartungen ein Spezialfall, der zur

bei einer besonderen Form der Brwartungsdatierung gelte.

Selbet wenn man mit den Kritikern des Irrelevanztheorsms akzeptiert, daB
von der Geldpolitik kurzfristige reale Wirkungen hervorgerufen werden,
bedeutet dies auch, daB ea langfristige Einfliisse gibt?

Zweifellos dominieren heute die wirtschafispolitischen "Schulen", die
der Geldpolitik keinen EinfluB auf den langfristigen Gleichgewichtazu-
gtand (dem "steady state") einer Volkswirtschaft zumessen. Wohl aber
werden globale Effekte sowochl von den Keynesianern als auch von den
Monetaristen filr den Anpassungsprozel zwischen den Gleichgewichitszustzn-
den anerkannt. Solche Anpassungsprozesse kinnen lange Zeit in Anspruch
nehmen. Da wirtschaftspolitische MafSnahmen in der Regel zum Einsatz
kommen, wenn sich die Wirtschaft nicht auf ihrem langfristigen Gleichge-
wichtspfad befindet, kUnnen reale Effekte aus der Beachleunigung des
Anpagsungsprozesses resultieren, z.B. indem Konzentrationen wirtschaft-

licher Macht oder Informationabarrieren entgegengewirkt wird.

Daneben ergeben sich reale Wirkungen der Wihrungspolitik indirekt iiber
die Inflationsentwicklung. Langfristig bestent nEmlich ein von allen
Schulen anerkannter Zusammenhang zwischen dem Grundkonzept der Wdhrungs-

politik und der E®he (und Variabiliidt) der Inflationsrate. Ohne hier
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auf die Frage der Kausalitﬁtsrichfung eingehen zu miissen, bedeutet dies
in der Regel, daf langfristig eine hohe Inflationarate von entsprechen-
der mometirer Alimentation abhiingt. Zwar miB8t die klassische Dichotomie
der Hthe der (voll antizipierten) Inflatiomsrate flir die reale Wirt-
schaftsentwicklung keine Bedeutung bei; doch vernachldssigt diese Sicht
die - gerade langfristig wirksamen - Inflationseffekte suf die Vertei-
lung des Realeinkommens, die Allockatiorn der Produktionsfaktoren, die
Entwicklung der realen Vermigensposition und das Erwartungsklima.

Eine zmsammenhingende KXette zwischen einzelnen dieger Wirkungen 1Bt
sich konstruieren, wenn man sinen RinfluB der Inflationsrate auf die
Binkommensverteilung unterstsllt (z.B. begiinstigt eine steigende Infla-
tionsrate bei fixen Nominalzinssdtzen die Schuldner und benachteiligt
die Glaubiger; umverteilend wirkt auch das jeweilige Steuersystem).
Solche Verteilungseffekte kinnen das Investitionsverbalten verdindern,
wodurch wiederum das gesamtwirtschaftliche Wachstum beeinfluBt wird. Die
in diesem ProgeB auftretenden Reibungsverluste sind permsnent. Daher
wird man die Bffektivitét der Geldpolitik nicht allein an der Hthe der

Inflationsrate, sondern auch an ihrer Variabilitd#t beurteilen miissen.

Die im Gleichgewichtadenken verhaftete klassische Ukoromie betrachtet
einen in zeitlicher Ferne liegenden Gleichgewichtszustand als (exogenen)
Endpunkt der Gkonomischen Entwicklung. Dabei werden die zwischen den
Gleichgewichispunkten liegenden Perioden sus der Betrachtung ausgeklam-
mert und damit auch vermachlissigt, daB8 sich Gleichgewichtapunkte im
dynamischen Anpassungsproze8 verschieben kinnen. Mit jedem realisierten
kurzfristigen Ungleichgewicht treten durch neue Werte der Bestandsgrifen
(Kapitalstock, FinanzvermSgen, Arbeitskriftepotential) auch neue Aug-
gangsbedingungen flir den langfristigen Gleichgewichtswert ein. Kumuliert
man diese lurzfristigen Effekte, so ist auch langfristig mit sinem
BinfluB der Wirtachaftspolitik auf den realen Sektor zu rechnen (vel.
hiezu etwa Niehans, 1978, 5.220ff; Schelbert - Chassot - Granziol, 1981,
$.382; Thurow, 1983, S.12).




- 101 -

Wie immer asuch die theorstischen Argumente gegen die Hypothese von der
langfristigen Neutralitdt des Geldes lauten mbgen, wirtschaftspolitisch
relevant gind die in der Prazis auftretenden Konstellationen. Vor kurzem
wurde in einer empirischen Studie der OECD (Chan-Lee - Kato, 1984) fir
sinige wichtige Industriestaaten {umter welchen sich Usterreich nichs
befand) gezmeigt, daB Simulationen mit Hilfe von nationalen makrobkono-
metrischen Modellen im allgemeinern nicht auf langfristige (nach aieben
Jahren eintretende) Geldneutralitdt schlieBen lassen.

Qbwohl also grundsi@tzlich mit strukturellen Effekten der Wehrungspolitik
gerechnet werden muB, darf nicht ibersehen werden, da in der Frage der
optimalen Zuordnung von wirtschaftspolitischen Instrumenten zu vorgege-
benen Zielsetzungen der Geldpolitik wohl nicht primir struktiurpolitische
Aufgaben zukommen werden (vegl. auch Niehans, 1981, 5.107). Das gilt
verstirkt flir die Geldpolitik in einer offenen Wirtschaft, in der das
Grundmuster der Produktionsstruktur von der Faktorausstattung und den
relativen Produktionskosten bestimmt werden wird. Zu letzteren kann die
Geldpolitik nur indirekt beitragen, indem sie die Rahmenbedingungen fur
die Einkommens- und VermSgensverteilung szwischen inlindischen Sektoren
(privater versus 6ffentlicher Sektor iiber Zinsniveau und Zinsstruktur)

und zwischen In- und Ausland (iiber den Wechselkurs) setzt.
Ausgangspunkt fiir die weitere Analyse ist punidchst die Frage, wie sehr

aich die Stellung Osterreichs als kleine offene Volkswirtachafé auf die

lingerfristigen Effekte der Wdhrungspolitik suswirkt.

3. Iat Usterreich eine kleine offene Volkswirtschaft?

Zu den strukturellen Rahmenbedingungen, dis die Wirksamkeit wBhrungapo-
litischer MaBnahmen mitbestimmen, z#hlt die Markimacht eines landes im
internationalen Handel. Die globale Marktmacht resultiert aus der
produktspezifischen Marktmacht seiner Anbieter und Nachfrager und ist

nicht unbedingt mit der geographischen GriBe des Landes korreliert.
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Eine kleine offens Volkswirtschaft (KOV) ist so klein, daf ihre wirt-
schaftlichen Aktivitdten nicht merklich auf die Weltwirtschaft zuriick-
wirken, und sie ist so offen, da8 viele gesamtwirtschaftlichen Variablen
iiberwiegend auf ausléandische Wirtschaftsvorgiinge reagieren. Fiir die
Wirtachaftspolitik ergeben sich daraus grundlegende Beschrénkungen,
inabesondere im Falle von fixen Wechselkursen, weil dann einige der

HauptgriBen der Wirischaftspolitik nicht mehr frei gesteuert werden
kénnen.

Das Modell der KOV kann in verschiedenen Spielarten formuliert werden.
Schriénkt man die Betrachtung auf eine Welt ein, die nur handelbare Giiter
kennt, lassen sich folgende KOV-Arten unterscheiden (vgl. Islam, 1982):

= Die "klassische" KOV, die auf dem Welimarkt sowohl {fiir ihre Importe
als auch fiir ihre Exporte (jeweils an homogenen Gitern) als Preisneh-
mer auftritt. In diesem Land richten sich die in Inlandswdhrung
gemesasenen Import~ und Exportpreise bei fixen Wechselkursen vollstién-
dig nach den Weltmarkipreisen. Bei flexiblen Wechsslkursen paBt aich
zwar das Inlandspreisniveau an die Wechselkursschwankungen an, die

Terms of Trade bleiben aber davon unberiihrt.

- Die "keynesianische" KOV mit fixen Preisen: Sie ist geniigend klein, um
bei den Importem Preisnehmer 2w sein, sie ist aber auch geniigend
spezialisiert, um den Weltmarktpreis ihrer Exporte Dbestimmen zu
kfmmen. Dies entapricht dem Modell einer Volkswirtschaft mit Unterbe-
gchéftigung, in dem die inli#ndischen Kosten und die Angebotspreise

fixiert sind.

- Die T"keynesianische" KOV mit flexiblen Preisen, die eine Mittelstel-
lung zwiachen den ersten beiden Fdllen einnimmt: Sie ist Preisnehmer
auf der Importseite, dihre BExportpreise werden hingegen sowchl von
inl&ndischen als auch von auslindischen Faktoren gestaltet.
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Die angefiihrten Modifikationen des atreng ™klasaischen" Modells der KOV
bedienen gich ausschlieBlich des Kriteriums der Preiselastizitdt. Fiir
die wirtschaftspolitische Praxis wird man das allgemeine Kongept der KOV
noch weiter fasgen miiggsen, indem man z.B. zuldB+4, daB in- und aualdndi-
sche Giiter, Dienstleistungen und Finanztitel unvollstédndige Substitute
gind. Die wirtschaftspolitischen Implikationem der "klassischen" KOV
gelten nur modifiziert, wenn es neben handelbarsn Giltern (die vom
exponierten Sektor der Volkswirtschaft produziert werden) auch nichthan-
delbare Giter (des geachiitzten Sektors) gibt; dann sind die inl&ndischen
@Gliterpreise und die Zinss#tze nicht mehr ausschlie8lich auslandsdetermi-
niert. Ein Extremfall, in dem die meisten Implikationen der "klassi-
schen" KOV nicht mehr geltem, ist die "Inselwirischaft" (McKinmnon,
1981), die sich durch Handelsbeschrinkungen, Kapitalverkehrsbeschrinkun-

gen und die Sterilisation monetdrer Auslandseinfliiase wvon saulen

abschirmt.

Wie weit gilt fiir Usterreich das ¥Xonzept der KOV, und wie weit gelten
die damit verbundenen SchluBfolgerungen fUr die Wirtschaftapolitik?
Wehlt man als Ausgongspunkt der Uberlegungen die KXonstellation der
Preiselastizitdten in den Leistungsbilanzkomponenten, so konnte man auf
@rund einer ersten groben Finschitzung postulieren, daB Osterrsich auf
der Importseite weitgehend Preisnchmer ist, daB es auf der Exportseite
hingegen bei vielen Produktern durchaus in der Lage sein miiBte, auf den
Weltmarktpreis gestaltend - wenn auch nicht dominierend - einguwizrken.
Die Preiselastizitdt des Importangebots in Auaslandswihrung (&;) wire
dann unendlich und die Preiselastizitidt der Bxporfmachfrage in Auslands-
wﬁhrungﬂlz wire absolut kleiner als wunendlich?). Die darsus folgende
Lage der Angebots~ und Nachfragekurven im AuBenhandel vor und nach einer
Aufwertung ist in Abbildung 1 dargestellt (D wund 8§ bezeichnen die
Nachfrage- und Angebotskurven vor der Aufwertung, D" und S5° nach der
Lufwertung).

Unter den getroffenen Amnahmen ist der Importpreis in Auslandswihrung

(B#) vorgegeber (Abbildung ta); ein markantes Beispiel hiefiir wire der
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Weltmarkipreis fir Roh#l in Dollar, der durch eine Verdnderung der von
Usterreich importierten Mengen nicht beeinfluBbar ist. Das bedeutet
aber, daBd der in inléndischer Wihrung ausgedriickte Importpreis (Pm)
proportional zur Wechselkursenitwicklung schwankt, ala TFolge einer
Aufwertung also sinkt (Abbildung 1b). Reale Effekte (Substitutionseffelk-
te szwischen der HNachfrage nach inlf#ndischen oder auslindischen Pro-
dukten) entstehen erst, wenn die Preiselastizitdt der Importnachfrage
Cqm) absolut gréBer als Null ist, bzw. {wenn sie Null ist) aus der
Budgetbeschrinkung der Wirtschaftesubjekte (bei vorgegebenem Nominalein-
kommen muf nach einer mit einer Abwertung verbundenen Importpreigssteige-
rong in Inlandawihrung die reale Nachfrsge nach Importen oder inlidndi-

schen Produkien eingeschriénkt werden).

Preiseffskte entstehen, wenn die Preizelastizitit der Importnachfrage

absolut kleiner als unendlich isgt, wenn also Importpreissteigerungen nur
zu einer teilweisen oder zu keiner Substituierung flir Inlandsprodukte
filhren. In einem solchen Fall kommt der Wechsellurapolitik groBe Bedeu-
tung zu: Eine Hartwihrungspeolitik tridgt zur Démpfung des inl#ndischen

Preisauftriebes bei.

Die Ausfihrungen lUber die Importe lassen sich sinngemdB und mit den in
der Abbildung t dargestellten Modifikstionen auf die Exporte lbertragen.
Eine Aufwertung der Wihrung des Exportlandes wird in TForm einer (par-
tiellen) Aufschlagskalkulation zumindest teilweise auf den Marktpreis in
Auslandswéhrung (P;) fiberwdlzt (Abbildung 1c¢), wozu vorausgesetzd
werden muB, da8 die Preiselastizitiit der Exportnachfrage Gz§) absolut
kleiner als umendlich ist. Je gréfer saie in absoluten Werten ist (mit
anderen Worten, Je weniger spesialisiert das angebotene Produkt ist),
umse atdrker schlégt sich eine Wihrungsaufwertung entweder in einem
Riickgang der realen Exporte oder zunidchst nur in einem Riickgang der

Profitquote des exponierien Sektors nieder (Abbildung 14d).

Eine Hartwihrungspolitik wird sich kurzfristig aus der Sicht der Lei-

gtungsbilanzfolgen nur bewdhren, wenn sowohl die Inlandsnachfrage nach
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Importen als auch die Auslandsnachfrage nach den eigenen Exportprodukten
auf Preisverdnderungen wenig reagiert. Dariiber hinaus wurde aber von den
tsterreichischen Wirtschaftspolitikern postuliert, daB die Hartwihrungs-
politik such im Falle einer preiselastischen Exportnachfrage positive
Wirkungen habe, weil sie die Exportunternehmungen langfrisitig zu Verbes-
gerungen der Produktionsstruktur zwinge.

Fir die Terms of Trade bedeutet die skizzierte Art der KOV im Falle
einer Hartwdhrungspolitik folgendes: Die Importpreise in Inlandawihrung
sinken im Ausma8 der Aufwertung, die Stiickerldse im Export hingegen
sinken weniger stark, weil ein Teil des Wechselkurseffektes wvon den
angléndischen Abnehmern getragen wird. Somit miiBten sich die Terms of
Trade gemessen in Inlandswdhrung verbessern, wenn auch weniger stark,

als es dem Aufwertungssatz entspricht (vgl. hiezu auch Tichy, 1984).

Im Sinne der oben beschriebenen Klassifikation sind dies die Xennzeichen
einer "keyneaianischen" KOV mit flexiblen Preisen, also eines Mitiel-
dings zwischen einer XOV "klassischen" Typs und einer solchen "keynesia-

nischen" Typs mit fizen Preigen.

Um ghschiitzen zu ktnnen, ob Usterreich dem in Abbildung i dargestellten
Fall der KOV entspricht und welche Effekte die Hartwihrungspolitik aus
atrukturpelitischer Sicht mit sich gebracht haben kbnnte, bedarf es
einer empirischen Eingrenzung der Preiselastizitdten des Angebots und

der Nachfrage fir auSenwirtscharftliche Transaktionen.

Eines der Hauptprobleme der empirischen Schétzung von Preiselastizitidten
besteht aber gerade darin, daB Nachfrage- und Angebotselemente nicht
exakt auseinandergehalten werden k&nnen, weil die zuf dem Markt reali-
sierten Geschiiftsabschliisse sowohl Nachfrage- als auch Angeboiselemente
spiegeln2). Die verschiedenen Schitzungen von Preiselastizititen (zusam~
mengefaBt und zum Teil selbst geschitzt von Breuss, 1983) variieren
auBerdem je nach Disaggregationsstufe, Zeitperiode und Schitzverfahren.
Dennoch lassen sich aus den errechneten Werten die folgenden allgemeinen
Erkerntnisse ableiten (vgl. Ubersicht 1)3):
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- Die langfristigen Exportpreiselastizitdten sind durchwegs negativ und
- gzumindest flr die Periode seit Beginn der =iebziger Jahre - absolut
deutlich kleiner als eins. Da aber in der Xonstellation der Abbil~-
dung tc unterstellt wurde, daB die Preiselastizitit des Exportange-
bots zwar hoch, aber kleiner als unendlich ist (mit einer starken
VYariation der vom U©aterreichischen Exporteur angebotenen Menge kann
der Weltmarktpreis nur wenig beeinflufit werden), wird die geschidtzte
"Nachfrage'elastizitdt einen Bias nach unten aufweisen (lLeamer -
Stern, 1970, S8.31), dessen Ausma8 allerdings ohne Kenninis der Ange-
botselastizitit nieht festgestellt werden kannd).

- Die langfristigen Importpreiselastizitéten sind zwar auch iiberwiegend
negativ und absolut kleiner alas REins, doch existieren "AusreiSer" nach
beiden Richtungen. Da nach den bisherigen Annahmen eher die Angebotse-
lagtizitdt der Importe als Jeme fiir die Exporte gegen unendlich

tendieren wird, emtspricht die geschitzte Preiselastizitdt der Tmport-
nachfrage eher der wahren Nachfrageelastizitdt als bei den Exporten.

- 0b die Ezport- oder Importelastiszitéitem hther sind, 1dB% sich nieht
eindeutig beantworten. Nach den Ergebnissen von Breuss sind die
Ezportelastizitdten fir den gesamten Warenhandel hBher und fiir den
Handel =it Industriewaren niedriger als die entsprechenden Importe-

lagtizitdten.

Fir die Fragestellung, ob Usterreich als eine "kleine offene Volkswirt-
schaft" zu Dbetrachten ist, bediirfte es somit auch der empirischen
Abschitzung der Angebotselasfizititen im AuBenhandel, Fiir die realen
Giiterexporte sind die Berechnungen von Breuss {1983, 3.299ff) verfiigbar.
Gemessen an der Ver#nderung der Relation von Exzportpreisen zum BIP-De-
flator erhdlt er eine Angebotselastizitdt wvon 1,45. Dieser Wert
entspricht von der Grifenordnung her vergleichbaren FRrgebnissen flir
andere kleine Linder {siehe Goldstein - Khan, 1978, $.282).




ibersicht 1

Langfrigtige Preiselastizititen der Nachfrage

in der Ssterreichischen Aufenwirtschaft

Preiselastizitit Preiselastizitdt

der der
Exportnachfrage Importnachfrage
B,p #
(Px /Pw ) (Pm/PBIP)
BREUSS (1983):
a) Waren insgesamt, real
Stiitzperiode: 1355-1370Q - 1,81 = C,40
1971=-1981 - 0,38 - 0,23
b) Waren und Dienstleistungen,
real
Stiitzperiode: 1955-=-1970 - 3,11 -~ 0,10
1971=-1981 - 0,587 + 0,19
SCHEBECX/THURY (1983):
Stitzperiode: 1%64--1981
a) Waren, SITC 5-2 -~ G, 58 - 1,07
b) Reiseverkehr (~1,20 kurzfristiq) - 1,45
PROSKE/GLUCK (1983):
Stiitzpericde: 1970~1381
a) Waren, insgesamt - 0,87 - Q0,53
b) Reiseverkehr - - 0,98
SCHEBECK/SUPPANZ /TICHY (1980):
Stitzperiode: 1960-1976
Waren, SITC 5-8 - 0,34 - 0,%4
SPENCER (1984):
Stiitzpericde: 1963-1279
Waren, SITC 5~8, real - 1,37 - 0,97

Q: Breuss (19%83), S5.280ff£; Spencer {1984).
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Dagegen 1liegen keine Schitzversuche fir die Preigelastizitit des Im—
portangebots vor. Man wird sie daher bis auf weiteres aus der allgemei-
nen Erfahrung als geniigend hoch einschétzen dlirfen, um die Konstellation

der Abbildung 1 als fiir {sterreich relevant eingustufen.

{fber die Position Usterreichs als kleine offene Volkswirtschaft und die

méglichen Folgen der Hartwidhrungspolifik lassern sich dann folgende
Aussagen treffen:

~ Die hohe Preiselastizitidt des Importangebots gemeinsam mit relativ
niedriger Preiselastizitdt der Importnachfrage beglinstigt die

Preiszeffekte, die mit der Hartwihrungspolitik serzielt werden sollen.

- Wegen der positiven Preiselastizitdt des Exportangebots und der

negativen Preiselastizitéit der Exportnachfrage (beide absciut kleiner
als unendlich) wird der Aufwertungseffekt auf die Exporte zwischen
einer Erhdhung des Marktpreises {in Auslandswﬁhrung). einer Verminde-
rung des Stlickerltises (in Inlandswihrung) wund einer Reduzierung der
exportierten Mengen aufgeteilt werden. Den Ssierreichischen Exporteu-
ren miifte es somit teilweise gelingen, die Folgen der Hartwdhrungspo-

litik anf die Marktpreise zu iberwdlzen.

Uz in einer solchen Situation eine Wechselkurs-Preis-Spirale mit sin-
kenden Preisen (Inflationsraten) entstehen zu lassen, bedarf es weitarer
Yoraussetzungen, fUber die die Importpreissenkung nach einer Aufwertung
als Vorleistung flir eine M#Bigung der nominellen Lohnzuwiichse und der
Zuwdchse aller {brigen Produkiionskoaten in der Gesamtwirtschft sner-
kannt wird. Dann kann n#mlich die urspriinglich den Exporteuren durch die
Wechselkursveriinderung entsiandene Kostenerhthung zur Ginze kompensiert
werden, und dis nominelle Aufwertung 188t den realen Wechselkurs unver-
dndert.

In einer derartigen Situation befindet sich Osterreich nun schon seit

1977. War vorher eine nominelle effektive Aufwertung des Schillings auch




- 110 -

von einer realen effektiven Aufwertung (einer Verschlechterung der
Wettbewerbssituation) begleitet, s0 ist seither bei weiterer nomineller
Aufwertung der reale effektive Wechselkurs gesunken oder doch konstant
geblieben.

In den folgenden Abschnitten wird zunZchst noch n#her auf die Preisef-

fekte der Hartwdhrungspolitik und anschlieBend auf ihre Mengen- bzw.
Struktureffekte eingegangen werden.

4. Strukturpolitische Elemente der Usterreichischen Wihrungspolitik

In diesem Abschnitt =0ll der Frage nachgegangen werden, ob o3 in der
Ssterreichischen WZhrungspolitik Elemente gibt, die bewuBt auf eine
langfristige Strukturwirkung abzielen. Unabhingig von dieser Frage wird
dann im ndchsten Abschnitt auf Jene langfristigen Folgen der Gsterrei-
chischen Wihrungspolitik einzugehen sein, die sich "automatisch" {ohne

vother geplant gewesen zu sein) eingestellt haben.

4.1 Die Hartwihrungspolitik als Mitiel zur Inflationsstabilisierung

Eine der Rechtfertigungen des Hartwihrungskurses durch Ssterreichische
Wirtschaftspolitiker bestand seit Mitte der siebziger Jahre in dem
Argument, daB {iber eine fortgesetzte Politik der nominellen effektiven
Aufwertung Preisstabilitéit importiert werden wiirde5). Wis erwibnt
eracheint eine derartige Politik unter den Voraussetzungen einer hohen
Preiselastizitdt des Importangebots dann erfolgversprechend, wenn
gleichzeltig die Preiselastizitit der Importnachfrage klein ist und sich
daher Importpreissteigerungen ohne besondere Mengensubstituierung im

Inland niederschlagen.

Die Zielsetzung einer niedrigen und stabilen Ianflationsrate wird in der

keynesianischen Tradition vor allem mit den Allcokations- und Vertei-




lungseffekten einer inflationfAren Entwicklung Begrﬁndet, die nicht nur
die Realeinkommens-~, sonderm auch die ZRealvermtgensposition der Wirt-
schaftssubjekte verdndern und damit in die Entwicklung der Wirt-
achaftsstruktur eingreifen. Wenn beispielsweise die Schuldverhiltnisse
auf fizen Zinsversprechen beruhen, die die Inflationsdynamik nicht wvoll
beriicksichtigen, dann ist in Niedriginflatiomslindern die Umverteilung
von den GlHubigern zu den Schuldnern geringer als in Hochinflationaldn-

dern.

Ein weiterer wichtiger Effekt der Inflationsstabilisierung liegt in der
Beeinflussung der Brwartungsbildung der Wirtschaftssubjekte hinsichtlich
ihrer kiinftigen Realeinkommens- und Realvermtigensposition, die auf die
heutigen Entscheidungen ({z.B. ilber geplante Investitionsprojekte)
zurickwirkt. So werden die Investitionsentacheidungen suf Grund von
Triragserwartungen getroffen, die wiederum eng mit den Inflationserwar-
tungen zusammenhingen. Eine durch die Geldpolitik herbeigefithrte Ab-
weichung der tatsédchlichen Inflationsraten von den friher erwarteten
148% sich kurzfristig meist nicht durch eine Anpassung der Produktiong-
technologie berlicksichtigen. AuBerdem entstehen Kosten der Informations-
beschaffung und der Anpassung an starke mittelfristige Schwankungen der
Inflationsrate; sie sind vermutlich asymmetrisch, indem sie bei zuneh-
mender Inflationsvariabilitdt sofort eingegangen werden, aber erst wie-
der entfallen, wenn eine stabilisierte Inflationarate glaubwiirdig gewor-
den ist. Je hther die Variabilitdt der Inflationsentwicklung ist, umso
héher wird auch die Risikoprédmie sein, die ein Investor in die aus der
Investition erwarteten Ertri#ge einrechnet, bdevor er sein Projekt ver-
wirklichs.

Umgekehrt bedeutet aber eine Wirtschaftssiruktur, in der die Brwartungen
durch wirtschaftspolitische Bingriffe stabiler gehalten werden als in
der ibrigen Welt, einen gewissen Abbau an Flexibilitd+t, liber die die
privaten Wirtschaftssubjekte im Falle groBer Unsicherheit verfiigen
miBSten. In einer erwariungsstabilen Welt werden eher langfristige
Kontrakte mit fizxierten Preisen abgeschlossen werden, die den Anpas-

sungaprozel nach dem Auftreten exogener Schocks behindern.




TUOTITUTIBG~AMI (Z - "SpoTi=aqd
ebhyTTomsl afp a3qn (93ioATsueTy) USHUNUSTOMAEpIRpUER}S DUN UAZISMII)TH USpP Ue usssaueg (|

(65°Z) (e6'L} (89%'1) (tg’ey  {ea’t} Qv*'2) (v9's) (Ze't) (z29'%)

Lo‘zi Be’'m ovriilL - SL'¥L i8‘e 8¥ L 80’6 9L’'s LL'6 FB6L-6L61
{er'12) (£8'%) (e€’¥} - (zg'e) (os”g)  (yofz} (eL'9) (1z'z) (oo’'z})
oz'8L  65°5i 8L'wL - gz'61 oL'e 13 3 A1 Ly L zo‘ol g6'ct 8L61-0l61

ANNE abusmp1sn

(ps’¥) (69°¥) (g7} (BO'%¥} {ze's) (eo’t) (9v‘f) (¥e’8) (e6't) (ST78)
00'El LL'Y ZLALL 9¢’LL L5751 ri's v6'y EC'E LL'y SE'F v86i-6L61

(06°6) (g2°L) ({eo’s) ({eL’'9) {zr’sy (s891) (oife) (e9fedy QE'®)  (Z1'0)
£8°vL  ¥Y¥’9L iz‘ol ¥8°€1 Lz'ei 88's sBiii £9°2 66°6 tL'e 8L61-0L6L

abusaupia
ampz pP129

uaTu
ysTel -uejyaq opuet yotax
uapamyos uedep -yueis ~§oxH USTTRIL  ¥SA ~ISPOTH ZIaMUDG i —a|asg

{¢ uUT PunzapugrsassayelIoA SUDFTIFITUUISYDANG}

AF£Uﬂmeum> USTEUOTIPUADIUE WT BUNLHOTMIUSUSDUSUIPIeD I9D IRIE]FUEIIeA pun ayoH

z JUDTsI=aqq



-opoTIad

abrTTomal ofp Joqn (P3lomIoumieT)) USBUNUOTIMGERIEPUE]S pUn UDIISMTSYITW USp uUeR uassawss {|

(2e'z) (ez'T) {¥i‘2) (TL'S)
68°6 te’g SEYLL 86 0L
(ve‘z) (v1’'9) {vre’z) (265}
GL'g £€Lf6 i9'g 15°2)
UaTU

JyoTaI ~UeITIAq

uspanmuyog uedep -—-jyueid —~goIis

{(zz'e)y  (z6'E)
SZ'91 Le’s
{€0’9) (v¥’T)
S0’z £9°9

uarreir ¥sn

{(s9°1)  (z9°i)
£0’S LE'Y
(sz'zy (Lz'e)
pE’L £L’s
apury

~ISPOIN ZYOMUDS

(sp'1)
09°p

(zg’1L)
00'g

{3 ur Bunispugpisasaiuelros 2UDTTIITRUISUYDING)

(Fr'L)
oz'’'s

{(86"1)
Le'9

yoTsx
~I9315(Q

AP:onHmuwb USTEUGTIPUIDIUT WT USIPIASUCTIETJUL J8p IEITLFQTIARA DUn o(OH

£ JUDEsISqp

ve6L-6L61

Bl6l-OL6l



- 114 =

Mit zunehmender Unsicherheit iber die reale Brtragslage in ldnger
anhaltenden Phasen starker Inflationsvariabiliti#t werden die Unterneh-
mmgen neue Investitionsstrategien entwickeln, die auf eine Veranlagung
liquider Wittel in (mtglichst indexierte) Pinanztitel hinausliuft, bis

sich die Ertragserwartungen fiir Sachinvestitionen stabilisiert haben.

Einer der wichtigsten Griinde, die vor allem die Wirtschaftspolitiker
gselbst mnach niedrigen und stabilen Inflationsraten streben lassen,
beateht in der Vereinfachung der kurzfristigen Stabilisierungspolitik.
Die Wirkungen hoher und stark variierender Inflationsraten lassen sich
nimlich weder ihrem Umfang nach noch hinsichtlich ihrer Verteilungswir-
kungen noch auch in ihrem zeitlichen Ablauf hinléngiich einschétzen, um
nicht die Steuerung der Iiibrigen wirtschaftspolitischen Zielsetzungen

(z.B. stabiles reales Wachstum, auBenwirtschaftliches Gleichgewicht,

Verteilungsgerechtigkeit usw.) =u beeintrichtigen.

Pie Ursachen, die =zu inflationdren Prozessen fiihren, sind vielfdltig,
soda8 im allgemeinen eine eindimensionale Erklirung (wie etwa in der
einfachen monetariatischen Inflationshypothese, in der der Geldmenge der
ausachlie8liche Binfluf zukommt) nicht ausreicht. Daher wird die in-
lédndische Inflationsentwicklung auch nicht ausschlieB8lich iiber die
Wechselkurspolitik gesteuert werden konnen. Allerdings gilt umgekehrt,
daB die Geldmenge die Inflation -~ zumindest auf lange Sicht - alimentie-
ren muB. Im internationalen Vergleich 1#HB8% sich dgher auch eine relativ
enge langfristige DBeziehung zwiachen Geldangebot wund Inflationsrate
finden {Handler, 1981), wenn dies auch nicht mehr bedeunten mus, als das
die beiden GriBen gemeinsam durch dritie Variable bestimmt sein kbnnen -
z.B. durch Angebotsschocks {Olpreisschocks), die eine Xosteninflation

induzieren.

Die enge Anlehnung des Schillingkurses an die Entwicklung der DM hat
jedenfalls bewirkt, daB sich in Uaterreich die Geldmengenausweitung und
die Inflatiomsrate im groBen und ganzen im Rahmen der von der BRD

vorgegebenen Dynamik bewegt haben (vgl. Ubersichten 2 und 3).
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Die Bildung einer "Weéhrungszone™ mit einem Land, das der Stabilisierung
der Inflationsentwicklung Vorrang vor vielen anderen wirtschaftspoliti-
schen Zielen einrsumt, hat also auch Osterreich in den Genu8 einer
parallelen Entwicklung gebracht. Der auch in Osterreich geringen Fle-
zibilitdt der Realldhme nach unten (die in anderen Lindern eine Uberwdl-
zung des externer Preisschocks auf den geachiitzten Sektor bewirkte)
warde hier durch die "Entkoppelung" des geschiltzten Sektors von den

auslédndischen Preisauftriebstendenzen entgegengewirkt.

Die Kosten einer derartigen wdhrungspolitischen Anlehnung betreffen im
¥onkreten Fall die Ubernahme relativ hoher Reslzinssdtze und damit die
generelle Einbindung in den intermationalen Konjunkturverbund, der in
den letzten Jahren eine Unterauslastung der Produktionskapazitéten und
damit unwiederbringliche Einkommensverluste verursacht hat. Diese
Verluste hingen allerdings nicht allein ven der wihrungspolitischen
Anbindung an die BRD ab, weil auch im Falle flexibler Wechaelkurse keine
vollkommene Abschirmung gegeniiber realen oder moneitdiren Schocks aus dem
Ausland zu erreichen ist. Dies ist eine der Brfahrungen aus dexr Periocde
stark schwankender Wechselkurse; sie ist inzwischen auch in der Entwick-
lung der monetiren Theorie berticksichtigt worden {z.B. Tower - Willett,
1976, Marston, 1983).

Bine mdgliche Alternative zur Hartwghrungspolitik  fiir die Infla-
tionastabilisierung hitte theoretisch in der Indexierurng von Einkommens-
und Vermdgenswerten bestanden, wie ais in anderen Lindern mit unter-
schiedlichem Erfolg gehandhabt worden ist (z.B. die "scala mobile" fir
die Lohneinkommen in Italiem). Die im PFalle von exogenen Schocks er-
forderlichen Realeinkommensanpassungen erfolgten in Osterreich nicht
iber die Inflationarate bei gegebenem Nominaleinkommen, sondern iiber die
DéEmpfung der Nominsleinkommensentwicklung. Auf der Finanzmérkten wurde
bei den Wertpapieren ex ante jegliche Indexierung vermieden, ex poat ist
es  vereinzelt zu Zinsanpassungen an die Inflationsentwicklung gekommen

{Bonifizierungsaktion 1974, Kindigung von Pfandbriefen 1984). Hingegen
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hat die Hochzinsphase der spiten siebziger und frithen achtziger Jahre zu
einer weligehenden Indexierung beli den Direktkrediten wund Hinlagen

gefihrt, deren Verzinsung heute {iberwiegend wvariabel gestaltet ist.

4.2 Folgen fiir die Produkiionsstrukiur

Eine der von den Wdhrungsbehtirden immer wieder vorgebrachten Begriindun~
gen fiir die Vorteilhaftigkeit der Hartwdhrungspolitik bezog sich auf
ihren direkten Einflu8 suf die Produktivitdt und damit auf die Produk-
tionsstruktur (vgl. Handler, 1980A). Danach bewirke in einem Land, das
gich auf der Exportseite und/oder auf der Importseits als Preisnshmer
verhilt (bzw. verhalten muB), eine nominells effektive Aufwertung seiner
Wahrung zuniichst einen Druck auf die Gewinnspanne der Produzenten im
sxponierten (der auslindischen Konkurrensz ausgesetzten) Sektor. Die
gewinnmaximierenden Unternehmungen werden daher veranladt sein, ihre
Produktion gzu rationalisieren und damit die Produktivitdt zu erhdhen,
godaf langfristig eine hbherwertige (konkurrenzfghigere)  Produk-
tionsstrukiur entateht.

Diesem Argument kann entgegengehalten werden, daB sich eine derartige
Bntwicklung nur einstellen kanm,

- wenn Rationalisierungsméglichkeiten iiberhaupt beatshen, und zwar zu
Kosten, die die diskontierten Ertragserwariungen nicht libersteigen
{denn denn wiirde die Produktion als Folge des aufwertungsbedingten

Kostendrucks eingestellt werden); und

= wenn kein Ausweichen der Unternehmer vom exponierten Sektor zu Produk-
tionsbereichen im geschiitzten Sektor mdglich ist, wodurch es lénger-
fristig =zu einer Verringerung des realen AuBenbeitrages kommen wiirde.
Shnliche Folgen h#tte auch eine Verlagerung der wirtschaftlichen

Aktivitdt von der BExportproduktion zum Handel mit Importgiitern.
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4.2.1 Ist Usterreich ein Preisnehmer- oder ein Preissetzerland?

Der Binflu8 der Hartwéhrungspolitik suf die Produktiomsstruktur kann nur
beurteilt werden, wenn hinliénglich geklirt ist, ob Usterrsich fiir seine
Exporte Preisnehmer ist. Nur dann sind n#@mplich die Preise in Auslands-
wihrung vorgegeben, und eine Aufwertung muf in einer Verminderung der
Gewinnspanne aufgefangen werden. Ist ein Land flir seine Exporte hingegen
Preigsetzer (die Preiselastizit#t der Exportnachfrage ist sehr klein),
dann legen die Exportprodugenten in einem Mark-up-Verfahren ihre Export-
preigse in Inlandswihrung auf Grund vorgegebener Vorstellungen iiber die
Gewinngpanne festf). Die Wechselkursbewegungen werden in diesem Fall
ohne weiteres auf die Exportpreise in Auslandawdhrung iiberwdlszt, sodal
durch die Hartwihrungspolitik keine strukturverbessernden Ratiomalisie-

rungsschritte induziert werden.

Ist dagegen die Preiselastizitiit der Exportnachfrage erheblich gréBer
als Null, sind aber dennoch die Exportpreise in der Wdhrung des Expor-
teurs fixiert, dann sinkt nach der Aufwertung die exportierte Menge,
sodaB bei gegebenen Fixzkosten der Produktion die Stlickkosten steigen und

gin Druck auf die Gewinnspanne ausgeiibt wird.

Die Diskussion Uber die Preisnehmerschaft Usterreichs fiir seine Exporte
ist vor kurzem durch zwei Arbeiten bereichert worden, die eine solche
Preisnchmerschaft einerseits Ybestidtigen (Smeral, 1983), andereraseits
aber bestreiten (Marin, 1983 )., Weitere Hinweise auf Uniersuchungen zu
diesem Problemkreis finden sich bei Aiginger (1983, 5.224f£f).

Preisnehmer ...

N¥ach der Argumentation von Smeral (1983) ist Usterreich auf der Export-
seite Preisnehmer. In seiner Analyse folgt dies bereits aus der linger-
fristigen Entwicklung der "Brutto-Gewinnspamnne" im ©sterreichischen
Export. Sie ist vom Beginn der siebziger Jahre bis einschlieBlich 1977

gtark gesunken und hat sich in den Jahren darauf (bis 1982) nur unmerk-
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lich erholt. Dies gilt sowohl fiir dem T"abmoluten" Indexr der Brutto-Ge-
winnspanne als auch flr den relativern Index, der die Entwicklung im
Vergleich zu den wichtigsten Handelspartnern Osterreichs wiedergibt7).
Ein intermationaler Vergleich derartiger relativer Brutto-Gewinnspannen
flir ausgewdhlte Industriestasten bestdtigt auBerdem das Vorurteil, da3
die Gewinnspamnen in Léndern mit gréBerer Marktmacht entweder langsamer
sinken als in Usterreich (so in GroSbritannien, Italien, Japan und der
Schweiz)} oder sogar steigen (BRD, USA). Schitzt msn die Bxportpreisent-
wicklung mit einer Gleichung in redugierter Form, dann spielen darin fiir
8sterreich die Weltmarktpreise im Vergleich zu den heimischen Arbedtsko-
sten eine wesentlich grifere Rolle als etwa in der BRD, in GroB8britan~

nien oder in der Schweiz.

Ein weiteres Argument fiir die Preisnehmerachaft Osterreichs siecht Smeral
im hohen Anteil jener Waren am &sterreichischen Ezport, deren Angebota-~
preise internaticnal nur wenig streuen, weil fiir sie ein mehr oder
weniger einheitlicher Weltmarktpreis existiert. Diese Indizien kdnmen
durch einen Vergleich der Fakturierungsgewohnheiten im Export erginzt
werden. Wurden nach einer Ubersicht von Scharrer (1979) im Gsterreichi-
schen Export 1977 nur knepp mehr als die HH1fte der Exporte (55%) in
Schilling fakturiert, so betrug der Anteil der Fakturierungem in In-
landswihrung in der Schweiz 83% (1977) und in der BRD 87% (1976)8).

... oder doch Preissetzer?

Anders als Jmeral hat Marin (1983, 1984) einen empirischer Nachweis zu
erbringen versucht, da8 die Ssterreichischen Industrieunternehmungen im
Export iberwiegend als Preisetzmer agieren. Sie konstruierte ein Preis-
setzungsmodell der heimischen Exporteure, nach welchem diese die Export-
preise im Sinne einer Aufachlagskalkulation unter Beriicksichtigung der
Produktionskosten (Arbeitskosien) und eines gegebenen (gewiinschten)
Gewinnaufachlages festlegen. Da die aus diesem Modell sbzuleitende
hypothetische Exportpreisentwicklung mit der tatsiichlichen ausreichend
ibereinstimmt, folgert Marin, daB bei den Bsterreichischen Exporteuren

das Preissetzungaverhalten ilber das Preisnehmerverhalten dominiert.
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Die Untersuchungsmethode von Marin liefert allerdings keine direkte
Bestdtigung der Hypothese, da8 Jsterreich ein Preissetzerland wire.
Vielmehr ist dies nur eine mdgliche Interpretation ihrer Ergebnisse, der
etwa das von Smeral behandelte empirische Phiénomen einer tendensziell
sinkenden Gewinmspannme im Export entgegensteht. Evidenz gegen die
Preissetzerhypothese findet auch Tichy (1984, 8.51) in Form einer
Hegressionsbeziehung zwischen Exportpreisen in Inlandswihrung und
nominellem effektivem Wechselkurs, die allsrdings nur einen niedrigen
Brikldrungsgrad aufweiat. Es ld8t eich deshald jedoch umgekehrt die
Proisetzerhypothese auch nicht verwerfen. Bei allen zitierten Arbeiten
handelt es sich also nur um Indizien fir die eine oder die andere

Hypothese.

4.2.2 Hartwihrungspolitik und Produktionsstruktur: Negative oder

positive Zusammenhinge?

Smeral schlieBt in seinen ﬂberlegungen hinsichtlich der Brutto~Gewinn-
spanne gzwar auf ein Preisnehmerverhalfen 5sterreichs, untersucht aber
nicht exzplizit, welchen EinfluB die Hartwdhrungspolitik auf die Brut-
to-Gewinnepanne hatte. Fir einen negativen Zusammenhang spricht vor
allem der Knick im Jahre 1977 4in der Entwicklung sowohl des realen
effektiven Wechselkurses als auch der Brutto-Gewinnspanne. Hatte die
Hartwdhrungspolitik mit steigendem nominellem effektivem Wechselkurs in
den Jahren zuvor auch eine Wertsteigerung des realen effektiven Wechsel-
kurses mit sich gebracht, so war in den Jahren darauf die fortgeseizie
nominelle effektive Aufwertung mit einer realen effektiven Abwertung
verkniipft, weil sich die Kostenposition Usterreichs (gemessen an den
relativen Arbeitskosten) vorher zu lasten und nun zugunsten Usterreichs
entwickelte. In diesem Jahr ergab sich auch eine Tendenzwende bei der
Brutto-Gewinnspamme: Sie war vorher stark gesunken und hat sich nachher
miBig erweitert. Der Druck der Aufwertungspolitik spiegelt sich also in
der Brutto-Gewinnsparme und scheint somit nicht entscheidend durch

Produktivitdtasteigerungen kompensiert worden zu sein (Ubersicht 4).
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Wie Smeral YXamen schon vorher Hochreiter (1980), Klausinger (1981) unéd
Sitz (1981) zur Auffassung, daB die Hartwihrungspolitik in der Vergan-
genheit zu negativen Allokationseffekten gefiihrt haben dirfie. Nach den
fberlegungen von Hochreiter miBten sich zumindest bis 1978 die intermen
Terms of Trade (das Verhdltnis der Preise nichthandelbarer zu den
Preisen handelbarer Produkte einer Volkswirtschaft) verbessert haben.
Die Ertragslage der Unternehmungen desa exponierten Sektors wird sich
also aus diesem Grund unglinstiger entwickelt haben als jene im geschiitz-
ten Sektor. Klausinger findet hiefiir eine Bestdtigung in Form einer
Hegressionsgleichung, die einen asignifikanten Einfluf der Hartwidhrungs-
politik auf die Erhthung dJder internen Terms of Trade (errechnet als
Relation des BIP-Deflators zu den Exportpreisen) ausweist. Nach seinen
Frgebnissen diirfte dieser Effekt nich? nur kurzfristig anhalten, sondern

einem "relativ lange wihrenden und nur unvollstindigen Rilckbildungspro-

zeB" (8.71) unteriiegen,

Ehnliche Ergebnisse erzielt Sitz, doch ist nach den von ihm gesammelten
Indizien anzunehmen, daf kleine offene Volkswirtschaften im allgemeinen
keine reinen Preisnehmer sind, sondern einen gewissen (in der Schweiz

relativ hohen) Preiasetzungsspielraum haben.

Entgegen den von den bisher angeflhrten Autoren verwendeten aggregativen
Argumenten hat Marin (1983, 1985) in ihrer Branchenuntersuchung nachzu-
weigen versucht, da8 von der Hartwihrungspolitik positive Strulkturef-
fekte ausgehen, obwohl sie den OGsterreichischen Industrieunternehmungen
ein Preissetzungsverhalten unterstellt. Die Hartwihrungspolitik habe die
Industriegewinne nicht generell gedriickt, ein derartiger EinfluB sei nur
in einigen wenigen Branchen {etwe in der chemischen Industrie) aufgetre-
ten. Die Ursachen fiir diese lberwiegende Unabhiingigkeit der Gewinme von
der Wechsellkurspolitik sieht Marin aicht nur in den niedrigen Preise-
lagtizitdten der Exportnachfrage, sondern auch im hohen wechselkursindu-

zierten technischen Fortschritt.
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Wie schon weiter oben amgedeutet wurde, gilt das Arsument einer struk-
turverbeasernden Haritwdhrungspolitik im allgemeinen nur fiir eine Preis-
nshmerdkonomie. In einer Preissetzertkonomie -~ von der Marin asusgeht -
izt die gewlinachte Gewinnquote vorgsgeben, und die Produzenten liberwHdl-
zen die Wechselkursschwankungen auf die Marktpreise. Gelten die Marin-
schen Uberlegungen aber auch fiir eine Preisnehmertkoncmie, da8 nimlich
die Wirtschaftsstruktur iiber den Kostendruck zu verbeasern ist (kosten-
induzierter technischer Fortschritt), dann miiBten die Wirtschaftspoli-
tiker asich dazu nicht der Wechselkurspolitik bedienen: Der gleiche
EBffekt kinnte dann auch mit einer forcierten Lohn- oder Steuerpolitik

erzielt werden9).

Das Gesamtergebmis von Marin (1983) ist auf Grund der Datenlage zwar ein

mégliches Ergebnis, doch kommt es nur iiber eine Kette von Gegenhypothe-

sen zustande, die sich nicht statistiasch signifikant verwerfen lassen:

- Zunlchst findet Marin keinen atatigstischen Grund, die Hypothese zu
verwerfen, daB die Exporteure ihre Exportpreise in Inlandswihrung in
Form einer Aufschlagskalkulation festsetzen, woraus die Hypothese
abgeleitet wird, daB die Hartwdhrungspolitik die BExportpreise in
Auglandswihrung beeinflu8st.

- Gleichzeitiz ergeben die Gkonometrischen Berechnungen niedrige Werte
fir die Proiselastizitiit der Exporinachfrage (unter der impliziten
Annshme, daB die Preiselastizitdten des Exportangebots unendlich
sind), sodaB sich in der Argumentation von Marin steigende Export-
preise in Auslandswdhrung nur geringfligig in einer Senkung der expor-
tierten Mengen auswirken; daher sinken als Folge der Hartwihrungspoli-
tik die Gewinne der Exportindusirien auf Grund der Ybisherigen Be-
trachtung nur miBig.

~ Piir den verbleibenden Gewinndruck kann die Hypothese nicht verworfen
werden, da8 er durch steigende Arbeitsproduktivitiéit kompemnsisrt
wird10).
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Somit sind die Ergebnisse von Marin mit Vorsicht zu interpretieren und
vor allem richt als "Bestdtigungen® ihrer Hypothesen zu wertenli).
Andererseits zeigt gerade die Problemstellung von Marin, welche Faktoren
in Zukunft beachtet werden miiBten, wm strukturverhessernde Effekte der
Hartwdhrungspolitik tatsdchlich 2zu erreichen. Verschiedene Indizien
sprechen n#mlich dafiir, daB Osterreick noch nicht den Zustand der
"ZielUkonomie™ erreicht hat, der die Basia einer strukturverbessernden
Hartwidhrungspolitik bilden miiBte: Solche Indizien sind beispielaweine
der langfristige Riickgang der Gewinnmarge im BExport und das Eindringen
von ausldndischen Handelsuntermehmungen auf den Gsterreichischen Markt,

die hier die Produkte von Konzernbetrieben des Auslandes absetzeni2).

Die beiden zu Beginn dieses Abschnities genannten Voraussetzungen, die
fiir eine Strukturverbesserung notwendig sind, XOnmen nun folgendermafen

beurteilt werden:

Die Frage, ob es Rationalisierungsmbglichkeiten iiberhaupt gibt, mud nach
der von Marin beigebrachten Bvidenz 1{iber den kosteninduzierten techni-
achen Portschriti bejaht werden. In den meisten Industriebranchen folgt
auf eine Anhebung des effektiven Schillingwertes ein Jahr aspiter eine
Steigerung der Arbeitsprodukiivitdi. Andersrseits besteht keine Evidenz
fir das Fehlen von "AusweichmOglichkeiten" nach Auftreten eines zusitz-
lichen Xostendrucks. Vielmehr 1lduft etwa die Wertsteigerung des Schil-
lings im groBen und ganzen parallel zur Bntwicklung der Imsoclvenzenl3).
Selhat wenn dies nicht auf einen kausslen Zusammenhang achlieBen 1HB8t
(weil in der Periode steigender Insolvenzzahlen und Wertsteigerungen des
Schillings - also seit den frithen siebziger Jahren - weltweit das
rittelfristige Wirtschaftswachstum gesunken is%), so kann man zweifellos
auch nicht den entgegengerichteten Zussmmenhang herauslesen, der nach

der "Strukturverbesserungshypothese™ zu erwarten wire (Abbildung 2).

Aus den widerspriichlichen Aussagen theoretischer und empirigcher Un—
tersuchungen zur TFrage der Strukturwirkungen der Wechselkurspolitik

lassen sich offensichtlich keine eindeutigen SchluBfoelgerungen fir die
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Wirtschaftapolitik ableiten. Fiir Usterreich kann msn zusammenfassen, daB
die Hartwihrungspolitik entweder (wenn man faterreich als Preisset-
zerland einatuft) ¥eine strukturverbessernden Impulse ausgel@st haben
wird oder - sollte wechselkursinduzierte 3trukturverbesserung nachzuwei-
sen sein (Osterreich wire dann iiberwiegend Preisnehmer) - der Kosten-
druck auf den exponierten Sektor nicht unbedingt der Zuhilfenahme der
Wechsellkurspoelitik bedurft hidtte.

Imn Sinne der Uberlegungen von Tichy (1984, S.81) lassen sich die wi-
derspriichlichen Argumente am ehesten auf einen gemeinsamen Nenner
bringen, wenn man die lange Anpassungazeit beriicksichtigt, die zwischen
einem Kostenimpuls und seimen Wirkungen auf die Produkbtivitdt vergeht.
Der Impuls wird auf die Gewinne zundichst negativ wirken, in weiterer
Folge aber doch in gewissen FHllen Produktivitéissteigerungen auslidsen,
die in der Lage sind, die urspriingliche Gewinnposition wieder herzustel-

len. Tichy spricht allerdings von Anpassungsmechanismen, die bis zu
einem Jahrzehnt in Anspruch nehmen konnen.

4.3 Folgen fiir die Finanzmirkie

Die Hartwdhrungspolitik steckt den Rahmen fiir die Verhaltemsbhildung auf
den ©sterreichischen Finanzmirkten abd und beeinfluBt damit die Spielre-
geln nicht nur fiir die Finanevermigensbildung sondern auch fiir die
fremdfinanzierte Realkapitalbildung. Ihr EinfluB ist von zwei Ebenen aus

zu betrachten:

- Hartwihrungspolitik bedeutet zunichst, da8 die Wechaselkurse eine
exagene (im Schilling-DM-Verhdltnis sogar mehr oder weniger fixe)
GréBe der Baterreichischen Wirtschaft sind, sodaB andere monetdre

8roBen {Zinssitze, Geldmenge) nicht mehr frei gesteuert werden kSnnen.

- Auf einer zweiten Betrachiungsebene bedeutet Hartwihrungspolitik aber

eine Tendenz zur Wertsteigerung des nominellen effektiven Wechsel-
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kurses mit bestimmten Konsequenzen fiir die Preisentwicklung, aber auch
{(iiber den realen effektiven Wechselkurs)} fir die reale Entwicklung der

Binnenwirtschaft und der Zahlungsbhilanz.

Die konkreten Wirkungen des Hartwdhrungskurses ergeben sich sus der
Stellung Usterreichs als kleine offene Volkswirtschaft. Erginsend zu den
fberiegungen in den vorhergehenden Abschnitten bezliglich der Inflations-
rate und der Exportstruktur wird das Bild nun durch einige Aspekte von
Konsequenzen der Hartwihrungspolitik fiir die Finanzmiéirkte abgerundet.

4.%.1 Zinssdtze exogen?

In der meiaten theoretischen Anslysen vonr Finansmiirkien bel fizen

Wechselkursen wird die kleine offene Volkswirtschaft als Preisnehmer
betrachtet. Der inléndische Zinssatz 1ist dann exogen, sein Niveaun
entspricht dem Zinssatz des Leitwihrungslandes. Auf Usterreich bezogen
miifte dann das inldndische Zinsnivesu mnit dem vergleichbaren deutschen

Hbhereinstimmen.

Dieses Argument setzt aber implizit voraus, daB vollstindige Kapital-
mobilitdt zwischen In- und Ausland gewdhrleistet ist und daB die auf den
in= und auslindischen Finanzmiérkten gehandelten Fipanzierungsinstrumente
vollkommene Substitute sind. In der Prazis werden solche Idealbedingun-~
gen nicht herzustellen sein, weshalb es auch zu bedridchtlichen Unier-
schieden in der Zinssatzentwicklung von Lindern mit fixer Wechselkursbe-

ziehung kommen kann.

Zinggatzunterschieds, wie sie nach Ubersicht 5 etwa zwischen Osterreich
und der BRD auf dem Geldmarkt auftreten, waren in den siebziger Jahren
Folge der noch wenig ausgeprigten Integration der Ssterreichischen in
die internationalen Finanzmirkte. Soweit Zinssatzunterschiede auch heute
noch bestehen (wie etws im Jahre 1984), lasaen sie sich teilweiss auf
die Unvollkommenheiten des heimischen Geldmarktes suriickfilhren, der nach
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wie vor von einigen wenigen Teilnehmern dominiert wird, obwohl sich der
Zugang zu diesem Markt in den letszten Jahren verbreitert hat (vgl.
Sanerschnig, 1982).

Zinssatzunterschiede auf dem Rentenmarkt bestehen, weil es sich bei in~
und auslindischen Wertpapieren nicht um veollkommene Substitute handelt,
gei @3, well die Anleger ein Wechselkursrisiko unterstellen, sei es, daB
gie von unterschiedlichen Schuldnerrisken ausgehen. Dariiber hinaus
herrscht auch auf diesem Marki eine oligopolistische Struktur, die auf
der Bmittentenseite vom Bund und den Kreditunternehmungen und aunf der
Anlegerseite wiederum von den Kreditunternehmungen dominiert wird. Der
Entscheidungsmechaniamug fiir die laufende Geataltung dJdes Rentenmarktes
konzentriert sich heute auf den Kapitalmsrktausschuf (ein Beratungsorgan
flir den Bundesminister fiir Pinanzen)} und erfaBt direkt nur die Meinungen
der genennten Sektoren {(und der WNationalbank)}, schlieBt aber andere
potentielle Interessenten (Unternehmungen als Emittenter, private
Nichtbanken als Anleger) aus (vgl. Handler, 1980B). Die Konditionen auf
dem Rentenmarkt spielen sich daher bei gegebenem Auglandszinenivesu im
Interesaenfeld von Kreditunternehmungen und Wihrungsbehbrden {und hier

wieder insbesondere des Bundes) ein.

Seit Mitte der siebziger Jahre weichen die #sterreichischen von den
deutschen Zinsa8tzen Uberwiegend nach oben ab: Gab es vorher auch
ldngere Peorioden mit betrdchtlicher Unterschreitung des deutsschen
Zinsniveaus, s0 ist in Osterreich seither mit Ausnahme kurzer Phasen daa
Zinsniveau immer iiber dem deutschen gelegen. Dies diirfte weniger auf
einen {iberbewerteten Schilling als vielmehr auf die erwHhnten Marktun=-
vollkommenheiten hindeuten (Ubersicht 6).

Cbwohl sich auf kurze und mittlere Sicht erhebliche Zinssatzunterschiede
zwigschen Osterreich und der BRD einstellen ktnnen, iat Oaterreich
mittelfristig doch an die Bewegungen gebunden, die die deutsche Widh-
rungspolitik fiir das dortige Zinsniveau zuldBt. So hat in den vergangs-

nen Jahren das Realzinsniveau nicht nur in der 3BRD, sondern auch in
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Jsterreich stark zugenommen, weil die deutschen Wahrungsbehdrden den
Anstieg der Dollarzinssiitze teilweise auf die DM-SHtze durchschlagen
lieBen (Abbildung 3).

Verschiedene empirische Studien haben ergeben, daf die Investitionmen in
Jsterreich auf Zinssatzéinderungen reagieren (siehe otwa Schebeck -~
Thury, 1979). Allerdings existiert keine Untersuchung, die den Einfluad
dea Zinsniveaus auf die Produktionsatrukiur zum Gegenstand hitte, wenn
man von der erwdhnten Arbeit Marins absieht. Analog zur Debatte Uber die
Strukturwirkungen der HartwEhrungspolitik im Giitersektor ktnnte man
zunfichst versucht sein zu argumentieren, def hohe Zinassitze entweder gls
"Produktivitdtapeitsche" dienten oder da sie die Grenzproduzenten
zwinge, aus der Produktion fir den exzponierten Sekitor auszuscheiden. Das
zweite diemer Argumente kann zwar auch im Zusammenhang mit der Investi-
tionsbereitschaft der Untermehmungen aufrecht erhaltsn werden, doch gilt
das erste nicht in dieser Form: Widhrend n#mlich Kostensteigerungen
gulerhald des Investitionsbereiches ({Lohnkosten, Vorprodukte) den
Kapitaleinsatz und damit die Arbeiteproduktivitdt steigern werden,
verhiilt es asich bei steigenden Kapitalkosten gerade umgekehrt. Eine
Anhebung der Zinssdtze wird die Iavestitionen und damit auf léngere
Sicht auch die Produktivitdt diEmpfen.

Der BEinfluB8 der Zinssdtze auf die Investitionsentscheidungen wird in
Jaterreich durch eine Vielzahl von staatlichern Begiinstigungen gemildert.
In der Regel handelt es sich dabei um eine Niveauverschiebung der
Zinssitze zugunsten der Investoreni4), doch kann es dariiber hinsus auch
gusdtzliche fiskalpolitische Impulse geben, wenn etwa neue Firderungsak-

tionen kreiert oder bestehende aufgestocki werden.

Der Anteil subventionierter Kredite am gesamten Direktkreditvolumen
betrug nach der wmuletzt flir 1977 durchgefiihrten Sondererhebung der
Oesterreichischen Nationalbank 38,5% (verglichen wmit 41,38 im Jahre
1965). In den laufenden (halbjshrlichen) Kreditstatistiken werden die

"gsubventionierten Kredite" nach anderen Kriterien gemeldet, dort machie
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ikr Anteil PFnde 1977 nur 16,2% aus. Uber die Entwicklung seither (Ende
1983 18,9%) 148t sich nicht viel aussagen, weil gerade von der letzten
Sondererhebung der Nationalbank ein gewisser Lermeffekt auf das Melde-
wesen ausgegangen und damit ein Bruch ir den Daten aufgetreten sein

kidnnte.

4.3.2 Geldmenge endogen?

Abgesehen wvom hohen Exogenitdtsgrad der Osterreichischen Zinssitze
impliziert die Hartwihrungspolitik bei perfekter XKapitalmobilitdt, daB
die Geldmenge nicht mehr unabhéngig von auslindischen Einfllissen ge-
gsteuert werden kann: Ist der Wechselkurs ezogen, dann wird in einer
kleinen offenen Volkawirt{schaft die Geldmenge zu einer endogenen GritfSe
des Systems. Die monetdiren Kausalitdten laufen nicht mehr primér von der
Geldmenge zu den realen Grofen und den Preisvariablen der Wirtschaft,
sondern umgekehrt: die Geldmenge pallt sich den Brfordernisser der realen
Wirtschaft an, die WdhrungshehSrden betreiben eine akkommodierende
Geldpolitiki15). Jede aus einer Gleichgewichislage heraus Torgenommene
Brhthung des Geldangebots 18st liber steigende Iaflationserwartungen
und/cder (unter EBinschaltung des Lohnbildungsprozesses) iiber steigende
Healeinkommen eine Erhéhung der nominellen Geldmnachfrage, bei konstanter
Geldnachfrage aber nur eine Anpassung iiber Kapitalabfliisse in das
Ausland aus. Eine rein infls%ionsbedingte Zunahme der nominellen Geld-
nachfrage kann sich auf die Dauer wegen der Hartwihrungspolitik nicht
durchsetzen. Vorsussetzung dieser Effelkte ist ein hoher Grad an Kapital=-
mobilit&t, der aber impliziert, daB sich die Gsterreichiaschen Zinssitze
nur wenig vom deutschen Zinsniveau unterscheiden. Unterstellt man fiir
den Schilling-DM-Kurs statische Wechsellurserwartungen (seii den spiten
siebziger Jahren diirften kaum mehr Kursiinderungserwartungen aufgetreten
sein - ausgenommen eventuell das Jahr 1984), dann lassen sich die in der
Praxis beobachtbaren Zinsunterschiede nur durch Rigiditéiten auf dem
Osterreichischen Geldmarkt erkldren. S3ie wirken offenaichtlich nur
kurzfristig bzw. lassen den Zinsausgleichemechanismus erst nach Uber-

schreiter bestimmter Schwellenwerte in Kraft treten.
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Bingeschrénkte Xapitalsubstitution 1HB8% gich auch nachweisen, wenn man
die Kausalititsbeziehung zwischen Inlands- und Auslandskomponente der
der Usterreichischen Geldbasis untersucht (Handler, 1985B)}. Als Folge
der bis Ende der siehziger Jshre vollzogenen Integration der Haterrei-~
chigchen in die internationalen Finanemirkte wire nidmlich anzunehmen
gewesen, daf sich seither die Steuerungaversuche der Osterreichischen
WéhrungsbehtUrden in einer kompensatorischen Bewegung der Zahlungsbilanz
(in Form einer Verdnderung der Wihrungsreserven) niederschlagen. Dies
ergidbe eine von der Inlands- zur Auslandskomponente der Geldbasis wei-
sende Kausalitditsrichtung., Tatasiichlich verlHuft die Kausalitdtarichtung
gwiachen diesen beiden Variablen aber gerade umgskehrt, wenn auch die
Intensitdt des Binflusses seit den giebziger Jahren merklich abgenommen
hat: Die Osterreichischen Wihrungsbehirden haben offenbar immer noch
einen gewissen - kurzfristigen - Spiselraum flir geldmengen- unrd zZinspo-
litische Aktionen, doch dirfte er heute bereits viel enger sein als noch

vor ein oder zwel Jahrzehnten.

Auf lingere Sicht ist die Geldmenge jJjedoch liberwiegend endogen determi-
niert, socda8 geldpolitische Aktionen nicht den Umfang, sondern nur die
Entstehungeatrukiur der Geldmenge Ybeeinflussen. Auf dern inlé&ndiachen
Finangméirkten wird die Kausalitétsrichtung von den Krediten zur Geldmen-
ge verlaufen (und nicht umgekehrt, wie diea etwa in mnonetaristisch
orientierten Modellen postuliert wird). In Usterreich ist die CGeldmenge
gomit such als Funktion der Kreditnachfrage zu betrachten; die Finanzie-
rung des Kreditangebots aus in- und ausldndischen Quellen wird durch
BEingriffe der Notenbank in einem Verhdltnis gespeist, das langfristig
einen ausreichenden {mit der Hartwdhrungspolitik konsistenten) Aufbau an

Wahrungsreserven garantiert.

Steigt in Osterreich die Geldnachfrage (z.B. nech Einkommensteigerungen
auf Grund einer ginstigen BExportentwicklung), dann rechtfertigt dies
auch eine Ausweitung der Geldmenge, um das Gleichgewicht auf dem Geld-
markt wieder herzustellen. Da die Oesterreichische Nationalbank nachfra-

gebedingte Schwankungen der Geldmenge zuldB8% bzw. im Falle von kurzfri-
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stig euftretenden Riglditdten (die die Zinsparitit zwischen In- und
Ausland stbren) sich aktiv um eine augreichende Geldversorgung bemiiht,
wird die Geldnachfrage im allgeneinen in dem Ausmal befriedigt, daa mit
der Hartwdhrungspolitik konsistent ist.

Die Kreditmachfrage schafft sich somit - wenn sie realwirischaftlich
bedingt ist - ihr Kreditangebot nach wie vor selbst (notfalla aus dem
Ausland), weshalb es in diesem System auf lange Sicht auch nicht zu
Finanzierungsengpissen kommen wird. So ist es auch zu verstehen, dad in
Jaterreich bisher poch keine globalen Crowding-out-Erscheinungen aufge-
treten aind, obwohl die Sifentliche Hand ihre Kreditanspriiche betrichi-
lich ausgeweitet hat wund durch die Fixkurspolitik potentiell eine

Crowding-out-Konstellation gegeben ist.

Partielles Crowding-out kann tempordr demnoch eingetrefen sein, wenn bei
gegebener Geldnachfrage der Geldumlasuf iHber "bevorzugte" Quellen der
Geldschipfung (etwa durch Kapitalimporie des Staates.oder der Cesterrei-
chigchen Kontrollbank) aufgebliht wurde, die "benachteiligien" Bereiche
aber daz Geldmarktgleichgewicht durch Anpassungsresktionen wieder
hergeatellt haben. Auf diese Weise diirfte in {sterreich lapgfristig der
Staat und kurzfristig (z.B. 1980/81) =uch die Exportfinanzierung "he-
giinstigt" gewesen sein {vgl. Handler, 1983).

{ber diesen unterschiedlichen Zugang 2u Finanzierungsmitteln hat sich
die Kreditnehmerstruktur im Laufe der Zeit merklieh zugunsten der
tffentlichen Hand und zu Lasten des privaten Unternehmenssektors ver-
schoben. Besonders deutlich wird dies an der Verschuldungsstruktur auf
dem Direktkreditmarkt. Dort ist der Anteil der &ffentlichen Hand zwi-
schen 1964 und 1983 von 7,0% auf 18,1% gestiegen, gleichzeitig ist der
Anteil des Unternehmensbereiches von 80,0% auf 59,4% suriickgegangen. Auf
dem Rentenmarkt war der Anteil der Gffentlichen Hand bereits in demn
sechziger Jahren hoch, er sank dann bis 1974 auf 32,7% ab und hat sich
seither wieder krdftig erhtht (1983 40,1%). Gleichzeitig hat aber die

Bedeutung der Kreditunternehmungen auf diesem Markt stark zugenommen,
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ihr Anteil am Rentenumlauf ist szwischen 1969 und 1983 von 33,7% auf
53,5% gestiegen. Dies ging auf Kosten der Unternehmungen, die in der
gleichen Periode ihren Anteil von 22,9% auf 6,3% szuriicknahmen (Hber-
gicht 7). Heute flie8t somit ein viel griBerer Teil der Unternehmensfi-

nanzierung als frilher iiber die Kreditunterumehmungen.

Neben der Intermediationsfunktion der Kreditunternehmungen hat sich iber
die Zeit auch der Sffentliche Sektor als potenter TFinanzintermediidr
etabliert. Da die Kredite dieses Sektors zunehmend nicht mehr direki bei
privaten Wichtbanken, sondern bei Kredituntermehmungen aufgenommen
werden, sniwickelte sich eine Art "sekunddrer Finanzintermediation". Die
Kreditvergaben selbst dienen iiberwiegend der BSubventionierung aus
gozialen Criindemn (=z.B. im Wohnbau) oder der Beglinatigung strukturpo-

litiseh eorwiinschter Unternehmensinvestitionen {z.B. Top-Kredite).

Die Beglinstigung erfolgt teils durch Zinsstlitzungen fiir Bankkredite,
teils durch glinstige (Offemmarktarrangements der Nationalbank oder durch

direkxte Kreditvergabe des Gffentlichen Sektors.

Die Mitwirkung der Nationalbank bestent in "selektiver Geldschépfunsg™,
indem der Geldschipfungsprozel zugunsten devisenbringender Investitionen
kanalisiert wird. Auf diese Weise sind Mittel der Nationalbank etwa fir
die Top-Kreditaktion, andere staatliche Investitionsftrderungsaktionen
und die Exportfdrderung gebunden. Gemessen an der zu Jahresbeginn 1983
gegebenen Obergrenze fiir die potentielle Inlandskomponente der Geldbasis
betrug der Anteil der auf diese Weise langfristig geschaffenen Zentral-
bankgeldmenge ungefihr ein Drittelif). Da eine Ausweitung dieser Kompo-
nente bei aufrechter Hartwihrungspolitik liéngerfristig nur auf Koaten
der Ubrigen Geldschipfungskanile gehen kann, werden diese Kan#le ratio-~
niert bzw. wird die Flexibilitdt der Notenbenk in der monetfren Steue-

Tung vermindert.

Wie weit es durch die '"Lenkung" der Investitionsfinanzierung iber

beatimmte Kan#le zu einer flexibleren Entwicklung der Preduktionsstruk-
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tur kommt, ist vielfach diskutiert worden - bisher aber ohne konkretes
Frgebnis. Diese Diskussion spielt auch in die Prage der generellen
Investitionsférderung (direkte versus indirekte Firderung) hinein, die
in Osterreich iiberwiegend unter politischen Gesichispunkten Dbeurteilt
wird. Bine starke Rolle des Staates im Sinne einer direkien Férderung
oder der Begiinstigung ausgewihlter Investitionsvorhaben erfordert
jedenfalls {explizit oder implizit) ein strukturpolitisches Konzept
gowie Kriterien, nach denen das Grundkonzept flexibel an gednderte
Vorauggetzungen angepalt werden kann. Nur dann wird man glaubhaft machen
kSnnen, da8 die Allokation von Finanzierungsmitteln auf Grund von
Entscheidungen staatlicher Organe mehr szur gesamtwirtschaftlichen
Wohlfahrt Dbeitrigt, als dies durch die Allokation iiber Finanzmirkte

geschehen wire (vgl.hiezu auch Handler, 1982).

In diesem Zusammenhang kommt es auch auf die Verhaltensweisen bzw.
Eigeninteressen der XKreditunternmehmungen an. Von ihnen ist zu erwarten,
daBl aie die Krediitvergabe in erster Linie aus dem Blickwinkel ihrer
eigenen Ertragslage sehen, der sich nicht mit jenem des Kreditnehmers
decken muB. Allerdings haben solche Uherlegungen offensichtlich nicht
dazu gefiihrt, iiber die Allokation von Krediten in strukturkonservie-
render Weige auf die Allckation der Produktionsfaktoren einzuwirken.
Vergleiche szwischen der Ertragskraft der Industrieuntermehmungen auf
Branchenebene mit ihrer Inanspruchnahme von Bankkrediten lassen sogar
den SchluB zu, daB eventuelle Kreditrationierungen im erster Linie die

artragsschwiicheren Branchen getroffen haben {vgl. Hahn, 1982).

Die Darstellung in diesem Abschnitt hat gemeigt, da8 es in Usterreich im
Rahmen der Wahrungspolitik eine bewuBte EinfluBpshme auf die Produk-
tionsstruktur gegeben hat, deren Erfolg allerdings empirisch nicht
eindeutig nachzuweisen ist. Das @dsterreichische System der Wehrungspoli-
tik Yberuht aber dariiber hinaus auf einer Reihe von mehr oder weniger
informellen inatitutionellen Einrichtungen, die entweder die offizielle
Wihrungspolitik unterstiitzen oder sie ergéinzen. Auf diese wird ab-

schlieBend noch kurz eingegangen.
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5. Institutionelle Besonderheiten des dsterreichischen

Finanzierunggssystems

Viele der gesamtwirtschaftlichen Ausgleichsmechanismen sind in Uater-
reich nichi ausschlieflich dem Markt iiberlassen. Dadurch kann es einer-
gelts zu verzdgerier Anpassung und mdglicherweise zur Fehlallokation von
Produktionsfaktorsn kommen, andererseits verringern sich aber auch die
Unsicherheiten liber die Folgekosten von exogenen Schocks und des auf sie
folgenden dynamischen Anpassungsprozesses. Mangels ausreichender empiri-
scher Fundierung lassen sich allerdings fiiber den Nettoeffekt von Markt-
beschrinkungen 1in Osterreich sgur Zeit noch keine endgliltigen Auszagen
treffen.

Zu den wichtigsten institutionellen Binfliisser auf die Gsterreichische

Wahrungspolitik zZhlen die folgenden:

Die Sozialpartnerschaft: Sie hat wesentlichen Anteil am inflationsddmp-
fenden Brfolg der Hartwidhrungspolitik, weil iiber sie dis Wechsellkursent-
wicklung zu einem anerkannten Bestandteil der Einkommenspolitik geworden
ist. Im Gegensatz zu vislen anderen Ld#ndern ist es durch sie vermieden
worden, da die Gewerkschaften auf einer Nominallohnrigiditdt nach unten

beharren, vielmehr werden Nominallobnforderungen der Wechsellkurspolitik

angepalt.

In Usterreich werden wéhrungspolitische Zielsetzungen nicht upabhingig
vom gesamiwirtschaftlichen Zielbiindel durchgesetzt. Die Nationalbank ist
zwar Hauptakteur in der Wdhrungspolitilk, doch nimmt sie (nicht nur aus
gesetzlicher Verpflichtung) auf die Virtschaftspolitik der Bundesregie-
rung Riicksicht. Der Bumd selbst tritt als Wihrungsbehiirde auf, wenn er
iber seine Auslandskreditaufnahmen die Geldmengenentwicklung beeinflult
{(kurzfristig den Umfang, langfristig auch die Entstehungsstruktur und
damit die Kan#dle, iiber die liquide Mittel in die Wirtschaft flieBSen).
Dennoch werden in der Praxis PFriktionen szwischen den verschiedenen

wirtachaftapolitischen Institutionen weitgehend vermisden.
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Die oligopolisiische Strukiur der Gaterreichischen Kreditunternehmungen
fiihrte iiber lange Perioden zu Zinssatzvereinbarungen, die den Wettbewerb
beschrinkten. Dies sicherte einerseits den weniger ertragreichen Insti-
tuten ausreichende Gewinngpannen und verminderte gleichzeitig die
Suchkosten fir den GroBteil der Kreditnehmer und Einleger nach den
giinstigsten Angeboten, bedeutete aber andererseits Effizienzverluste fir
die Gesamtwirtschaft. Obwohl diese Situation heute etwas offener ist als
noch vor dem Inkrafttreten der nsuen Kreditwesengeseize im Jahre 1979
und sich seither auch immer wieder Marktanteilskimpfe abspielten,
tendiert der Kreditapparat nach wie vor dazu, wie ein geschlossener
Sektor zu agieren. Auf diese Weise ist es mit Duldung der Wihrungsbehir-
den bis heute nicht miglich gewesen, die ndtigen laufender Informationen
fir den Aufbau einer Geldstromrechnung und fir die Beobachtung der
Zinsstruktur zu erhalten. Gerade diese Datenbereiche sind fir die
Beurteilung der strukturellen Wirkungen wihrungspolitischer Mafnahmen
unerl&aBlich.

Die Marktanteilsk@mpfe der Unternehmungen spielen sich in ersier Linis
her die Binlagen und nicht Uber die Kredite ab. Daher prégt sich im
Pagaivgeachift der Kreditunternehmungen auch keine mit der Fristigkeit
korrelierte Zingstruktur sus. Im Kreditgeschdft flihrt dies zum Phinomen
einer asymmetrischen Anpassung der Sollzinssitze: Sie steigen in Phasen
gteigender internationaler Zinssdtze rasch und ainken in Phasen sin-
kender Zinss#tze langsam (Handler, 1985A).

Viele der bereits erwdhnten Besonderheiten des Saterreichischen Finan-
zieTungssystems laufen flir Holzmann - Winckler {1984) darauf hinaus, den
Binflu von Schwankungen monetirer GréBen auf den realen Sektor abzu-
schwichen. Dazu zd#hlen auch MaSnahmen (insbesondere steuerlicher Art)
zuy StHErkung der Innenfinanzierungskraft der Unternehmungen, um von
Fromdfinanzierungseinfliissen weniger stark abzuhingen, obwohl gerade
eine kostenglinstige Innenfinanzierung die Gefahr von Fehlallokationen
veratirken kann. Entgegen diesen Bestrebungen hat die Innenfinanzierung

geit Mitte der siebziger Jahre in Oaterreich an Bedeutung verloren.
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Parallel dazu ist heute die Cash—flow—Entwicklung der Industrieunterneh-
mungen nicht nur wesentlich stirker als Mitte der siebziger Jahre durch
Fremdfinanzierungskosien beeintridchtigt, diese Belastung hat in Oster-
reich auferdem viel rascher zugenommen ala etws in der BRD (siehe Hahnm,
1984).

6. Zusammenfassung

In der Theorie der Geldpolitik wird heute vielfach die Auffassung
vertreten, daB mit monetiren Instrumenten bestenfalls kurzfristige
Wirlkungen auf dJden realen Sektor der Volkswirtschaft zu erzielen seien.
Dennoch existieren auch Ansitze, die die langfristige "Neutralitdt" der
@eldpolitik nicht akzeptieren. Flr ein kleines Land wie Osterreich, das
gich mit seiner Wahrungspolitik eng an das (westdeutsche) Ausland
anlehnt, werden aber manche der theoretisch denkbaren Wirkungen wegen
der internatioralen Finanzintegration mnicht eintreten. Geldpolitik wird
daher nicht hauptsichlich fiir strukturpelitische Zwecke eingesetzt
werden, sondern wie in der Vergangenheit in erster Linie kurszfristigen

wirtschaftepolitischen Zielen dienen.

Viele der wvon der @eldpolitik erwarteten (kurz- und) langfristigen
Wirkunger hingen von der Vorfrage ab, ob Usterreich eine kleine offene
Volkswirtschaft ist oder nicht. Uberlegungen an Hand von Preimelasti-
zitdten im AuBenbandel mit Giitern und Dienstleistungen zeigen, daB
Usterreich eine mittlere Position zwischen dem extrem klassischen Ansatz
mit Preisflexibilitéit und einem keynesianischen Ansatz mit fizen In-

landspreisen einnimmt.

Seit dem frilhen siebziger Jahren bestand die konkrete Ausprigung der
Wehrungapolitik in Osterreich in der sogenannten "Hartwdhrungspolitik",
von der sich die Wirtachaftapolitiker sowohl eine Démpfung der impor=-
tierten Inflation als auch einen Impuls fir strukturverbessernde In~-

vestitionen erwarteten.
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In der Preisstabilisierung war die Hartwéhrﬁngspolitik erfolgreich:
Osterreich gehSet seit Mitte der siebziger Jahre mit dem "Leitwhh-
rungsland"” BRD zu den preisstabilsten Industriestaaten. Der Nutzen
dieser Politik wird im allgemeinen in der Vermeidung von Allokations-
und Verteilungseffekten der Inflation sowie in der Stabilisierung der
Brwartungabildung gesehen. Die Wirtschaftspolitiker selbst diirfien
diesem Ziel allerdings vor allem wegen der mit niedrigen Inflationsraten
verbundenen Vereinfachung ihrer Entscheidungssituation einen gewissen

Vorrang einrdumen.

Den Ausgangspunkt flir die Beurteilung der Produktivitétswirkungen der
Hartwihrungspolitik bildet die Einschitzung des Preisverhaltens Jster-
reichs gegeniiber dem Ausland. Nach der iliberwiegenden empirischen Evidenz
hat {Osterreich zls ganzes eher den Charskter eines Preisnehmer- als
gines Preissetzerlandes; dies schlieBt nicht aus, daf bedeutende Gruppen
von Unternehmungen oder selbgt ganze 3Branchen in der Lage sind, ihre
Kostendnderungen zumindest teilweise auf die Preise zu lberwdlzen. Fir
die Strukturwirkungen der Hartwdhrungspelitik Dbedeutet dies, daB sie im
Prinzip h#tten eintreten kinnen, weil die Unternehmungen im Durchschnitt
nur geringe Preisiiberwidlzungsmdglichkeiten gehabt haben diirften und sie
daher in der Aufwertungsperiode einem Druck zur Produktivitédtssteigerung
ausgesetzt gewesen waren. Dennoch spricht die Erntwicklung von Indikato-
ren der Unternehmergewinne im exponierten Sektor der Ssterreichischen
Wirtschaft dagegen, dal sich global gesehen die Wechaelkurapolitik als

"Produktivitdtspeitsche" ausgewirkt haben lkénnte.

Mit der Hartwdhrungspolitik sind einige systembildende Effekte fiir die
Finanzmirkte verbunden. Zun&chat ist sowohl das Nominal- als auch das
Realzinsniveau mehr oder weniger exogen vorgegeben, und swar auf dem
Niveau, das das Leitwihrungsland fiir seine eigene Wirtschaft zuldBt.
Wachat dieses Land mehr und mehr in die Rolle eines Reservewdhrungslan-
des hinein, migen allerdings die Zinawirkungen auf die dortigze Gesamt-
wirtschaft andere sein als in Osterreich. Ein weiterer Effekt dieser

Wechsellurspolitik liegt in der Endogenisierung der Geldmenge, von der
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sich in der kleinen offensern Volkswirischaft nur noch die Inlandskompo-
nente und damit nur die Struktur der Geldentstehungsquellen steuern
148%. Dies bedeutet weiter, daB die Xsusalitdtsrichtung von der Kredit-
nachfrage zur Geldmenge und nicht umgekehrt dominieren wird und daB es
nur temporir oder nur partiell zu Crowding-out-Erscheinungen gekommen

gein dirfte.

Unter den Besonderheiten des Gsterreichischen Finanzierungssystems, von
denen ein ldngerfristiger Einfluf auf die Produktionsstrukiur ausgehen
ktnnte, ragen dis nich% unbeitrdchtliche Kanalisierung der Erstverwendung
von Zentralbankgeld (mit starker Dominanz der ¥redituntermehmungen und
des offentlichen Sektors auf den Finanzmirkten) sowie die Beglinstigung
der Exporte selbat oder wvon exporttréchtigen Investitionsprojekten

heraus.

7. Fragestellungen fiir die Weiterarbeit

Mit der Zussmmenstellung von Argumenten in dieser Arbeit konnte nur ein
erster Schritt =zu einer addquaten Beurteilung wihrungspolitischer
Einfliisse auf den Strukturwandel getan werden. So sollten relevante
theoretische Argumente und vorhandenes empirisches Material gesammelt
werden, um die atatistischen und empirischen Liicken abachiétzen zu
knnen, dis einer einigermafllen eindeutigen Beantwortung der hier ange~

gschnittenen Fragestellung entgegenstehen.

Im Bereich der empirischen Untersuchungen kann man heute in Osterreich
in vielen Fragen nicht liber theoretisch-absirakte Aussagen hinausgehen
oder mu8 gich suf Untersuchunger iiber das Ausland beschrinken, aus denen
eventuell SchluBfolgerungen fir Osterreich abzuleiten sind. Offen sind

vor allem nach wie vor Fragen liber

- die Preisnehmerschaft und Preissetzerschaft in den Produktionsherei-

chen;
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- die langfristigen Substitutions- und Einkommenselastizititen der

Nachfrage und des Angebots in der AuSenwirtschaft;

- die langfristigen Folgen eines hoheren oder niedrigeren Inflationsni-

reaus;

- die langfristigen Folgen der Inflationsvariabilitéit auf die Erwar-
tungsbildungs

- den Einfluf des Zinsniveaus auf die Produktiomsstruktur;

- die Wirkung der selektiven Geldschtpfung auf die Flexibilit#t der
Geldpolitiks

- die Nettoeffekte von Markteingriffen im Finanzsektor auf die langfri-

stige Realeinkommensentwicklung.

Viele dieser Fragen lassen saich nicht unmittelbar analysieren, weil
gravierende statistische Liicken beatehen, die aich vermutlich nicht
kurefristig fiillen lassen. Gerade deshalb sollte aber in den relevantien
Bereichen ohne Verzug mit der Vorbereifung zu ihrer SchlieBung begonnen

werden, und zwar vor allem in folgenden Bereichen:

- Erarbeitung einer mit der Volkswirizchaftlichen Gesamtrechnung kon-
sistenten Finanzierungsrechnungs: Zwar existieren %Yereits einige
Angdtze fiir den monetiren Bereich, die aber - um je in die Volkswirt-
achaftliche Gesamtrechnung integrieri werden zu kUnnmen - der aktiven
Mitwirkung offizieller Stellen bedlirften.

- Statiztisch vBllig unterreprisentiert ist der Bereich der ZinassHitze:
Es is% heute nicht méglich, in Strukturuntersuchungen den EinfluB der
Zinastitze auf die Investitionsentscheidungen zu teaten, weil die
vorliegenden Zeitreihen hiefilr entweder nicht relevant oder nicht

ausreichend strukturiert sind.
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FMir die konkrete Weiterarbeit sollien daher zunfichst die folgendsn

Projekte als vordrimglich behandeli werden:

1. Projekt "Finanzierungsrechnung"

Das derzeit international weitgehend akzeptierte Konzept Volkawirt-
schkaftlicher Gesamtrechnungen - das "System of National Accounis"™ (SNA)
der Vereinten Nationen - sieht neben der Volkseinkommensrechnung {als
Stromrechnung flir den realen Sektor) ideslerweise eine Erginzung durch
Input-Output~Tabellen, eine Geldstromrechnung und eine Vermdgenshe-~
standsrechnung vor. Genausc wenig wie die Analyse von Strukturproblemen
einer Volkswirtschaft heute auf das Datensystem der Volkseinkommensrech-
nung und von Input-Quitput-Tabellen verzichten kann, sollte sie ohmne die

in der Finanzierungsrechnung (den Strimen und den Bestinden) enthalienen

Informationen auskommen ktnnen.

Die offizielle Statistik ist in Osterreich bisher allerdings iiber die
Volkseinkommensrtechnung und Ansitze zu einer Input-Output-Rechnung nicht
hinausgekommen. Nach wie vor mangelt es an einer mit der Volkseinkom-

mensrechnung konsistenten Finanzierungsatrom- und -bestandsrechnung.

Uber einzelne frihere Versuche hinaus, diese statisitische Liicke zu
fillen (z.B. Mooalechner - Nowotny, 1980, Handler - Lehner, 1981),
befaldt sich derszelt nur das Usterreichische Insititut fiir Wirtschafisfor-
schung mit der weitersn Erarbeitung einer Usiterrsichischen Finasnzie-~
rungsrechnung (aiche hiezu Mooslechmer, 1984). Verschiedene Versuche,
auch offizielle Stellen fir ein derartiges Projekt zu interessieren,

schlugen bisher fehl.

Das Inatitut wird zwer unabhingig von der Unterstiitzung durch Gffent-
liche Stellen sgein Konzept fiir eine dsterreichische Finanzie-
rungerechnung weiter vorantreiben, doch miissen diesem Bemilhen angesichts
der unzureichenden statistischen Fundierung zwangsldufig enge Grenzen

gedetzt Dbleiben. Ein derartiges Projekt kann ohne den Beitrag des
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Usterreichischen Statistischen Zentralamtes, des Bundesministeriums fir
Finanzen, der Qesterreichischen Nationalbank und des Kreditapparates
nicht 2zu einem befriedigenden AbschluB gebracht werden. Das Institut
ktnnte allerdings seipe Expertise zur Verfligung stellen und eventuell

Koordinationsaufgaben {ibernehmen.
Zielsetzung eines Projektes "Finanzierungsrechnung" miiBte es sein,
-~ die Datenbasis im Finanzierungsbereich zu erginzen und

- die TFinanzierungsdaten iz ein mit der Volkseinkommensrechnung kon~

gigtentes Gesamtschema zu bringen.

In dem noch relativ einfachen ersten Teilbereich miiBten vor allem die
Voraussetzungen fir eine der Volkseinkommensrechnung entsprechende
sektorale Gliederung der Finanzierungsstrome geschaffen werden, inshe-
gondere also die Dbisher noch weitgehend fehlende Disaggregierung der
privaten Nichtbanken in einen Haushalts~ und e¢inen Unternehmenssektor
(z.B. bei den BEinlagen und fiir den Rentenerwerb). Die Statistiken im
Kapitalmarktbereich miiten ebenfalls weiter ausgebaut und eventuell
durch eine Depotstatistik erginszt werden.

Viel schwieriger wird es allerdings sein, den zweiten Teilbereich zu
erarbeiten., Um die auf dem Transaktionsprinzip aufbauenden finsnziellen
Statistiken mi% den auf dem "Accrual"-Prinzip basierenden Volkseinkom-
mensdaten kompatibel zu machen, miiBte man Skonomisch zu rechifertigende
Unrechnungsverfahren = fir die einzelnen Zeitreihen entwerfen. Bin weite-
res Problem stellt in diesem Zusammenhang die Berechnung der Bewer-
tungséndeTungen von BestandsgriSen dar, weil gerade im finanziellen
Erhebungsbereich viele Stromstatistiken nicht auf echten Umsaizerhe-
bungen heruhen, sondern als Bestandsverdnderungen zwischen. zwel Zeit-

punkten errechnet werden.
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Fir die vorbersitende Diskussion des Projektes, sgeiner Zielsetzumg und
der praktischen M&glichkeiten, diese Ziele zu erreichen, sollte eine
Arbeitsgruppe "Finanzierungsrechnung" eingesetzt werden, der Vertreter

der oben genannten Insiitutionen angehtren.

2. Projekt "ZAinsstruktur und Strukturwandel™

Der zweite statistisch aur dirfiigz dokumentierte Bereich des Finangie-
rungssektors sind die Zinsgsdtze. Verglichen mit anderen Industriestaaten
(insbesondere der BRD) hat Usterreich in den letzten Jahrzehnten auf
diegsem Gebiet keine entacheidenden Fortschritte erzielt, offensichilich
weil sich die interessierten Stellen {allen voran die WHhrungsbehirden)
nicht gegen den Widerstand des Kreditapparates durchsetzen konnien
(Handler, 19854).

Als relatlv gut kann heute am chesten die Zinssatzdokumentation des
Rentenmarktes bezeichnet werden; die Rentenmarktkonditionen sind aller-
dings nur eingeschrinkt als "Marktzinss#dtze" zu bezeichnen, weil sie in
oligopolistischer Weise von den Inferessen der grofien Emittenten~ und
Anlegergruppen gesteuert werden. Die Zinsbewegungen auf dem Geldmark:
gind dank der Erfaasung des "Kontrollbank-Marktea™ ebenfalls gut doku-
mentiert, wenn dieser Teilmarki auch relativ klein ist und Erginzungen
(auch hinsichtlich des Geldmarktes zwischen Banken und Nichtbanken)

wiinschenswert wiren.

KuBerst mangelhaft sind die zinsstatistischen Informationen hingegen
bezliglich jener Finenzmiirkte, die flir die langfristige Analyse upmittel-
bar relevant soind: die Einlagen- und Direktkreditmirkte. Da in Jaster-
reich die langfristige Fremdfinanzierung des Produkitionsbereiches nur zu
einem verschwindend kleinern Teil iiber den Rentenmarkt erfolgth, ist die
Erfassung der Zinsentwicklung und Zinsstruktur auf den Direktkreditmidrk-
ten eine unabdingbare Voraussetzung fir die Skonomische Analyse des
Einflusses von Finanzierungsbedingungen auf die realen Aktivitdten -

insbeaondere des Investitionsverhaltens.
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Zielsetzung des Projektes "Zinsstrukiur und Strukturwandel" wire es, auf
der Basis dieser noch zu erhebenden zinsstatistischen Informationen den
FinfluB des Zinsniveaus, der Zinsgtrukiur sowie der Quantitét und der
Qualit¥t der Finanzvermdgensbildung auf die Nachfrage- und Produk-
tionsatruktur im realen Sektor der Wirtschaft und damit auf den linger-—

fristigen Strukturwandel herauszuarbeiten.

In fritheren Versuchen, den Zusammenhang swischen Zinsniveau und Investi-
tionstitigkeit =zu quantifizieren, Xkonnte zwar genz allgemein eine
negative Berziehung festgestellt werden, doch war es nicht mbglich, die
fiir die Investitionsenitscheidungen relevante Xostenbelastung durch die
Fremdfinanzierung hinreichend zu spezifizieren; die bisher moglichen
Aussagen gehen daher auch kaum iber allgemein anerkannte Grundzusammen-
hénge hinaus. Eine aussagekréftige Strukturanalyse miBte sich auf
Informationen iber die Bsterreichische Zinsstruktur (nsch Kreditnehmer-
gruppen und nach Laufzeiten) sowie ihre zeitliche Entwicklung stiitzen
kdnnen und gzwar bezogen auf die Kostenbelastung fiir den Kreditnehmer -

alao vor allem auch unter Beriicksichtigung von Zinssubventionen.

Erst wenn der Binfilu8 der Zinskosten auf die Investitionsentscheidungen
herausgearbeitet worden ist, kann auch der Beiirag weiterer EinfluS-
grifen - etwa der institutionellen Rakmenbedingungen im Finanzierungs-
sektor oder von Xreditrationierung zugunsten hevorzugter Finanzierungs-
bereiche - auf den Strukturwandel in der produzierender Wirtschaft

beurteilt werden.

3. Projekt "Kleine offene Volkswirtschaft”

Uber den reinen Finanzierungshereich hinaus geht ein weiteres Projekt,
das sich mit der Frage befaBt, ob und in welchem AusmaZ Jaterreich als
eine "kleine offene Volkswirtschaft" (KOV) zu bezeichnen iat. In der
theoretischen Literatur zur Wirtschaftspolitik wird immer wieder von der

Modellannahme der KOV ausgegangen - oft auch nur zur Vereinfachung der
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Analyse. Fir die Ysterreichische Wirtschaftspolitik und die Beurtsilung
ihrer Wirkungen miiBten die in diesem Modell getroffenen Annahmen ndher

wntersucht werden, um die Modellaussagen relsiiviersen zu kinnen.

Da dieser Punkt im Hauptteil der vorliegenden Arbeit eingehend bespro-
chen wurde, mge hier eine auf wenige OSHize beschriinkte Zusammenfassung
geniigen. Zielsetzung eines Projektss "Kleine offene Volkswirtschaft™
wire die Quantifizisrung des Grades der Auslandsabhiingigkeit der Gater-

reichischen Wirtschaft gemeasen insbesonders

- an den Preiselastizititen des Angebots und der Nachfrage flir Exporte

und Importe an Giitern und Dienstleistungen;

~ an der Mobilitédt des grenziiberschreitenden FKapitalverkehrs als einer

Funktion des Zinsniveaus und des Zinsabstandes zum Ausland;

am Anteil des exponierten Sektors an der Gesamtwirtschaft und der

Entwicklung dieses Anteiles iiber die Zeit; sowie

~ am BinfluB von institutionellen Besonderheiten des 8aterrsichischen
Finanzierungssystems, durch die die Grundannahmen des X0V-Modells

modifiziert werden.

Da in diesem Projekt mehrere heterogene Fragestellungen zusasmmentreffen,
ktnnten die einzelnen Problemkreise als selbstindige Arbaiten behandelt
werden.

FuBnoten

1) Von einer derartigen Grundveratellung gehen auch Goldstein - Kahn
(1978) aus, wenn sie (neben RNachfragegleichungen fiir die AuBen-
handelsstrbme) Angebotsfunktionen nur fiir den Export schitzen, die

Preiselastizitét des Importangebots aber als unendlich groB8 vorgeben.
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2) Interpretiert man die geschitzien Elastizititen als Nachfrageelagti-
zitdten, 20 unterstellt man implizit, daB die Preiselastizitditen des
Angebots unendlich wsind {vgl. Leamer - Stern, 1970, S.31).

3) In Ubersicht 1 bedeutet:

P i tUsterreichische Exportpreise in Dollar,
P S internationale Exportpreise in Dollar,
P Ssterreichische Importpreise in Schilling,
P6|P dsterreichischer BIP-Deflator in Schilling,

Fiir Details siehe Breuss (1983}, S.271ff.

4) Zur Brmittlung der "wahren" Nachfrageelastizitit miifte ein simultanes

Gleichungssystem geschitzt werden, in dem Exportnachfrage und ~angebot
jdentifiziert werden kinnen. Um dies in Form eines Gedankemexperimentes
zu veranschaulichen, seien die Exportnachfrage (Xd) und das Bxporian-
gebot (Xs) als Funktion der Exportpreise apezifiziert, u und v fungie-
ren als Vektoren der ibrigen Bestimmungsgriinde einschlieflich der
Kongtanten. Ein Punkt iiber der Variablen zeigt an, da8 es gich um
Differenzen von Logarithmen handelt wund die Koeffizienten somit als

Elastizitdten zu interpretieren sind:

X% = Pt w a &0
s _ o
= bPy v v b >
Unterstellt man weiters, dad die erzielten Marktpreise Gleichgewichts-

preise sind, kann man Xd=XS=X getzen wund folgende reduzierte Form

errechnen:

- athb - AL rV
Xoo= 5P - 5
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Setzt man fir (a+b}/2 auf Grund der oben gonannten Werte etwa -0,5 ein
und verwendet man die weiter unten mnoch zu erwihnende Exportangebotse-
lastizitét von 1,45 (=b), dann folgt darsus fiir a {= "wabre" Nachfragee-

lastizitdt) ein Wert von -2,45.

5) In Handler (1980) findet aich sin Versuch, die szugunsten der Hartwih-
rungspolitik von den Wirtschaftspolitikern vorgebrachten Argumente

aufzulisten.

§) Die Position als Preissetzer ist nicht unabhingig von der Hohe des
Preises, soda8 die Gewinnmarge nicht willklirlich hoch angesetzt werden
kann. Mit steigenden Preisen (relativ zum Einkommen bzw. zu den Preisen
aller ibrigen Giliter) wird nimlich die Preiselastizitdt der Nachfrage im

allgemeinen zunehmen.

7) Smeral (1983) errechnet den Index der Brutto-Gewinnspanne aus Export-
preisen {(Unit values fiir Industriewarsn) und Arbeitskosten je Produk-
tionseinheit in der Industrie. Dieser Indikator vernachliassigt Material=-
und Kapitalkosten. Smeral nimmt allerdings Kontrollrechnungen mit der
Entwicklung der Gewinnspannen relativ zum (gewogenen) Ausland vor, die
daz Ergebnis der Analyze absoluter Gewinnspannen bestdtigen. Dadurch
wird die Bedeutung der itbrigen EinfluSfaktoren relativiert.

8) In Usterreich betrug der Anteil der Schillingfakturierung im Jahre
1982 fir die Warenexporte nur noch 48%, fiir die Warenimporte sogar nur
26% (beides einschlieBlich der Position "Nicht in Waren oder Dienste
unterteilbare ILeistungen®). Die Vergleichszahlen dieses Jahres flir die
Exporte und Importe i.w.S. lauten 43% bzw. 26%.

9) Wie weiter unten nmoch besprochen werden wird, war dis Hartwihrungspo-
litik in den letzten Jahren mit einem relativ hohen Realzinanivean

verbunden, wovon ebenfalls ein Kostendruck auf die Produzenten ausging.
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10) Auch Breuss (1983, 3.340) finde% einen produktivititssteigernden
Binflu8 der Hartwihrungapolitik, indem er das Verhilinis von Industrie-~
produktivitit zu gesamtwirtachaftlicher Produktivitdt flir die Periode
1969 bis 1981 sowohl mit dem unverszdgerten (negativer BinfluB) als auch
mit dem um ein Jashr verzdgerten realen effektiven Wechselkurs (positiver

EinfluB) erkldrt.
11) Fir eine #dhnliche Einschi#tzung siehe Tichy (1984, S.73).

12) Fir die BRD kamen Dicke - Trapp (1984) zur Auffassung, dag ein
steigender Kostendruck immer mehr Inveatitionsprojekie im Inland un-
rentabel erscheinen 138t und die Sachksepitalbildung daher ins Ausland

verlagert wird.

13) Definiert als die Summe aus Konkursen, Ausgleichen und abgelehnten
Konkursentrigen (sishe Nermuth, 1983},

14) Im Raum gzteht allerdings auch die Auffassung, daB8 die staatlichen
Zinsatiitzungsaktionen in erster Linie wvon den Krediitunternshmungen zur

Vergabe teurer Kredite geniitzt werden (siehs Dorm, 1979).

15) Indizien fiir diese Hypothese finden sich z.B. in H&ller (1981) und
Thury {1979).

16) Auf Grund langfristiger Zusagen und der OeNB-internen Regelung lber

die Normalrefinanzierung der Kreditunternehmungen (Beirat, 1983, $.108).
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Abschnitt 21

Unternehmensorganisation und wirischaftlicher Strukturwandel

Karl Aiginger

1. Bedeutung und Problematik des Forsachungsgebietes

Der wirtschaftliche Erfolg und die Fdhigkeit, die Produktion an die
Nachfrage anzupassen, sind aicht nur von der sektoralen Struktur der
Wirtschaft, von der Nachfrage oder der BEntwicklung der Mirkte abhingig,
sondern in erheblichem MaBe von der Organisation des wirtschaftlichen
@eschehens innerhalbh der Unternehmungen. Diea zeigt sich darin, daB
innerhaldb derselben Branche gelbst bei oft sehr Zhnlicher Produktstruk-
tur extrem erfolgreiche Unternehmungen neben wunterdurchschnittlich

expendierenden oder verlustbringenden Unternehmungen agieren.

Einige Zshlen (vgl. Ubersicht 1)} sollen die unterschiedliche Rentabi-
1itdt der Industriefirmen demonstrieren. Der Cash-flow in Prozent des
Unsatzes lag 1980 im Schnitt der Industrie (Median) bei 5,5%. Bin
Viertel der Unternehmungen erzielte allerdings eine Cash-flow-Quote wvon
weniger als 3% {unteres Quartil 2,96), ein Viertel eine Quote von fast
9% (oberes Quartil B8,89%). Die Kluft zwischen ertragreicher und ertrags-
gchwachen Unternehmungen wird nicht kleiner, wenn man versucht den
Einflu8 von Nachfrageschwankungen dadurch zu reduzieren, dal man nur den
Basissektor der Industrie heranzieht: Hier erzielte 1980 ein Viertel der
Unternehmen im Firmensample der Notenbank einen Cash-flow von 2,28% des
Umsatzea oder weniger, ein anderes Viertel einen von 10,29% oder mehr
{Median: T%).




Ubersicht 1

Unterschiede in der Rentabilitdt dex Ssterreichischen Industrie gemessen

am Cash-flow in Prozent des UmsatzZes

Industxie Median
Untares Quartil
Oberes Quartil

Basissektor Median
Unteres guartil
Oberas Quartil

Chemie Median
Unterss Quartil
Oberes Quartil

Technische Verarbeitungsgiter
Median
Unterss Quaxtil
Oberes Quartill

Bauzuliefersektor
Median
Unteres Quaxztil
Cheres Quaxtil

Traditicnelle Konsumgiter
Median
Unteres Quartil

Oberes Quartil

Q: OeNB.

1978

5,21
1,89
8,81

G,06
1,78
10,59

5,81
2,33
3,15

4,85
1,82
8,24

6,19
2,46
11,56

4,70
1,64
7,98

1979

5,63
3,08
9,03

7,55
4,08
10,63

5,96
3,39
9,59

5,48
2,88
8,23

7,06
3,34
11,71

5,09
2,58
7,81

1980

5,50
2,96
8,89

7,00
2,28
10,29

6,12
3,01
9,93

5,15
2,78
8,36

7,68
4,13
11,86

4,91
2,57
7,54
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Das theoretische und noch mehr das empirische Wissen h#lt mit der
Bedeutung von Organisationsfragen nicht mit., Auf der theoretischen Sedite
ist das Interesse an Organisationsfragen vielleicht deswegen relativ
gering, weil der GroBteil der theoretischen Modelle fiir den Fall unter-
achiedlich erfolgreicher Organisationsstrukturen annimmt, da8 erstens
die "besser" organisierten Einheiten die "achlechter" verwalteten
Unternehmen rasch verdréngen und zweitens, weil man annimmt, da8 achon
die potentielle Konkurrenz von Neugriindungen ausreicht, um die maximale

Effizienz bestehender Unternehmungen zu sichern.

Auf der empirischen Seite sind die folgenden Griinde flir den Mangel an
Informationen verantwortlich. Erstens fehlten lange Zeif die testbaren
Hypothesen iber den Zusammenhang von Unternshmensorganisation und
-grfolg. Wenn diese aber vorhanden waren, dann waren 3ie achwer zu
operationalisieren, d.h. der von der Hypothese behaupiete Zusammenhang
war unzuldnglich durch Indikatoren in den Griff zu bekommen. Drittens
igt die Kluft zwischen Personen, die iiber Unternehmensorganisation
praktische Erfahrungen haben (Unternehmer, Manager, Betriebsberater,
Betriebawirte) und der Gruppe vor Forschern, die generalisierende
Analysen iiber eine grifere Gruppe von Unternehmunger (optimalerweise
fiber die Gesamtwirtschaft) durchfiihren ktnnen, kaum zu iiberbriicken.
Deawegen kann die vorliegende Arbeit auch nur ein Problemaufri8 und ein
Ansatz fiir eine zukiinftige interdisziplinire Zusammenarbeit sein, der
nur gelegentlich durch empirisches Material (und dieses hiufig aus dem

Augland) durchbrochen wird.

2. Die Entscheidung des Unternebmers ilber die langfristige $trategie und
die optimale Struktur

2.1 Die Hypothese

Die anglo-amerikanische Tradition der Industriedkonomie (industrial

organization genannt) sieht es als Aufgabe der Unternshmensfiithrung an,
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eine Unternehmensstrategie zu entwickeln (corporate strategy), am die
dann eine Unternehmensstruktur (organizationsal structure) optimal
anzupassen ist, OStrategie und Strukiur zusammen bestimmen den Skonomi-
schen Brfolg (z.B. Caves, 1980).

Zur Unternehmensstrategie gehrt die Frage, auf welchen Mirkten mit
welchen Produkter operiert werdem s0ll. Die Betonung der expliziten
Aufgabe der ¥estlegung einer Unternehmensstrategie hedeutet in sich
schon die Abkehr von einem "passiven" Modell der Unternehmensfiihrung,
das dadurch gekennzeichnet ist, da ein Unternehmen bei gezebenem
Kostenverlauf, gegebenen Marktpreisen und gegeberem Unternehmenasziel
(2.B. Gewinnmarimjerung) einen engen Enischeidungsspielraum besitzt,
z,B. die optimale Produktionsmenge zu bestimmen. Das Bild einer "akti-
ven" Firma (gezeichknet von Hay - Morris, 1981) impliziert, daB eine
Firma ibren "Markt" durch Gestaltung des Produktes {heterogen oder
homogen, fungibel cder spezialisiert), der Werbung, des Serviceanbotes
oder der Forschungsanstrengungen selbst gestalten kann und seine Kosten-
kurve durch Investitionstdtigkeit oder Ausbildung der Mitarbeiter
verachieben kann.

Die letztgenannien Faktoren leiten achon in die zweite Entscheidungsebe-
ne iiber, n¥mlich in die Brarbeitung der geeigneten internen Organisation
zur Errelchung der astrategischen Ziele. Zu dieser Ebene zdhlen die
interne Zuordmung und Abgrenszung von Aufgaben, Entscheidungsregeln und
das Entlobnungsschema.

2.2 Uberleggggen zu miglichen strategischen Entscheidungen

Bei der strategischen Zielformulierung haben zwei Fragen die empirischen
Arbeiten vielleicht zu sehr dominiert. Dies war die Frage, wer die
atrategischen Unternehmerentacheidungen trifft, insbesondere ob es
historisch eine Verlagerung vom Eigentiimer-Unternchmen (EU) zum Manage-

ment-Unternehmen (MU} gibt. Eine derartige Verlagerung wird auch meist
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mit einer Verdinderung des Unternehmenasektors verkniipft gesehen, nimlich
einer Zunahme der Bedeutung der Unternehmensgrifie und der Prestigeaufga-
ben innerhalb des Unternehmens und einer geringeren Risikofrsudigkeit
der Entscheidungsinstanzen, u.a. infolge der asymmetrischen Beurteilung
des Auslassens potentieller Gewinnchancen und tatséchlicher Verluste fir
die Position des Managements {vgl. die zusammenfassenden Darstellungen
der Diskussion in Hay - Morris, 1981, bzw. Needham, 1978).

Fir Osterreich ist diese Literatur nicht unmittelbar anwendbar, weil die
Trennung von Unternehmern und Managern in den kleineren und mittleren
Betrieben kaum gegeben ist und andererseits die GroBuntermehmungen nicht
dem Bild der Literatur entaprechen. Dort aind GroBSunternehmungen Aktien-
gesellschaften, deren Aktien an der BYrse notiert sind urd deren Eigen-
timer an einer hohen Rendite interessiert aind. Die Osterreichiaschen
GroBunternehmungen (83 Industrieunternehmungen)i) hatten 1976 mehr als
1.000 Beschiiftigte) sind in der Regel Tdchter multinationaler Firmen,
verataatlichte Unternehmen oder stehen im Konzermbesitz der Banken. Auch
der verbleibende Teil inlirdischer privater GroBunternehmen wird nicht
Uber Neuemission von Publikumsaktien finansziert. Eine der Prognoaen der
Literatur, die hbheren Gewinne der von Unternehmern geleiteten Unterneh-
mungen {(BU) und die raschere Umsaizsteigerung der von Managerm geleite~
ten Unternehmungen (MU), trifft fir Osterreich zu, hingt aber wahr-
scheinlich mehr mit den Zielsetzungen der Unternehmen als mit der
Entecheidungsstruktur zusammen (Aiginger, 1981). Allerdings wdre die
Wirkung der Ositerreichischen Eigentumastiuktur auf die Organisa-
tionsstruktur der Unternehmungen (UmstrukturierungsanstiBe vom Eigentii-
mer, organisatorische Umsetzung im Unternehmen, gedimpftes Gewinninter-
esse als Rahmenbedingung) als eigenes Forschungsgebiet untersuchens-

wert.

Vielleicht die zmentrale ¥rage der strategischen Unternehmensentscheidung
ist die Festlegung des Unternehmenszieles. Das hiufig vermutete Un-
ternehbmensziel liegt in der Gewinnmaximierung. Abweichungen von diesem

Ziel der Gewinnmaximierung kUpnen durch die verselbstindigenden Interea-
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gen des Managemenis bedingt sein (das Umsatz-, Gréfen- oder Sicherheits-
maxinierung anstrebt oder zumindest gzusdtzlich in die Zielfunktienm
aufnimmt) oder sich aus der Komplexitédt der wirtschaftlichen Entschei-

dungsprozesse in einer rasch &ndernden wirtschaftlichen Umwelt ergeben.

Nach der =zweitgenannten Ansicht ist die Maximierung des Xomplexen
Wirtachaftssystems einer modermen Unternehmung nicht mbglich, weil nicht
einmal alle Rahmenbedingungen und die verfigbaren Alternativem selbst
bekannt sind. Diese mnilssen erst mnit der Zeit in Erfahrung gebracht
werden. In dieser Situation kognitiver Grenzen des Entscheidungsprozes-
ses betont ein Teil der Literatur (H.Simon in verschiedenen Arbeiten von
1959 bis 1979 folgend, vgl. auch Cyert - March, 1963), daB die Erzie-
lung "befriedigender Ergebnisse ("satisfying behaviour") angestrebt
wird. Probleme werden sequentiell geldat, ein Unternehmen hat ein
Aspirationsniveau und eventuell eine erwiinschte Rendite. Wird diese
Rendite tatsidchlich nicht erreicht, 3¢ setzt ein Suchprozel ein, wihrend
dessen aich das Aspiratiomsniveau in die Richtung des %tatsdchlich

erreichten Erfolgs verschiebt.

In einer Befragung der Usterreichischen Industrieunternehmungen {ca.
1.000 Unternehmen, 1982) wurden die Zielsetzungen Gewinmn, Umsatsz,
Beachédftigung und Markianteil jeweils in einer Maximierungsvariante und
in einer Formulierung, die sich eher als "satisfying behaviour™ charak-

terigieren lHBt, aufgelistet.

Als wichtigstes Unternehmensziel wurde die Erzielung eines befriedi-
genden Gewinnes bezeichnet. Dieses Ziel wurde von 69% der Betriebe als
besonders wichtig, von 30% als wichtig und von nur 1% als unwichtig
bezeichnet (Saldo aus besonders wichtiz und sher unwichtig +68). Als
zweitwichtigstes Ziel wurde das Halten des Marktanteilea gewertet.

Dieses Ziel wurde von 50% besonders hetont uwnd von 6% als eher unwichtig
gemeldet (Saldo +44).
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An dritter Stelle steht das Ziel "Technische Neuerungen", dieses ist das
wichtigste Ziel aus der Gruppe der aktiven Zielsetzungen (Saldo +32) und
ibertrifft sogar dag Ziel der Mazimierung der Rendite (+30%) und auch
die "Erh$hung des Marktanteiles" (+28).

Die Erhaltung des Ansehens der Firme {des "Goodwills"} wird von 35% der
Unternehmen als besonders wichtig bemeichnet, won 7% als eher unwichtig
(Saldo +28).

Die Umsatzmaximierung scheint szumindest in der Gsterreichischen Indu-
strie und zumindest im Befragungszeitpunkt bel weitem nicht so wichtig
bewertet zu werden wie in der Literatur, selbst in der gemiBigten
Formulierung des Umsatzwachatums als Unternehmensziel. Der Anteil der
Unternehmen, der dieses Ziel fiir wichtig h#lt, liegt mit 25% nur knapp
iiber jenem, der es eher fUr unwichtig h#lt (20%). Die Marktstellung oder

Unternebmensgrifie wird iberhaupt als Unternehmensziel mehrheitlich
abgelehnt {Saldo -21).

Die Sicherung der Beschéffigung wird wvon 33% als sehr wichtig, von 8%
als unwichtig bezeichnet (+25), die Erhohung der Beschiftigung von 7%
als wichtig und von 57% als eher unwichtig (Saldo «50). Die Ablehnung
der Wichtigkeii diesea Zieles ist noch gréSer als die des Versorgungs-
aspektes der Gesamtwirtschaft (=41).

FaBt man die Ziele Erhthung des Marktanteiles, Wachstum des Unzatzes,
Maximierung der Rendite und Erhthung der Beschiaftigung ala aktive
Unternehmensziele zusammen, sowie Halten des Marktanteiles, Markistel~
lung, Erzielung eines befriedigenden Gewinnes und Sicherung der Beschdf-
tigung als psasive Ziele, sc dominieren eindeutig die passiveren Ziele.
Dies bestiétigt eher das "satisfying behaviour" als das "meximizing
behaviour" der traditionellen Theorie. Die aktiven Zielsetzungen errei-
chen gerade im Durchschnitt einen minimalen Uberhang der "Beson-
ders-wichtig"-Meldungen iiber die "Eher-unwichtig"-Meldungen (Salde +9),

bel den vpassiveren Zielformulierungen ist der Uberhang deutlich (+29),
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Eine weitere strategische Entscheidungsebene liegt in der Frage, ob sich
die Unternehmen auf ein Produkt bzw. auf eine enge Produkipalette
konzentrieren oder sich diversifizieren scllen. Die Diversifikation kann
der Verringerung der Unsicherheit dienen, vorausgesetzt es gelingt,
Produkte mit unterschiedlichem (nicht korreliertem) Risiko in das
Portefeuille aufzunshmen. Chandler (1962, 1977) untersucht die Entste-
hung amerikanischer GroS8firmen, ihre Organisation und ihren Integra-
tionggrad vertikal aus geschichtlicher Perspektive, Wilkins (1970)
untersucht, unter welchen Umgtdnden Unternehmen den ausléndischen Marki
durch Exporte umd unter welchen Umstéinden ais diesen durch Tochterge-
sellschaften hearbeiten. Letzteres geschieht, wenn Serviceleistungen und
Produktdifferenzierungen wichtig sind (Wilkina, 1970) oder bei "marke-
ting"-erfahrenen Firmen (nzch Horst, 1974, sind das Firmem, die Erfah-
rung in der Vermarktung von Markenartikeln Ybesiizen}, wihrend "distri-
buting firms"” {solche, die billige Vertriebsnetze flir undifferenzierte
Produkte im Inland betrieben hatten) im TInland bleiben. Zu erginzen
wiren diese Untersuchungen um die Wanderungsbewegungen ganzer Branchen
wie etwa des Textil-Bekleidungssektors infolge billiger Arbeitsplitze in
den sechziger Jahren oder der kapital-, umwelt- und energieintensiven

Sektoren (Papier, Stahl) in den siebaziger Jahren.

Das AunsmaB der Verlagerung dieser Branchen i3t flir den strukturellen
Wandel in den Industrieldndern ebenso bedeuterd wie die Frage, welchen
verbleibenden Unternehmungen es unter welchen Strategien gelungen ist,
nochk relativ erfolgreich zu bleibenm. Harrigan (1980) untersucht die
Strategien von Untermehmungen bei Produkten, die langfristig keine
{iberlebenschancen haben und unterscheidet finf verschiesdene Strategien.
Eine davon besteht in einer Erhthung der Investitionsanstrengungen zur
Friangung der dominierenden Rolle im Endspiel, die zweite in dem Halten
des Investitionsniveaus zur Umstrukturierung fiir die chancenreicheren
Nischen des insgesamt aussichislosen Marktes, eine dritte Strategie
besteht im selektiven Riickzug. Die vierte Strategie sieht die Einstel-
lung der Investitionstédtigkeit bei gleichmeitiger Gewinnerzielung durch

die nunmehr niedrigeren Kosten (cash-gtrategy) vor, die fiinfte liegt im




Ubersicht 3

Strategien der Ssterresichischen Industrie zur Bewdltigung der gegen-—

wirtigen wirtschafilichen Situation {1984)

Welche der angefGhrien Strategien halten Sie fir geeignet zur Bewdlitigung
der unsicheren wirtschaftlichen Situation? {(Mehrfachantworten sind mdglich,

aber bitte nicht mehr als finf).

- Erschliefung neuer Markte 69,1
- Konzentration auf wenige Produkte 16,1
- ErhShung der Fertigwarenlager 1,4
- Erhéhgng der Rohstefflager c,6
~ Ubergang zu Auftragsprodukticn 9,6
-~ Kosteng@nstigere Produktion 57,4
= Lingerfristige Planung 11,4
- Flexiblere Produktionstechaik 27,86
= Verbesserte Marktinformaticnen 20,6
= Verstirktes Marketing 49,5
= Verbreiterung der Produktionspalette 15,6
- Senkung der Fertigwarenlager 2,8
= Senkung der Rohstofflager 6,8
~ Spezialanfertigungen 21,5
= BrhShung der angestrebten Gewinnspanne 8,2
- Strengere Auswahl von Investitionsprojekten 11,9
- Rasche Plankeorrekturen 13,0
= Mehr Forschung und Entwicklung 27,8

Q: Sonderfrage zum WIFC-Konjunkturtest 1984.
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sofortigen Rilckzug. Harrigan (1980) bringt Beispiele fiir Erfolge und
Voraussetzungen der sinzelnen Strategien, wobei die Ergebnisse teilweise
von der GriBe des amerikanischen Markites getragen sein diirften und in
einem kleinen Land mit dem iblichen Durchdringen des Inlandsmarktes
durch eine Firma (oder wenige Firmen) und eine kaum verinderbare Figen-

tumsstruktur nicht voll Ubertragbar sind.

Nach Sabel (1982, 1983) 1liegt die strategische Unterscheidung der
Unternehmungen im gegenwidrtigen Unmstrukfurierungsproze8 in der Wahl
zwischen einer Kostensenkungsatrategie ("Neo Fordiam")}, in der versucht
wird, Energiekosten und Personalkosten durch griflere Rationalisierung
und Standardisierung asufzufangen, und dem Umateigen auf speszialigiertere
Produkte ("flexible Spezialisierung”). Im zweiten Fall reagiert das
Unternehmen auf den Nachfrageausfall durch Aufnahme neuer Miérkte. Es
wird versucht, auf Kundenwlinsche rasch 2zu reagieren oder sie sogar
vorwegzunehmen., Enger Koniakt zwischen Xundem und Produzenten ist
arforderlich, ein hoher Spezialisierungsgrad der Unternehmungen und
qualifizierte Beachd#ftigte sind die wichtigstern Vorbedingungen fiir den

Brfolg dieser Strategie.

In einer Befragung der dsterreichischen Industrie iiber die Strategien
zur Bewdltigung der wirtschaftlichen Unsicherheit (1.000 Meldungen,
1984) entworteten 69% der Befragten, dad sie eine Offnung neuer Mirkte
anstreben, 50%4 (Mehrfachnennungen waren mdglich) betonten, daB sie ihre
Marketinganstrengungen erhthen wirden, je 28%, daf sie die Forschungs-
umd Entwicklungsaufwendungen erhther oder flexiblere Produktionstechni-~
ken einsetzen wiirden, 22% wollen zur Produktion von Spezialgiitern
iibergehen. Bine Konzentration auf weniger Produkte planen 16%, sine
Kostensenkungsairategie 57% der Firmen, eine strikte Auswahl von In~
vestitionsprojekten 12%. FaBt man die erste Antworigruppe als aktive
Strategie wmit Elementen der flexiblen Spezialisierung auf, die zweitge-
nannte als passive Strategie der Kostensenkungen, so zeigt asich fiir die

Oaterreichische Industrie im Aggregat ein Nebeneinander der beiden von




Ubexrsiche 4

Die Haufigkeit won langfristigen Planen in der Industrie

Tellplan (1) (2) {3}
Investition 38 36 25
Pinanzierung 42 31 27
Produktion 44 32 24
Absatz 44 3% 25
Beschaffung &2 24 14
Gewinn 51 3o 19
Personal 53 27 2o
Forschung undé Entwicklung 34 24 15
Neue Produkte 55 32 13
(1} ... liegt nicht vor, (2) ... grobe Zielsetzung, (3} ... schrift-

lich fixierte Pléane,

Q: Aiginger {1980).
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Sabel als alternativ gekennzeichneten Wege, mit einem Uberhang der
Firmen, die sich der flexiblen Spezialisierung und der Erkimpfung neuer
Mirkte widmen.

Die Notwendigkeit der Festlegung strategischer Unternmehmerzisle steht in
einer gewissen Spannung zur Realitiit des Planungsprozesses, insbesondere
dem Ausbau der strategischen Unternehmensplanung (Aiginger, 1980 wund
198%) und der Planurng der Erneuerung der Produktstruktur etwa im Rahmen
von Portfolio-Uberlegungen (wo newue Produkte aus den Ertrigen "Hltersr"

Produkte finanziert werden).

Informationen iiber die HBufigkeit und Struktur der Planung in der
Bgterreichischen Industrie liegen fiir einzelne Informationsfelder
{Teilplére) vor, lassen aber gewisse Erkenntnisse auch fir die Hdufig-
keit der Gesamtplanung und der strategischen Planung zu (vgl., Uber-
gicht 4).

Vier Teilpldne werden in Osterreich von der Mehrheit der befragten
Industriebetriebe fUr einen Horizont von mehreren Jahren erstellt. Die
fast identische Beantwortung der TFrage nach den Teilpldnen 1#8t% auf
ginen integrierten Mehrjahres-Gesamtplan von Investitionen, Finanzie-

rung, Produktion und Absatz schlieBen.

Rund 42% der Betriebe haben keine Mehrjahresplanung (im Vergzleich zu
15%, die keine Einjahresplanung haben), in rund 33% gibt es grobe
pehrjdhrige Zielsetzungen (ebenso viele bei Binjahresplanung}. Rund ein

Viertel der Betriebe erstellt schriftliche Mehrjahrespline.

Langfristige Gewinnplanung gibt es in 51% der Betriebe iiberhaupt nicht
und in 30% nur nach groben Zielsetzungen, schriftliche Einjahrespléne
fiir die Gewinnentwicklung liegen fiir 19% der Betriebe vor. Bine langfri-
stige Personalplanung iat in mehzr als der Hdlfte der Betriebe nicht

vorgesehen und in einem weiteren Vierftel znur nach groben Richtlinien.
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Eine Beschaffungsplanung fehlt in 62% der Betriebe, in weiteren 24% gibt
es grobe Zielsetzungen, nur in 14% gibt es seine schriftliche Planungs-
grundlage. Diese Antworten stimmen mit der geringsrsn Beachtung der
Importe unter den volkswirtschaftlichen Rahmendaten iiberein. In einer
Zeit steigender Importquoten und grtBerer Preisdiskrepanzen insbesondere
bei Rohstoffen ist die Vernachlissigung der Beschaffungsplanung beson-
ders bedauernswert. Der Anteil der Vorleistungen am industriellen Umsatz
ist zwischen 1964 und 1977 von 52% auf 65% gestiegen, bei den GroBbe-
trieben sogar von 52% auf 70%. Gleichzeitig hat sich die bisher sinkende
Lagerquote gseit der Hektik auf dem Rohstoffmarkt wieder erhtht. In
dieser Situation verspricht eine Beschaffungsplanung eine Ersparanis an

Kozsten und geringere Bindung von Finanzierungsmitieln.

Forschungs- und Entwicklungspléne fehlen in 61% der Betriebe, in weite-
ren 24% liegen die Pléne nicht schriftlich wvor. Die Umstellung auf neue
Produkte wird in der Mehrheit der Unternehmen iiberhaupt nicht langfri-
stig geplant, in 32% liegen grobe Richtlinien vor, nur in 13% ist die
Entwickiung neuer Produkte achriftlich fesigehalten.

Ziemlich &hnliche Ergebnisse fir die Teilplanungen erh#lt Hisask fiir
einen kleineren Kreis (155 Unternebmungen) von Grofuniternehmungen: Mehr
als zwel Drittel der 3Befragien haben eine Absatz-, Investitions-,
Finanz- und CGewinnplanung, knapp zwei Drittel eine Beschdftigungs-,
Personal-, Organisations- und Produktionsplaenung {Risak, 1978, S.59).
Allerdings verfiigt nur knapp ein Drittel iiber eine Produkiplanung, die
angesichts des sirukturellen Wandels besonders wichtig wire, z.3. um in
der Form einer Portfolio-Analyse rechtzeitig d&ie Gewimne aus Cash-flows
in zun#dchst verlustbringende, aber spiter gewinntréchiige Produkie
liberzufhren. Bei der Frage, ob es eine Integration der Teilpléne im
Rahmen einer Gesamiplanung gibt, antworteten 30,4% mit "durchgehend",
55% mit "weitgehend", 10,7% mit "wenig", 3,8% berichteten, keine In-
tegrationsversuche zu unternehmen. Faft man nur die erste Kategorie
{"durchgehend®) als Zeichen einer strategischen Gesamtplanung auf oder

vetrachtet man eine langfristige strategische Produktplanung als notwen-
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dige Voraussetzung jeder langfristigen Planung, so¢ kann man schlieBen,
daB von den antwortenden Firmen rund ein Drittel, von der Gesamtzahl der
gsterreichischen Industrieuntsrnehmungen aber wahrschsinlich hdchstens
nur ein Zehntel eine integrierte gtrategische Gesamtplanung sufweisen
diirfte. Als Haupthindernisse einer Steigerung der Effizienz der Un=-
ternehmensplanung wird der Mangel an Verfligbarkeit von unternehmensex-
ternen Zukunftadaten an erster Stelle und die administrative Belastung
der Fiihrungskrifte an zweiter Stelle genannt. Fir Zukunfis- wie auch fiir
Iat-Daten ist die Verfiigbarkeit von externen Daten geringer als von
internen, dies entspricht dem oft Dbeschriebenen Spennungsverhdltnis
zwischen Unternehmensplanung und amtlicher Statiastik (Daten milssen zwar
von Unbternehmungen an die amtliche Statistik geliefert werden, aber daz
Unternebmen bekommt dafiir nicht die Kennzahlen der Branche, in die es
gich einordnen kdnnte, aggregiert zur Verfiigung) und ebenso dem Span-
nungsverhdltnia zwischen betrieblicher Planung wund den Prognosen der
Wirtschaftsforaschung: Unternehmen wollen in der Regel tiefer disaggre-
gierte Prognosen und eher solche liber neminelle/finanzielle Variable.
Das Spannungsverhidlinis aber auch die Korrespondenz der Entzcheidungse-

benen kbnnen aus dsr Uberaicht 5 abgelesen werden.

In Plsnungsniveau wie auch in der Notwendigkeit wund Bereitwilligkeif,
das eigene Unternehmen mit der Umgebung zu vergleichen, scheint ein
groBer Unterschied gzwischen Ssterreichischen TUnternshmungen und den
Téchtern multinationaler Unternehmungen in Osterreich zu Ybestehen.
Multinationale Unternehmungen verlangen in der Regel von ihren Tdchiern
Angaben {iber die gesamtwirtachafiliche Entwicklung wie auch die Entwick-
lung der speziellen Mdrkte und eine genaue Angsbe von Griinden, warum
natiopale Durchschnittswerte nicht ibertroffen werden. In der Umfrage
von Risak spiegelt sich der Planungsdruck von den Muttergesellschaften
etwa in der Antwort, daB 98¢ der Tochter von ihren Muttergesellschaften

die Auflage zur Erstellung eines Unternehmensplanes erhalsen.

Eine weitere strategische Entscheidung besteht in der Frage, ob das

Firmenwachstum durch ein intermes Wachstum erzielt werden soll oder
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durch Erwerb von Beteiligungen und/oder anderer Firmen. Der strukiurelle
Wandel innerhsald des Kernuntermehmens ist oft organisatorisch schwer
durchzusetzen, da vorhsndene Organisations- und Qualifikatiomsstrukturen
Starrheiten mit sich bringen, die nur durch eine besonders langfristige
Planung des strukturellen Wandels geltst werden ktnnten. Die Verwendung
eines Teils der durch die laufende Produktion frei werdenden Finanzie-
rungsmittel zum Kauf von Beteiligungen ermtiglicht schmellere Schritte in
der Umstrukturierung. Dabei kann es sich um den Kauf relativ reifer
Unternehmungen handeln (Konzentration) oder um die Beteiligung an
technologischen innovativen Firmen, die vor oder in der ersten Phase der
Marktreife der Produktion stehen. Inm Usterreich scheint Strukturwandel
durch bewuidten Ankauf von Unternehmungen geringere Bedeutung zu haben
als im Ausland, eher dominiert die Konzentration gleicher oder #hnlicher

Unternehmungen im Basissektor, in Teilen des Bauzulieferungssektors und

bei traditionellen Konsumgiitern.

Die Literatur iber die Hintergriinde von Firmenzusammenschliissen unter-
scheidet in der Regel drei Arten von Zusammenschlilssen: horizentale
Zusammenschligse (in der gleichen Branche), vertikale Zusammenschliisse,
die auf eine Fusion vor- oder nachgelagerter Unternehmungen abzielten
und dem ZusammenschluB zu einem Xonglomerat (conglomerate merger). Als
Motiv fiir die horizontale FPusion wird hiufig die Erhthung des Monopol-
oder des Oligopolgrades (Festigung der Marktstellung) vermutet2), fir
vertikale Zusammenschliiase wird die Ersparnis an Transaktionskosten
erwihnt und fir den Zusammenschlud zu Konglomeraten das Wachstumsmotiv
(z.B. Mueller, 1969). Diese vereinfachende Zuordnung wird empirisch und
teilweise theoretisch (z.B. Scherer, 1970, bzw. Williamson, 1975)
berechtigterweise angezweifelt. Ein mSglicherweise in den letzten Jghren
an Bedeutung gewinnendes Motiv fiir Zusammenschlilsse i1st die Reduktion
der wirtschaftlichen Unsicherheit (CUyert - March, 1963, Scherer, 1970,
Pfeffer, 1972). Dieser kann nach Goldberg (1983) in dreifacher Weise
begegnet werden: durch Anderunger in der internen Struktur, durch
Enderung der #uBeren Grenzen (z.B. durch Zusammenschliisse} und durch

Vereinbarungen mit dem wirtschaftlichen Umfeld {Kooperation, Vertrige,
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Joint Ventures). Die Verringerung der wirtschaftlichen Unsicherheit ist
durch Zusammenschliisse nicht in Jedem Fall gegeben, da besonders bei
horizontalen Zusammenschliissen die anunmehr kumulierten Risken infolge
der Verwandtschaft der Unsicherheitsfaktoren {Korrelation) nicht gemil-
dert werden. Auch besteht die Gefahr, daf die gréfere Einheit infolge
ihrer Lkeomplexeren Organisationsstrukiur geszwungen ist, Produktionasent-
scheidungen frither zu ireffen und damit potentielle Marktchancen nicht
niitzen ksnn (Aiginger, 1985). Brenner und Shapira {in Goldberg, 1983)
finden empirische Unterstiitzung fiir die Relevanz des Motivs der Vermei-

dung von Unsicherheit durch Zusammenschliisse.

Den TFirmenzusammenschluB als Folge einer wenig erfolgreichen Suche nach
neuen Produkten innerhalb der eigemen Firma schildert Cable (in Gold-
berg, 1983). Diese Hypothese hat die Implikstion, daB die erworbene
Firma profitabler ist als die erwerbende, letzters aber grdBer und
kapitalstark. Cable findet geine Hypothese empirisch beatdtigt, Reid
(1962) ebenso, XKelley (1967) bzw. Firth (1979) hatten die Rentabilitit

der erwerbenden und der erworbenen Firmen gleich hoch eingesatuft.

Begliglich dea Erfolges von Firmenzusammenschlilssen auf die Rentabilitidt
gibt es Hinweise, da8 diese unverindert bleibt (Mueller, 1969 und 1980,
Gart, 1962, Reid, 1968, Meeks, 1977, Mandelker, 1974, Leve - Mandelker,
1972) oder sogar sinkt {Dewing, 1921, Firth, 1975, Kelley, 1967, Utten,
1974, Meeks, 1977). Jedenfalls bleiben die Zunshmen in der Rentabilitii,
die vor dem Zussmmenschlul erhofft wurden, in aller Regel hinter den
Erwartungen zuriick {Mueller, 1980, Dewing, 1921, Reid, 1962).

Als zentrale BErkldrungshypothese bietet Goldbergz (dem auch dis Lite-
ratursufstellung folgt) die folgende an: Zusammenschliisse werfen interne
Probleme und Konflikte inmerhaldb der Unternehmungen auf, sodaf das
Problemltsungspotential der Firmen von der Verinderung der Umgebung
abgelenkt und den internen Problemen zugewandt wird {Goldberg, 1983,
$.212). In case studies iiber erfolgreiche und erfolglose Firmenzusam=-

menschliisse in Schweden (Alarik und Endstrdm in Goldberg, 1983) scheint
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gich herauszukristallisieren, daB eine Unbefangenhei} des neuen gemein-
samen Managements, seine Unbelastetheit von regionalen Loyalitéter und
eine offene Konfliktaustragung (informationsfreudiges Verhalten des

Managements) fiir einen Brfolg maBgebend sein kdnnten.

Goldberg kritisiert die Konzentration der Literatur auf Zusammenschliisse
zur ErhShung der Rentabilitdt und schlégt als getrennte Fusionsursache
den horizontalen Zusammenschiuf von Unternehmungen zwecks radikaler
Reduktion der Kapazitéten vor und bringt das Beiapiel der schwedischen
Stahlindustrie. Diese Fusionsursache - fir die die Literatur wenig
Hypothesen und Ergebnisae bietet - diirfte flir viele Bereiche der Basjia-
industrien (38tahl, Metall, Petrochemie, Glasindustrie) auch in Oster-

reich relevant sein.

In diesem Fall ist auch die Haltung der “ffentlicher Hand zu den Pirmen~-
musammenschliissen kontrdr szur Reaktion auf sonstige Fusionen. Wihrend
Firmenzusammenachliissen zwecks Erhthung der Marktmacht und der Steige-
rung der Rentabilitdt in der Regel mit Antitrustgesetzgebung begegnet
wird, wird der Firmenzusammenschluf zwecks Froduktionssbstimmung fiir den
Auglandemarkt oder zum Abbau von Uberkapazitéten sogar in der Regel

finanziell unterstiitzt oder sogar initiiert.

2.3 Uberlegungen zu Vor- und Nachteilen von Organisationsstrukturen

Nach der Festlegung der strategischen Ziele hat das Unternehmen nach der
Hypothese aus 2.1 jene Organisationsstruktur zu wihlen, die den Zielen
besonders dienlich ist. Hier soll wieder ein Uberbiick iiber Vermutungen
der Literatur gegeben werden, welche Organisationsstrukturen dem siruk-
turellen Wandel besonders dienlich sein ktnnten, wobei wieder sher

Hypothesen als empirisch erhdrtete TFakten présentiert werden miissen.

Die vielleicht hiufigste Untergliederuns der untermehmerischen Organisa-

tion ist jene in funkticnale versus horizontale Organisation. Funkiional
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organigierie Firmen gliedern ihre Aktivitdten npach bestimmten Unterneh-
mensfunktionen, wie =z.B. Produktion, Vertrieb, Finanzierung etc. Der
Firmenleiter muB die THtigkeit dieser Abteilungen koordinieren, hat aber
keine einfachen Kriterien, den Erfolg der einzelnen Abteilungen zu
vergleichen und muBl gich dasher detailliert iliher die einzelnen THtig-
keiten in den Abteilungen informieren. In der divisional gegliederten
Firma ist die oberste Fihrungsebene nach Produktbereichen oder mnach
Miarkten gegliedert, diese sslbet eventuell wieder nach Funktionen. Der
Unternehmensleiter {oder die jedenfalls kleine Fihrungespitze) kann den
strategischen Entscheidungen viel Zeit widmen, der Erfolg der einzelnen
Abteilungen wird nach Xriterien wie etws dem "return on investment"
verglichen. Im allgemeinen werden zunehmende Vorteile der divisionalen
Struktur angenommen, und die Verlagerung von der funkiionalen zur
divisionalen Unternehmensgliederung ist auch empirisch erhiriet. Der
Vorteil divisionalisierter Unternehmungen trit%t YDbesonders bel szunsh-
mender Diversifikation und geographischer Bxpansion ein, teilweise wird
vermutet, dal die Vorteile divisiomaler Strukturierung einfach mit der
GriZe des Unternehmens steigern. Andere Autoren vermuten eher, dafl jede
Qrganisationaform unter gewissen Umstidnden Vorteile hat, die funktionale
eher fir Unternehmen, die eine Produktfamilie fiir einen homogenen Markt
erzeugen, hier verstirkt Spezialisten einsefzen und sich eventuell eine
Fihrungsebene ersparen kbnnen. Eventuelle Vorteile werden auch fir
vertikal integrierte Unternehmen und £iir solche, die erat %bei hoher
LosgréBe dihre Effizienz erreichen, geortet. Der allgemeine Trend zur
Diversifikation, der HUbergang von der Massenproduktion homogener Pro-
dukte zZur flexiblen Spezialisierung und die heute notwendige Adaption
der Produktion an Kundenwiinache hingegen wiirden gerade flir die siebziger
Jahre besondere Vorteile der divisionalisierten Organisation vermuten

lassen.

Caves (1980) gibt einen Uberblick sowohl iiber den Diversifikstionstrend
von Unternehmungen wie auch iber den Tyvend zu Divisionalisierung. 1949
waren in den USA %4% der Firmen "single product firms", 1969 waren es

mur noch 6%, der Anteil der "unrelated product firms" (von Firmen, die
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Produkte erzeugen, die weder durch eine Technologie nochk durch sinen
Markt mit dem urspriinglichen Hauptzweig verbunden waren) stieg von 3%
auf 19%, von Firmen mit einem dominsmten Produkt {mit dem sie mehr als
208, aber weniger als 60% des Umsatzes erzielen) sank von 35% auf 29%,
der Anteil der Unternehmungen mit "related producta” stieg von 27% auf
45%. Der Anteil der divieiomal gegliederten Unternehmungen stieg inmer-
halb jeder dieser Kategorien, profitierte aber auch von der Verschiebung
zu den stirker diversifizierten Unternehmungen. 1949 waren 24% di-
visional gegliedert, 1969 79%. In den europiischen Léndern war der Trend
zur Divisionalisierung erst spdter zu sehen. 1960 waren nach Dyas und
Thanheiser arst 1592 divisionalisiert, 1970 hatte die HHlfte eine di-
vigionale Gliederung, 12% hatten eine funktionale Gliederung, 17% eine
funktional geglisderte Holding, 21% eine reine Holding (nach KallfaB,
1981, 8.29, zitiert). Mir Osterreich gibt es keine Untersuchung iiber die
Gliederung der Uniernehmungen, doch ist Eingelinformationen zu entneh-
men, daB die Unternehmensreorganisationen bestenfalls im Gleichklang,
wahrscheinlich aber spdter als in der Bundesrepublik durchgefihrt wurden
(Aiginger - Tichy, 1984). BEmpirische Studien fiber meBbare Vorteile dex
funktionalen gegeniiher der divisionalen Gliederung Ybestétigen tenden-
ziell den Vorteil der letzteren (z.B. Armour - Teece, 1978), allerdings
nicht ohne Binschrinkungen (Mueller, 1972, Steer - Cable, 1972). Eher
betonen sie, da8 es fir den Untermehmererfolg sehr bedeutsam ist, die

Organisationsstrukiur den jeweiligen Notwendigkeiten anzupassen.

Dies diirfte auch flir den zweiten Trend in der Reorganisaton gelten,
ndmlich fiir den Versuch der rechtlichen oder zumindest organiaatorischen
Dezentralisierung, etwa in Form der Verlagerung von Entacheidungen in
sogenannte profit centers. Eine Dezentralisation von Bntscheidungen ist
nicht zu verwechseln mit einem Hierarchieabbau, sondern bedeutet eine
Scharfung von Zustindigkeiten und klarere Fesilegung von Verantwortung,
die das Topmanagement von Routineentscheidungen entlastet wund fur
strategische Entscheidungen frei wmacht. Markham (1973) untersucht fiir
202 diversifizierte Unternehmungen, auf welchen BEntscheidungsebenen

(zentral oder in profit centera) die Entscheidungen fallen und findet,
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daB Investitionmsentscheidungen meist szentral, ~Preis-, Werbungs- und
Forschungsentacheidungen aber mit zunehmender Diversifizierung auf immer
tiefersn Entacheidungsebenen fallen. Wieder nach den vorliegenden
Bingelberichten fiir Usterreich scheint die Ausgliederung oder reschtliche
Verselbastindigung von einzelnen Produktsparten erat in den achtziger
Jahren und hier oft nur im organisatorischen Konzept dominant zu sein,

doch wiiren auch hier detailliertere Studien ndtig.

Der vielleicht neueste Organisationsvorschlag der Organisationstheorie
liegt in der Matrixorganisation (Davis - Lawrence, 1977). Hier gibt es
eine doppelte organisatorische Gliederung =nach Funktionen und Markien
mit dem Ergebnis, daf das mittlere Management zwel Vorgesetzten gegen-
iibersteht. Beflirworter des Systems betonen, daf diese Organisationaform
gleichzeitig die Forderung nach maximaler Effizienz und nach Eingehen
guf XKundenwiinsche erfiillt. Das System wurde in der Weltraumforschung und
in einzelnen multinationalen Gesellschaften erprobt und dirfte dort
optimal sein, wo gleichzeitig groBe LosgridBen nttig und eine segmentier-

te und spezialisierte Nachfrage gegeben ist (Caves, 1980).

Positiv mit dem Unternehmenserfolg diirften das Vorhandensein von inner-
betrieblichem Vorschlagswesen (Kauffer, 1980, PFallkinger, 1981) sowie
regelmiBige Kontakte zwiachen Verkaufsabieilungen und Forschungs— und
Entwicklungssbteilungen korreliert sein (Freeman, 1974). Internationali-
tdt im Sinne der DBereitschaft, ausldndische Mirkie zu bearbeiten und
gich in Internationale Vergleiche einzuordnen, szHhler zu den Merkmalen
multinationaler Unternehmungen. Die relativ glnstige Exportquote auch
kleiner Usterreichischer Firmen fir den Psll, daB sie einmal mit dem
Export begomnen (die Auslandsschwelle iiberschritten) haben, mag als

enpirisches Indiz dafir dienen.

Die Frage, ob stark formalisierte Entscheidungsstrukturen oder eher
informelle Strukturen fir den Erfolg entacheidend seien, ebenso die
Frage, ob hierarchiache oder kollegiale Entscheidungsstrukiuren besser

aind, iat viel diskutiert aber nicht endgliltig entachieden worden.




Besonders unter dem Aspekt der Notwendigkeit des strukturellen Wandels
wird sich die Waage 2zu nicht lbverstreng formalisierten und zugunsten
kollegialer Sitrukturen neigen. Eine streng auf eine Person zugeschnitte~
ne Untermehmensorganisation wird wielleicht in der Aufbau- oder Griin-
dungsphase 1in EinzelfHllen Erfolge mit sich ©bringen, spitestens im
physischen Alterungsproze8 und noch mehr mit der Nachfolgefrage aber
treten die Probleme auf, auch wird die Innovationsfidhigkeit bei his in
das Detail gehenden zentralen Eingriffen leiden. Eine gewisse Formali-
gierung und Definition von Zustiindigkeiten ist andererseits Vorbedingung
fiir die notige Entlaétung der Unternehmensspitze fiir strategische
Entgcheidungen.

Rumelt (1974) zeigt, daB die erfolgreichsten Firmen, verglichen mit den
Gewinnchancen der Branchen, in denen sie operierten, die "single product
firma" waren, die geringsten Brfoige zeigten die '"unrelated product

firma". Ohne Beriicksichtigung der Branchenzugehtrigkeit stellen aich die
"Related-product™-Unternchmen als erfolgreiche Sparie heraus.

Grochle, Puhlmann und Vahle (1984) betonen die Wichtigkeit des For-
schungsgebletes der mittelstdndischen Unternehmensleifung und orten in
einer empirischen Untersuchung ein grofSes Entlastungspotential der
Unternehmensleitungen durch Delegation sowie unterschiedliche Beurtei-
lung der Kollegialitdt bzw. des autoritdren Fihrungsstils durch Leitung

bzw. interne Ebenen in denselben Unternehmungen.

Burns und Stalker (1961) unterschieden ein mechanistisches Managementsy-
stem und ein organisches. Das mecheanistische System kennt wohldefinierte
Zustindigkeiter und Spezialisierungen, die vom Top-Management festgelegt
werden, im organischen System dominieren unvellstdndig definierte
Hierarchien und Verantwortlichksiten und wechselnde Iahalte der einzel-
nen Jobs. In einer organischen Firma #ndern neue Impulse in der Regel
alle Versntwortlichkeiten in einem gewissen Grad, widhrend in der mecha-
nigtischen Firma bei einer Herausforderung eine neue Gruppe gebildet

wird, die anderen Verantwortlichkeiten bleiben unberiihrt. Die Autoren
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wollen die Dicheoiomie etwa zwischen der Elekironmikindustrie mit ihrem
ragachen Wandel und der Texitilindustrie als Beiapiel fiir eine Branche mit

goeringem techniachen und produktmiBigen Wandel sehem.

3. SchluBfolgerungen fiir die Strukturberichterstattung

Die wichtigste Erkenntnis aus dem Uberblick liber die angeschnitienen
Organisations~ und Strategiefragen ist die Disgkrepanz zwischen der
Bedeutung der Organisationsfragen fiir den wirtschaftlichen Erfolg im
allgemeinen und dem strukturellen Wandel im Dbesonderen auf der einen
Seite und dem Mangel an empirisch erhdrteten Erkenntnissen auf der
enderen Seite.

Die Verdinderung der weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen hat nicht nur
die wirtschaftliche Unsicherheit erh&ht, sondern gleichzeitig auch den
Unternehmensstrategien und den organisatorischen Fragen einen griBeren

Stellenwert zugemessen.

- Bz scheint wahrscheinlich, daf Unternehmen, die aktive Strategien
verfolgen, wie die Eroberung neuer Mirkte, die Produktion neuer
Produkte, die Erhthung des Spezialisierungsgrades, die Erfiillung von
Spezifikations~ und Kundenwiinschen, gr@Bere Chancen haben als golche,
die eine Kostensenkung bei relativ gleichbleibendem Frodukt ansireben,
doch sind die beiden Strategien in unterschiedlichen Branchen, Be-
triebsgrifen und Eigentumsstrukituren in unterschiedlichem MaBe wihl-
bar.

- Es sacheint, daf divisionale Unternehmensstrukturen und solche mnit
gtdrker dezentralen Entscheidungsstrukturen (profit centers, Zu-
rechanung von Leistung und Erfolg, Informationssystemen) erfolgreicher
gind als funktional gegliederte Unternehmunger, doch ist diese These
nicht fir alle Unternchmens- und Markttypen richtig, und sie steht der

neuen Herausforderung der Matriz Organisation gegeniiber.
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-~ Ba sacheint gesichert, daf Fusionen in der Regel nicht den erwarteten
Erfolg mit sich gebracht haben, doch fehlt ein empiriaschsr Beleg, wie
in Branchen mit sinkender Nachfrage der Kapazit&tsabbau aus volkawirt-
schaftlicher und arbeitsplatzpolitischer Hinsicht besser als durch
Konzentration erreicht werden kenn und wie weit eine aktive Beteili-

gungspolitik die Folgen von Branchenkrisen verhindern kann.

Alle diese und viele der anderen in dem Abschnitt angeschnittenen HFragen
bediirfen der stdrkeren empirischen Durchleuchtung. Die Ergebnisse werden
der rationaleren Entscheidung iiber Untermehmensorganisation und -strate-~
gien dienen ktnnen. Infelge der Vielschichtigkeit der Problematik sind
allerdings keine zu einfachen Ergehanisse 2zu erwarten. BSicher scheint,
da ein Unternehmen, das seine Strategie und Organisation aktiv plant
und im Rahmen der sirategischen Planung laufend uberpriift, Vorteile
haber wird gegeniiber Unternehmungen, in denen die Organisation als
Reaktion auf #uBere Umstdinde passiv entsteht. Um aber eine bewuBte Wahl
der Organisationsform durch die Unternehmungen zu ermglichen, milBten
empirische Informationen erarbeitet werden, unter welchen Rahmenbedin-
gungen, Marktsituationen und Produktionsgegebenheiten bestimmte Orga-

nigsationsformen besonders Vorteile sufweisen.

In einem mehrjihrigen Forschungsprogramm wiren eitwa die folgenden
Schwerpunkte denkbar:

~ Unternehmensstrategie und Unternehmenserfolg

Die ©Disherigen Befragungsergebnisse dsuten auf eine relativ passive
Zielsetzung der Osterreichischen Unternehmungen hin. Es wire zu
dberpriifen, ob erstens die passive Formulierung Ausdruck dea sozial-
parinerschaftlichen Klimas in Oaterreich ist, eventuell wHren ver-
gleichbare Untersuchungen im Ausland heranzuziehen. Zweitens stellt
sich die Frage, ob die passivere Formulierung der Ziele Konsequenzen
fiir den Firmenerfolg hat. Auch wire interessant, ob die seit der
Unfrage gefinderten Rahmenbedingungen eine aktivere ZFielformulierung
bewirkt haben.
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- Unternehmensorganisation und Unternehmenserfolg

Eine Bestandsaufnahme der Organisationsstruktur der Ssterreichischen
Industrie wire winschenswert, wieder nach Mdglichkeit in einer mit dem
Aualand vergleichbaren Form. Die Dominanz wvon funkitionaler versus
divisionaler Unternehmensorganisation {bzw. von Mischformen), sowie
Verdnderungen in den letzten 10 Jahren sollten erfaBSt werden. Ebenso
der Stellenwert der Kostenrechnung und der strategischen Planung, der
Mhikatinganstrengungen und der innerbetrieblichen Weiterbildung. Das
Management wvon Beteiligungen und von Zweig- und Tochterbetrieben
so0llte untersucht werden. Aus der Bestandsaufnahme wHre wieder in eine
{berpriifung Uberzugehen, ob die Organisationéstruktur in sinem beweis-
baren Zugammenhang mit dem wirtschaftlichen Brfolg steht. Die hier
angefithrten anapruchsvollen Untersuchungen mii8ten in einer interdis-
ziplindiren Zusammenarbeit mnit Betriebswirten und Unternehmensbera-
tungsfirmen vorgenommen werden, da sie das Spezialgebiet der Makro-

tkonomie weit iiberschreiten.
-~ Technologische Entwicklung, Unternehmensorganisation und —-erfolg

Fir den ZEinsaiz des Produkbtionafaktors Technologie liegen vor allem
Inputmessungen (Aufwand fir Forschung und Entwicklung) vor. Erfolgs-
meagungen fehlen ebenso wie Studien iiber die optimale Organisation und
Motivation der technischen Entwicklung. Im Rahmen des geplanten
Technologie~Innovationstests des Institutes soll bhier empirisches
Material erhoben werden, das liber den Stand der Technik, ihre COrga-

nisation und ihren Erfolg ndher Auskunft gibt.




FuBnoten

1) Inklugive Gewerbe, chne Bergbau.

2) Im Verglaich zu den Problemen des internen Wachstums hsben Zusam-
menschliisse den Vorteil, daB sie keinen Angtieg der Forschungs-, In-
vestitions~ oder Marketinganatrengungen mit deren langer Wirkungsdauer
nitig haben, daB eie dis Branchenkapazitit nicht erhthen und dag die
Effizienz und Rentabilitidt der gekauften Firma relativ zu jener eines

unerprobten Gutea oder einea neuen Marktes abschétzbar ist.
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