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Die Lagerhaltung in der österreichischen Wirtschaft 

Die Bedeutung der Lager in der 
Volkswirtschaft 

In der quantitativen Erfassung der Lager im Vergleich 
zu volkswirtschaft l ichen Leistungsgrößen muß zwi
schen der Höhe des Lagerbestands und der Höhe 
der Lagerveränderung ( = Lagerinvestit ion) unter
schieden werden Der gesamtwirtschaft l iche Lager
bestand liegt bei 28% des Brut to- In landsproduktes 
(Durchschni t t 1976 bis 1981), die Höhe der Lagerin-
vest i t ionen liegt im gleichen Zeitraum bei 2,7% des 
Brut to- In landsproduktes. In die Berechnung des 
Brut to- In landsproduktes geht nur die Höhe der La
gerinvest i t ionen ein, doch beeinflußt das Volumen 
des Lagerbestands über die damit zusammenhän
gende Bindung von Finanzierungsmitteln oder die 
Beanspruchung von Ressourcen indirekt die übr igen 
Komponenten des BIP Der Lagerbestand gewährlei
stet den reibungslosen Ablauf der Produkt ion und die 
Befr iedigung von Nachfrage, selbst wenn sie voraus
sehbaren oder nicht abschätzbaren Schwankungen 
unterl iegt 

Die Höhe des typischen Lagerbestands ist nach Wir t 
schaftszweigen versch ieden: Den höchsten Lagerbe
stand in Relation zur Net toprodukt ion hat der Handel 
(56'/ 2%), nur wenig darunter 1 ) liegt der Anteil der In
dustr ie (51%) Geringe Bedeutung haben Lager in der 
Bauwirtschaft, der Elektr izi tätswirtschaft und in der 
Landwirtschaft sowie im Verkehrs- und Nachr ichten
sektor (14%, 16%, 10%, 9%). Alle genannten Bereiche 
zusammen erreichten im Durchschni t t der Jahre 1976 
bis 1981 Lager von 214 M r d S, das s ind 40% des 
Brut to- In landsproduktes dieser sechs Sektoren Für 
den Restsektor (Dienstleistungen) haben Lagerbe
stände von Einzelfällen abgesehen keine Bedeutung 
und sind stat ist isch nicht erfaßt Somit sinkt die Rela
t ion der erfaßten Lager zum gesamten BIP auf die 
oben genannten 28% 

Der direkte rechner ische Beitrag der Lager z u m 
Bru t to in landsproduk t ergibt sich aus dem Ausmaß 

' ) l n Relation zum Brutto-Produktionswert oder Umsatz liegt 
der Lagerbestand in der Industrie sogar höher als im Handel, da 
die Nettoquote im Handel bei 20% in der Industrie bei 37% 
liegt 

Ubersicht 1 
Lagerbestände und Lagerquoten 1) nach Sektoren 

Real zu Preisen von 1976 

Land-und 
Forstwirt schaft 

Sachgüter-
produktion'] 

Energie- und 
Wasserversorgung 

Bauwesen Handel Verkehr und 
Nachrichten
übermittlung 

Summe der 
Sektoren 

Summe der 
Sektoren 

zu lautenden Preisen 
Lag er

be stände 
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quoten 

La ger
be stände 

Lager
quoten 

Lager-
besiände 

Lager
quoten 

Lager
bestände 

Lager
quoten 

Lager
bestände 

Lager
quoten 

Lager-
bestände 

Lager
quoten 

Lager-
Bestände 

Lager
quoten 

Lager-
bestände 

Lager
quoten 

Mrd S i n % Mrd S in % Mrd S i n % Mrd S i n % Mrd S in % Mrd S i n % Mrd S i n % Mrd S in % 

1955 3 420 1 3 4 46 390 61 4 740 14 3 2 390 1 3 8 19120 48,3 2 740 2 1 3 74 800 42 5 39150 45 1 
1956 2 470 9 9 50 370 60 8 760 13 0 2 510 13 4 21.290 48 7 3 1 0 0 2 2 4 80 500 42 4 43 270 4 5 2 
1957 3 1 3 0 120 52 370 59 6 910 14 7 2 670 12 9 23 050 49 3 2 840 195 84 970 4 2 1 46 990 4 4 9 
1958 4 570 16 1 54 350 60 3 930 13 3 2 710 1 3 0 23 350 48 3 2 740 190 88 650 42 4 47 920 44 3 
1959 2 580 1 0 0 56 460 60 2 920 12 1 3 000 !3 3 24 240 48 2 2 510 166 89 710 41 7 49 410 43 1 
1960 3.260 11 7 60 140 58 8 1 070 1 2 9 3 370 1 3 4 26 880 48 1 2 640 15.6 97 360 41 2 54530 42 4 
1961 3 260 109 62 970 58 8 970 11 3 3 730 12 9 28 610 47 6 2 640 157 102 180 40 6 58.490 41 0 
1962 2 890 10 3 63 350 57 6 1 070 11 5 3 700 12 4 29 33D 45 9 2 750 156 103 090 39 6 60 280 39 8 
1963 3 9 0 0 13 7 6 2 4 0 0 54 7 1 130 1 1 6 3 790 12 1 3 0 8 1 0 4 5 1 2 8 2 0 15 2 104 850 38 8 62020 38 0 
1964 4 540 14 9 67 720 55 2 1 140 10 6 4 130 11 8 33 760 46 6 2 940 15 1 114 230 39.3 68 720 38 3 
1965 3 370 12 6 72 290 56 3 1 370 11 8 4 170 11 5 34 070 45 3 2 940 14 3 118 210 39 6 72 610 37 5 
1966 3 440 12 5 75 300 55 8 1 510 11 9 4 630 11 6 36 680 46.4 3 1 3 0 143 124 690 39 5 77 550 37 0 
1967 4 950 15 8 74 330 54 4 1 640 119 4 050 9 8 37 970 47 2 2 990 137 125 830 38,8 78 940 35 7 
1968 4 1 9 0 1 3 5 7 6 1 9 0 52 5 1 550 11 5 3 830 8 9 42 500 50.8 2 930 129 131 190 38 7 82 760 35 3 
1969 3 830 1 2 2 78 430 4 8 9 1 220 8 6 4 010 9 0 4 4 1 6 0 51 0 2.870 11 3 134 520 3 7 1 87 150 34 2 
1970 4 570 14 0 85.650 49 6 1 340 8 4 4 460 9 7 44 750 48 2 3 010 108 143 780 3 7 1 97 850 34 1 
1971 3.350 11 1 88 860 48 7 1 340 8 5 5 060 9 8 48 060 49 0 2 710 9 2 149 380 36 7 107.480 33 8 
1972 3 760 1 2 4 86 340 4 4 1 1 290 7 5 3 320 6 0 47 990 45 7 3 760 11 9 146 470 33 7 110170 30 2 
1973 3 780 11 7 98 130 47 6 1 560 8 2 6 1 1 0 1 0 6 56 240 51 1 3 720 107 169 530 36 9 131 030 34 8 
1974 3 040 9 0 103 210 48 4 1 900 9 4 6 940 11 6 63 460 55 5 3 630 9 6 182 160 38 0 164 170 38 2 
1975 4 070 1 1 6 96 920 4 8 4 2 220 1 0 6 6 380 10 8 58 780 5 0 3 4 240 114 172 620 3 6 7 165 910 37 2 
1976 4 330 119 102 480 4 8 2 2 250 10 2 6 730 1 1 4 62 250 51 0 4 260 105 182 300 37 0 182 300 37 0 
1977 3 860 110 112 960 50 5 2 290 9 7 8 310 13 5 66 630 52 3 4 250 100 198 290 38,6 203.990 38 2 
1976 4 560 12 2 115.700 51 3 3 100 134 9 500 15 6 69 080 56 0 4 320 9 7 206 250 4 0 1 216 730 38 7 
1979 4 1 8 0 11 0 119970 49 7 3 540 142 9 720 15 9 78 510 60.1 4 1 5 0 8.8 220 070 40 5 242 060 39 5 
1980 4 4 1 0 11 1 122 590 49,3 4.280 162 11 120 18 2 90.860 68 0 4 190 8 4 237 440 42,5 280 450 4 2 3 
1991 3.300 8 7 120 120 48 7 5 790 22 0 10 730 1 8 3 94 310 70 0 4 260 8.5 239 780 43 3 303 710 4 3 9 

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eigene Berechnungen — ') Lagerbestand in Prozent des Neito-Produktionswertes — s ! Einschließlich Bergbau 
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Lagerquoten der einzelnen Sektoren 

Land- und Forstwir tschaft . . . 

Sachgüterprodukt ion (einschließlich Bergbau) 

Energie- und Wasserversorgung 

Bauwesen 

Handel 

Verkehr und Nachr ichtenübermit t lung 

Insgesamt 

Summe der Sektoren . 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t (ohne Mehrwertsteuer) 

Land- und Forstwir tschaft . . . . . ' 

Sachgüterprodukt ion (einschließlich Bergbau] 

Energie- und Wasserversorgung 

Bauwesen 

Handel 

Verkehr und Nachr ichtenübermit t lung 

insgesamt 

Summe der Sektoren . 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t (ohne Mehrwertsteuer) 

0 1954/1960 

11 0 

6 0 1 

14 6 

1 6 9 

60.9 

20 7 

43 9 

3 5 1 

1 2 4 

59 6 

13.6 

13.4 

48 4 

19 5 

41 7 

2 6 4 

0 1961/1970 

127 

49 5 

108 

129 

49 4 

1 2 4 

37 1 

29 0 

13.0 

5 4 4 

109 

110 

47 4 

13.9 

38 9 

2 6 9 

0 1971/1981 0 1954/1973 

Zu laufenden Preisen in % 

10,8 

48,3 

13,0 

1 2 2 

53 0 

9,5 

37,6 

27,0 

11 9 

5 2 1 

11 8 

137 

52 9 

149 

38 9 

30 5 

Real, zu Preisen von 1976 in % 

11 1 
48 6 

11 8 

1 2 9 

55 4 

9 9 

38 5 

27 6 

126 

5 5 1 

11 4 

11 5 

48 0 

154 

39 4 

26 6 

0 1974/1981 

10 5 

50 5 

147 

133 

55 8 

9 5 

39 4 

27 8 

108 

49 3 

132 

144 

57 9 

9,6 

39,6 

28 2 

Übersicht 2 

0 1976/1981 

1 0 3 

51 1 

1 6 1 

14,0 

56,5 

9 0 

39 9 

27 9 

11 0 

49,6 

14,3 

15,5 

59,6 

9,3 

40,3 

28 6 

Q: Volkswir tschaft l iche Gesamtrechnung eigene Berechnungen 

Übersicht 3 

Der Beitrag der Lagerinvestitionen und der übrigen Komponenten zum Wachstum des Bruttoinlandsproduktes 
Lundberg-Komponenten 

Privater Öffentl icher Brut to-An lage- Lager Minus Importe Exporte i w S Außenbei t rag B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 
Konsum Konsum investi t ionen invest i t ionen i w S insgesamt ohne Lac 

Beitrag zum Wachs tum in Prozentpunkten Veränderung in % 

1955 + 5 9 + 0 2 + 4 4 + 3 7 - 4 4 + 1,3 — 3 . 1 11 1 7,4 

1956 + 4 2 + 0 2 + 0 3 - 1 5 — 1 2 + 4 8 + 3.6 6 9 8 7 

1957 + 2 6 + 1 5 + 2 4 — 1,3 — 2 0 + 2 9 + 0 9 6 1 7,5 

1958 + 2 2 + 1 1 + 0 3 + 0 8 - 0 5 — 0 3 - 0 8 3 7 2 9 

1959 + 2 8 + 0 6 + 1 9 — 1 6 — 1 8 + 0 9 - 0 9 2 8 4 5 

1960 + 3 5 + 0 3 + 3 3 + 2 7 — 3 8 + 2 3 — 1 5 8 2 5 5 

1961 + 2 9 + 0 3 + 2 8 — 1 2 - 0 4 + 1 2 + 0 8 5 6 6 9 

1962 + 3 0 + 0 5 + 0 6 - 1 8 — 1 3 + 1 6 + 0.3 2 6 4 4 

1963 + 3 1 + 0 8 + 0 8 + 0 1 — 2 0 + 1 3 - 0 7 4 2 4 0 

1964 + 2,3 + 1 0 + 2 2 + 1 5 — 2 3 + 1 4 - 0 9 6 2 4 6 

1965 + 2 6 + 0 1 + 1 2 — 0 1 — 2 2 + 1 4 - 0 9 3 0 3.1 

1966 + 2 5 + 0 9 + 2 2 + 0 7 - 2 7 + 1 7 - 1 0 5 1 4 5 

1967 + 1 9 + 0 7 + 0 1 - 0 2 — 1 0 + 1 2 + 0 3 2 8 3 0 

1968 + 2 3 + 0 6 + 0 7 + 0 5 - 1 8 + 1 9 + 0 1 4 1 3.6 

1969 + 1 5 + 0,4 + 1 2 + 0 7 — 2 6 + 4 1 + 1 6 5.5 4 8 

1970 + 2 0 + 0,6 + 2 4 + 1 2 — 4 2 + 4 5 + 0 3 6 4 5,4 

1971 + 3 6 + 0 6 + 3,5 — 2 6 — 1 7 + 1 7 + 0 0 5 1 8.0 

1972 + 3.3 + 0 7 + 3 3 — 0 6 - 3 2 ' + 2 7 — 0 5 6 2 6.8 

1973 + 2 9 + 0 5 + 0 1 + 2 6 — 3 9 + 2 7 - 1 2 4 9 2 3 

1974 + 1 7 + 1 0 + 1 1 - 0 8 — 2 4 + 3 5 + 1 0 3 9 4 8 

1975 + 1 8 + 0 7 - 1 4 — 2 2 + 1 9 — 1 2 + 0 7 - 0 4 1 8 

1976 + 2.6 + 0 8 + 1,0 + 2 1 - 5 7 + 3 8 - 1 9 4 6 2 4 

1977 + 3.2 + 0,6 + 1,3 + 0,4 — 3 0 + 1 8 — 1 2 4 4 4 0 

1978 - 0 9 + 0 7 - 1 0 - 0 6 + 0 9 + 1 5 + 2 4 0 5 1 2 

1979 + 2 6 + 0 6 + 0 9 + 1 0 — 4 3 + 4 0 - 0 3 4 7 3 7 

1980 + 0,8 + 0 4 + 0 9 + 1 0 - 2 7 + 2 5 — 0 1 3 0 2 1 

1981 + 0 2 + 0 3 — 0 5 - 2 3 + 0 1 + 2 0 + 2 1 - 0 1 2 2 

1982 + 0 8 + 0 4 — 1 7 - 0 5 + 1 1 + 0 9 + 1 9 1 0 1 5 

1983 + 2 8 + 0 4 - 0 4 + 0 6 - 3 9 + 2 6 — 1 2 2 1 1 5 

0 1955/1960 + 3 6 + 0 6 + 2 1 + 0 4 - 2 3 + 2 0 - 0 3 6 5 6 1 

0 1961/1970 + 2 4 + 0 6 + 1 4 + 0 2 - 2 0 + 2 0 — 0 0 4 6 4 4 

0 1971/1980 + 2 2 + 0 7 + 1 0 + 0 0 - 2 4 + 2 3 - 0 1 3 7 3.7 

0 1981/1983 + 1 3 + 0 4 - 0 9 - 0 7 - 0 9 + 1 8 + 0 9 1 0 1 7 

0 1955/1973 + 2 9 + 0 6 + 1 8 + 0 2 - 2 3 + 2 1 — 0 2 5 3 5.2 

0 1974/1983 + 1 5 + 0 6 + 0 0 - 0 1 - 1 8 + 2 1 + 0 3 2 4 2 5 

0 1976/1983 + 1 5 + 0 5 + 0 1 + 0 2 — 2 2 + 2,4 + 0 2 2 5 2 3 

0 1955/1983 + 2 4 + 0 6 + 1 2 + 0 1 — 2 1 + 2 1 - 0 0 4 3 4 2 

O Volkswir tschaft l iche Gesamtrechnung eigene Berechnungen 
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Übersicht 4 
Durchschnittliche Streuung der Nachfragekomponenten, des Bruttoinlandsproduktes und der Endnachfrage 

0. 5 1955/1982 0 1955/1973 0 1974/1982 0 1955/1969 0 1970/1982 
DB SA 5 f f DB SA DB SA Si t ' DB SA S i t ' DB SA SW 

Privater Konsum 2 42 1 29 6 32 2 91 0 97 4.36 1.38 1 29 4 1 6 2.89 1 05 4 36 1.87 1 36 4 57 
Öffentlicher Konsum 0 61 0 30 1 31 0.62 0 34 1.31 0 60 0 20 0 6 3 0.62 0 38 1 31 0 60 0 17 0,63 
Brutto-Anlageinvestitronen 1 23 1 46 5 75 1 77 1 30 4,34 0 08 1 10 2 71 1 63 1 25 4 34 0 76 1 60 4,83 
Lagerinvestitionen 0 06 1.66 6 49 0 1 9 1 67 6 29 - 0 22 1 70 4 95 0 20 1 59 5 45 - 0 11 1 79 5 37 
Importe i w S 2 05 1 75 7 56 2 26 1 21 4 04 1 59 2,58 7 56 1 99 1 11 4 04 2 11 2,33 7 56 
Exporte i. w S 2 10 1.35 5 99 2.07 1.30 5 10 2 1 8 1 53 4 94 1.84 1 27 5 1 0 2 40 1 42 5 67 
Außenbeitrag 0 06 1 49 6 69 - 0 20 1.39 6 69 0.59 1,63 4,39 - 0 1 5 1 54 6 69 0.30 1 45 4,39 

Bruttoinlandsprodukt 

insgesamt 4,37 2.47 11 43 5 29 2 09 8 45 2 4 1 2 12 5 07 5 19 2 3 3 8 4 5 3 41 2.36 6 79 
ohne Lager 4 36 2 03 7 47 5 1 5 1.89 6.34 2 68 1 12 3,63 5.03 1 79 5 74 3.58 2 08 6 77 

DB = Arithmetisches Wittel des Beitrags zum jährlichen Wachstum des Bruttoinlandsproduktes in Prozentpunkten (Lundberg-Komponentej 
SA = Standardabweichung des Beitrags zum jährlichen Wachstum des Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten (Lundberg-Komponentej 
S W = Spannweite (gröBter Beitrag in einem Jahr minus kleinster Beitrag! 

Q; Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eigene Berechnungen 

der Lagerinvesti t ionen Trotz ihres im Durchschni t t 
ger ingen Beitrags zum Bru t to in landsproduk t —- im 
Durchschni t t 1955 bis 1983 t rugen die Lager 0,1 Pro
zentpunkt zum jährl ichen Wachstum des BIP von 
4,3% bei — ist ihr Beitrag zu den Schwankungen des 
Brut to- In landsproduktes viel größer Der Beitrag der 
Lagerinvest i t ionen ist in 14 Jahren negativ und in 
15 Jahren posit iv Den in der jüngsten Vergangenheit 
höchsten negativen Beitrag l ieferten die Lager
schwankungen im Jahr 1981 mit —2,3 Prozentpunk
ten Das BIP ist in d iesem Jahr ger ingfügig (—0,1%) 
gesunken, ohne Lagerabbau wäre es um 2,2% gest ie
gen Der größte posit ive Beitrag stammt aus dem 
Jahr 1973, als die Lagerinvesti t ionen 2,6 Prozent
punkte zum BIP bei t rugen und ein Wachstum der üb
rigen Komponenten um 2,3 Prozentpunkte auf ein 
Wachstum des Gesamtin landsproduktes von 4,9% er
gänzten. 

Die Lagerinvesti t ionen sind die am stärksten schwan
kende Komponente des Brut to- In landsproduktes Ihr 
Beitrag zum BIP-Wachstum (Lundberg-Komponente) 
weist eine Standardabweichung von 1,57 auf, jener 
des privaten Konsums von nur 1,27, jener der Investi
t ionen von 1,49. Der Beitrag zu den zykl ischen 
Schwankungen durch die Lagerinvest i t ionen ist auch 
größer als jener des Außenbeitrags (s = 1,44) a). 
Ohne Lagerschwankungen sinkt die Standardabwei-
chung des gesamtwir tschaft l ichen Wachstums von 
2,47 auf 2,09 Die Spannweite — eine Kennzahl, die 
das beste und das schlechteste Jahr in die Berech
nung einbezieht — würde von 11,4% auf 7,5% sinken. 
Das zeigt, daß die Lagerinvesti t ionen nicht nur im all
gemeinen stark schwanken, sondern in einer spezi 
f isch konjunkturverschärfenden Weise In der Rezes
sion werden Lager eher abgebaut (die Lagerinvesti-

2) Der Beitrag der Importe zu den zyklischen Schwankungen 
liegt — wieder gemessen an der Standardabweichung des Bei
trags — noch höher: 5 = 1,78. Die oft ähnliche Entwicklung 
von Import und Export mildert den Effekt des gesamten Außen
beitrags ( = Exporte i w S minus Importe i w S ] 

t ionen sind negativ), in der Hochkonjunktur aufge
baut. 

Informationsquellen über die 
Lagerentwicklung 

Als stat ist ische Unterlagen für die Lagerentwickiung 
stehen in Österre ich drei Quellen zur Ver fügung: er
stens die auf den amtl ichen Bereichszählungen (z B. 
Industr iestat ist ik 2 Teil) beruhende Volkswir tschaft l i 
che Gesamtrechnung, zwei tens die Statistik der 
österre ichischen Akt iengesel lschaften und dr i t tens 
für den Bereich der Industrie der Investi t ionstest des 
Österre ichischen Institutes für Wir tschaf ts forschung 
Die Quellen unterscheiden sich hinsichtl ich der erfaß
ten Wirtschaftsbereiche, des Zei t raums, für den sie 
verfügbar s ind, und tei lweise auch hinsichtl ich der 
Bewertung der Lagerbestände 3 ) 
Die Statistik der Österre ichischen Akt iengesel lschaf
ten ist für die Periode 1955 bis 1982 verfügbar Prinzi
piell erst reckt sich die Statist ik auf alle Wir tschaf tsbe
reiche, doch sind Akt iengesel lschaften bestenfalls im 
Bereich der Industrie ausreichend repräsentativ für 
die Gesamtentwick lung In anderen Sparten spielen 
entweder Lager keine große Rolle (z. B Elektrizitäts
wir tschaft) , oder die Akt iengesel lschaften umfassen 
nur einen kleinen Teil der Wirtschaftstät igkeit (z B. 
Handel). 

Der Invest i t ionstest des Institutes befragte einen Un
ternehmenskreis, der rund 75% der Industr iebeschäf
t igten umfaßt, die Lager der meldenden Firmen wer-

3 ) Empirische Studien über die Lagerentwicklung gibt es von 
Thun/ (1968 1969) vor allem über den Konjunkturverlauf von 
Beständen und Investitionen In den siebziger Jahren wurden 
durch Verknüpfung von Investitionstest und AG-Statistik län
gere und disaggregierte Reihen verfügbar {Aiginger — Musil —-
Sladky, 1973). Tichy (1976A, B) gibt einen Theorie-Überblick, in 
dem er vor allem die konstante Lager-Umsatz-Relation bezwei
felt und die Unterscheidung zwischen Eigen- und Fremdlagern 
empfiehlt und liefert das umfangreichste empirische Material 
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Übersicht 5 
Der Anteil der Rohstoff-, Halbfertigwaren- und 

Fertigwarenlager an den Lagerbeständen der Industrie 

Rohstofflager Halbfenigwarenlager Fertigwarenlager 
Anteile in % 

1955 52 3 22 4 25 2 

1956 51 5 22 7 25 9 

1957 50 6 23,3 2 6 1 

1958 47 1 24 2 28 7 

1959 44,8 26 2 29 0 

1960 44,8 27 0 28 2 

1961 44 2 27 6 28 3 

1962 42 7 28 1 29 2 

1963 40,6 29 5 29 9 

1964 40 7 27 3 32 0 
1965 39 7 29 3 31,0 
1966 40,3 29 0 30 7 

1967 3 7 1 30 1 32,8 

1968 39 4 29 6 31.0 

1969 39 5 31 0 29.5 
1970 39 5 32 2 28 3 

1971 38 7 32,3 29 0 
1972 39,8 31 9 28 3 

1973 36 9 33 6 29 5 

1974 37,8 31 3 30 9 
1975 33 3 34 6 32 1 
1976 3 3 7 34,6 31 7 
1977 30 2 35,5 3 4 3 
1978 29,3 41 7 28 9 
1979 31,0 42 3 26 7 
1980 32 9 36 2 30 9 
1981 31 0 37 8 31.3 
1982 3 0 1 38 7 31 2 
1983 31 1 40,0 29.0 

Q: Investitionstest des WIFO 

den auf die Gesamtheit hochgeschätzt Die Daten lie
gen seit 1964 vor und wurden mit Hilfe des Verlaufs 
der Lager laut Akt ienbi lanzstat ist ik bis 1955 zurück
geschätzt 4 ) . Die Volkswir tschaft l iche Gesamtrech
nung enthält Lager für die Bereiche Land- und Forst
wir tschaft , Industrie und Gewerbe, Elektr izi tätswirt
schaft, Bauwesen, Handel sowie Verkehr und Nach
r ichtenübermit t lung 
Ein besonderes Problem liegt in der Bewer tung der 
Lager, da neben einer nominel len und einer realen 
Betrachtungsweise im herkömml ichen Sinn auch die 
Frage der Wertänderungen einer Bestandsgröße eine 

4} Diese Schätzung unterstellt daß das Verhältnis der Lager der 
Aktiengesellschaften zu jenen der Gesamtindustrie, das sich in 
der Periode 1964 bis 1980 ergab, auch für die frühere Periode 
gegolten hatte Die Schätzung wurde mit einer linearen Regres
sion der Lagerquoten nach Lagergruppen (Rohstofflager Halb
fertigwarenlager Fertigwarenlager) durchgeführt 

Übersicht 6 
Verteilung der Industrielager 1969 und 1981 

1969 1981 
1 000 S Anteile in % 1 000 S Anteile in % 

Rohstoffe 14 601 4 38 0 44 469 8 32,0 
Brennstoffe 303 3 0,8 2 727 9 2.0 
Treibstoffe . '. 53.6 0 1 87 3 0 1 
Roh- und Hilfsstoffe 14 244 5 3 7 1 41 654 6 29 9 

Halbfertigwaren 10198 1 26,6 39 989 9 28 7 
Fertigwaren 11.3441 29 5 41 761 ! 30 0 
Handelswaren 2 .2634 5 9 12 930 9 9,3 

Lagerbestand insgesamt 38 407 0 1 0 0 0 139 151 7 100,0 

Q: Industriestatistik 1969 1981 2 Teil jeweils Stand zum 31 Dezember 

Rolle spielt Im Investi t ionstest werden die Unterneh
mer aufgefordert, die Lager nach steuerrecht l ichen 
Gesichtspunkten zu bewerten, in der Jahreserhe
bung der Bereichszählungen des Stat ist ischen Zen
tralamtes werden sie aufgefordert , sie "laut Inventur" 
zu bewerten 5 ) 
Damit enthalten die Stat ist iken in einem gewissen 
Ausmaß Bewertungsänderungen, die allerdings für 
die Volkse inkommensrechnung mit behelfsmäßigen 
Preisindizes ausgeschaltet werden, da die Volksein
kommensrechnung eine Lagergröße zu Anschaf
fungswerten ausweisen wi l l 6 ) . 
In der vor l iegenden Arbei t wurden die Daten aus den 
drei Quellen in ihrer jeweils publ iz ierten Form verwen
det 

Die Entwicklung der Lagertheorie 

Histor isch gesehen war der Besitz eines Lagers Aus
druck oder sogar Quelle von Reichtum und nicht eine 
unter knappen Kosten zu opt imierende Größe (vgl Ti
chy, 1976A, S 8) Die Aufgabe einer ökonomischen 
Theorie war es daher, zunächst die Lagerhaltung als 
effiziente ökonomische Tätigkeit zu begründen. Im 
ersten Schri t t galt es, die Motive für die Lagerhaltung 
zu nennen, die den Kosten der Lagerhaltung gegen
überstehen 

Lagermotive bei Sicherheit und Unsicherheit 

Die Lagermotive können nach dem Kri ter ium unter
teilt werden, ob Lagerhaltung auch dann notwendig 
ist, wenn die Höhe und der Verlauf der Nachfrage mit 
Sicherheit vorauszusehen sind (Lagermotive bei Si
cherheit) , oder ob die Lagerhaltung eine Folge der 
nicht genau abschätzbaren Nachfrage ist (Lagermo
tive bei Unsicherheit) 

Das wicht igste Lagermotiv bei Sicherheit ist das 
Transakt ionsmotiv. Es besagt, daß für jede Transak-

5 ) D. h. Inputlager (Rohstoffe, Halbfabrikate und Handelswaren) 
werden zu käuferpreisen, Outputlager zu Herste II kosten bewer
tet; vgl. Österreichisches Statistisches Zentralarnt, Österreichi
sches Institut für Wirtschaftsforschung Österreichs Volksein
kommen 1982 Wien, 1983, S. 71 . 
6 ) Damit fallen die "Lagerveränderung', die sich aus der Gegen
überstellung der nominellen Lagerbestände zweier aufeinander
folgender Jahre errechnen läßt (durch Bildung der absoluten 
Differenz), und die "Lagerveränderung". die sich aus der Infla-
tionierung der realen Lagerveränderung ergibt und als Beitrag 
in das Brutto-Inlandsprodukt eingeht auseinander. Die ge
samte Bewertungsproblematik wird an anderer Stelle ausführ
lich diskutiert, auch wird dort das Ausmaß der Scheingewinne 
abgeschätzt, und alternative Bewertungskonzepte werden vor
gestellt. Für die Berechnung und Bewertung der Lagerbe
stände und der Lagerveränderung siehe z. B Österreichisches 
Statistisches Zentraiamt, Österreichisches Institut für Wirt
schaftsforschung, Österreichs Volkseinkommen 1954-1968 
Neuberechnung, Wien 1971, S 47ff, 77c/?y(1976B S 156) so
wie Bayer (1980). 
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t ion (Verkauf) ein best immtes Lager technisch not
wendig ist. Dieses Motiv wird in der Regel als ein viel
leicht von Produkt zu Produkt unterschiedl iches, 
aber im Zeitablauf durch die Produkt ionstechnik vor
gegebenes konstantes Lager-Umsatz-Verhältnis in
terpret iert Diese Motivation für Lagerhaltung und das 
Postulat des konstanten Lager-Umsatz-Verhältnisses 
haben ihre Parallele in der Geldtheorie, wo ebenfalls 
ein best immter durchschni t t l icher Bargeldbestand 
technisch vom Transakt ionsvolumen abhängt 7 ) 
Einer der wicht igsten Gründe für die Notwendigkei t 
von Lagern bei Sicherheit sind die s inkenden Durch
schni t tskosten von Bestel lungen, wie sie etwa in der 
Kombinat ion eines Fixbetrags mit konstanten Liefer
kosten je gelieferter (produzierter) Menge zum Aus
druck kommen oder in einem "günst igeren" Tarif für 
größere Zul ieferungen Im Fall der eigenen Produk
t ion würden sinkende Stückkosten einer Serie in 
einem Mehrproduktunternehmen oder einmalige Um
rüs tungskosten (set-up costs) einen technischen 
Grund für die Lagerhaltung darstel len. 
Eine zweite Begründung von Lagern bei Sicherheit ist 
für diskontinuier l iche Nachfrage (z. B bei starken Sai
sonschwankungen) gegeben, wenn die Produkt ion 
mit s te igenden Stückkosten stattf indet Um diesen 
Kostenanst ieg in den Monaten der Spitzennachfrage 
zu vermeiden, ist es sinnvoll , kontinuier l ich zu p rodu
zieren und in der Phase geringer Nachfrage die Fer
t igwarenlager aufzustocken. Diesem Puffermotiv ähn
lich ist eine Lagerhaltung auf Grund der Tatsache, 
daß Änderungen in der Produkt ion selbst oft mit Ko
sten verbunden sind (z B die Anpassung des Be
schäft igtenstands je nach Saison) Lager ermögl i 
chen in beiden Fällen eine Verstet igung der Produk
t ion, deren Kostenersparnis die Lagerkosten über
trifft. 

Vor allem bei Unsicherheit gewinnt das Spekulat ions
mot iv an Bedeutung, nämlich im Versuch, durch zei
t ige Bestel lung oder Produkt ion von einem späteren 
Preisanstieg zu prof i t ieren 8 ) . Das Vors ichtsmot iv lei
te t die Notwendigkei t einer Lagerhaltung aus der Un
sicherheit ab : Ein Vorprodukt könnte später nicht er
hältl ich sein, ein Endprodukt könnte in einem Nach
f rageboom in großer Menge und zu günst igem Preis 

7) Arrow — Karlin — Scarf (1958) zeigen allerdings daß das 
Transaktionsmotiv nicht unter allen Umständen eine Lagerhal
tung rechtfertigt. Dies läßt sich daran demonstr ieren, daß ein 
Produzent im allgemeinen, wenn er die Nachfrage exakt im vor
aus kennt, genau parallel zur Nachfrage produzieren kann oder 
ein Händler parallel zur Nachfrage bestellen kann, gegebenen
falls im Ausmaß der ebenfalls bei Sicherheit bekannten Liefer
frist früher Realistischerweise sind jedoch dem Gleichlauf von 
Produktion und Nachfrage sowie von Bestellungen und Nach
frage Grenzen gesetzt. 
e ) im Prinzip könnte die Lagertätigkeit auch bei Sicherheit ein
treten, wenn der bevorstehende Preisanstieg bei den Produk
t ions- und Bestellkosten bekannt ist, doch setzt dieses Modell 
gewisse Rigiditäten voraus. In der Praxis sind Lagervorgänge 
z B bei vorangekündigten Preiserhöhungen von amtlichen 
Preisen in gewissem Ausmaß zu beobachten 

gefragt sein. Der histor ische Einstieg in das Verhält
nis von Lagerbi ldung bei Unsicherheit über das Vor
sichtsmot iv führ t dann auch zur übl ichen problemat i 
schen Schlußfolgerung, daß bei größerer Unsicher
heit jedenfalls ein höheres Lager benöt igt wird 

Die betriebswirtschaftliche Lagertheorie 

Deutschsprachige betr iebswirtschaft l iche Lehrbü
cher beschäft igen sich in sehr ger ingem Maß mit der 
Lagerhaltung 9 ) Sie beschränken sich in der Regel auf 
die Fest legung eines eisernen Bestands (der nicht 
unterschr i t ten werden soll), eines Meldebestands 
(bei dessen Erreichen die Bestel lung durchgeführ t 
werden soll) sowie die Best immung der opt imalen 
Bestel lmenge nach der "Quadratwurzel formel" 
Die Quadratwurzelformel stellt eine Opt imierung zwi
schen den mit der Höhe der Bestel lung s inkenden 
Stückkosten der Bestel lung und den mit der Höhe 
der Bestel lung ste igenden durchschni t t l ichen Lager
kosten eines Unternehmens dar Im Ergebnis besagt 
sie, daß die opt imale Bestel lmenge mit der Höhe der 
Nachfrage steigt, wenn auch unterproport ional 
Ebenso sinkt sie mit der Höhe der Lagerkosten und 
steigt mit der Höhe der Fixkosten eines Auftrags. Die 
restr ikt iven Annahmen der Formel stehen zu ihrer Po
pularität im Gegensatz: Es wird angenommen, daß 
jede Auftragsertei lung (jede Aufnahme einer Produk
t ionsserie) mit Fixkosten verbunden ist, die übr igen 
Bestel lkosten (Produkt ionskosten) werden als pro
port ional zur bestel l ten (produzierten) Menge ange
nommen, ebenso die Lagerkosten. Die Quadratwur
zel formel beschreibt ein Modell bei Sicherheit , die 
Nachfrage muß erfüllt und kann nicht aufgeschoben 
werden 

In der gleichen Model lgestal tung kann eine optimale 
Bestel lmenge ermittelt werden, wenn die Mögl ichkei t 
e inbezogen w i rd , daß nicht jede Nachfrage erfüllt 
w i rd Es ist vortei lhaft, manche Nachfragechancen 
ungenutzt zu lassen, wenn dadurch mehr an Fixko
sten der Bestel lung erspart w i rd , als durch Nachfra
geausfall Gewinn entgeht, wobei zu dem unmittelba
ren Verlust aus den entgangenen Umsätzen auch 
noch ein Goodwil lverlust der Firma h inzukommt, der 
durch den Ruf der unregelmäßigen Erfüllung der 
Nachfrage entsteht Der Gewinnentgang ist geringer, 
wenn die nicht erfüllte Nachfrage in einer späteren 
Periode nachgeholt werden kann (Rückstaumögl ich
keit), und größer, wenn diese ver loren geht. In die
sem Modell werden zwei Größen opt imier t : Einerseits 
wi rd eine optimale Bestel lmenge O ermit tel t , die grö-

9) Lechner (1980) widmet ihr knapp 3 Seiten in einem Buch von 
360 Seiten, Wöhe (1973) genügen 9 Seiten in einem Buch mit 
1.080 Seiten. Gutenberg (1956) widmet in einem dreibändigen 
Werk ebenfalls nur wenige Seiten der "Bereitstellung von 
Werkstoffen" 

592 



Monatsber ichte 10/1984 

ßer ist als die optimale Bestei lmenge im Quadratwur
zelmodel l (seltenere Bestel lung, aber in größeren 
Bündeln), andererseits ein Meldebestand, der niedri
ger ist als im Quadratwurzelmodel l . Eine derart ige 
Strategie wird in der Literatur s-0-System bezeichnet, 
wobei s jene Lagermenge (Meldebestand) ist, bei der 
ein Auffül lungsauftrag in der Höhe von Q gegeben 
w i rd 1 0 ) . Weitere Modif ikat ionen der Modelle sind ver
fügbar, sei es zur Berücksicht igung von Lieferfr isten, 
von mit der Auf t ragshöhe ste igenden Durchschni t ts 
kosten oder mit der Lagerhöhe ste igenden Lagerko
sten 

Die gemeinsame Erkenntnis der Lagermodel le bei Si
cherheit ist die Beeinf lussung der Auf t ragshöhe und 
damit implizit der Lagerhöhe durch die Höhe der 
Nachfrage, wobei die einfache lineare Beziehung des 
Transakt ionsmotivs durch die Lagerkosten, den Vor
teil größerer Bestel lmengen und die Kosten der 
Nichterfül lung von Aufträgen modif iziert w i rd . Die Li
teratur bezieht sich in der Regel auf die Best immung 
von Auf t ragshöhen, doch gelten die gleichen Best im
mungsgrößen für die Fest legung der opt imalen Pro
dukt ionsmengen Mit der Fest legung der Produk
t ionsmenge ist bei Sicherheit über die Nachfrage 
auch die Lagerhöhe fixiert 

Unsicherheitstheorie — 
Operations-Research-Literatur 

Die betr iebswirtschaft l iche Literatur anerkennt zwar 
die spezif ische Lagerbegründung durch Unsicherheit , 
vermittelt aber kaum Rezepte, diese für Entschei
dungsregeln operativ in den Griff zu bekommen. Die 
Able i tung von Formeln für die opt imale Lagerhöhe ist 
der angelsächsischen mikroökonomischen Theorie 
vorbehal ten, die sich besonders im Rahmen der Ope
rat ions-Research-Literatur abspiel te. Dieser Wissen
schaf tszweig ging unter anderem aus den vielfältigen 
Erfordernissen des Militärs hervor (Opt imierung von 
Lagerhaltung und Transportwegen bei mehrstuf igen 
und vieldimensionalen Problemen) und stellte dann in 
den fünfziger Jahren besonders durch die National
ökonomen Mills, Baumol und Ar row eine wicht ige 
Brücke zwischen mikro- und makroökonomischer Li
teratur dar Hier sollen einige Aspekte betrachtet 
werden, die für die Lagerentscheidung bei Unsicher
heit wicht ig sind 

Die gleiche zentrale Rolle wie die Quadratwurzelfor
mel bei Sicherheit nimmt in der Lagertheorie bei Unsi
cherheit das Zei tungsjungenproblem (newsboy Pro
blem) ein. Das Wir tschaftssubjekt hat die Mögl ichkei t 

1 0 ) Eine Modifikation liegt dann vor, wenn die Auftragshöhe va
riabel äst. Hier wird zum Zeitpunkt des Unterschreitens des Mel
debestands s das Lager bis auf die Höhe S aufgefüllt (s-S-Sy-
stem). Unterschiede zwischen dem s-Q- und dem s-.S-System 
gibt es, wenn vom Lager diskontinuierlich abgerufen wird 
(Großaufträge). 

ein Lager (von Tageszeitungen) zu einem konstanten 
Preis anzulegen und dieses in der gleichen Periode 
zum konstanten Stückpreis p zu verkaufen ist die 
Nachfrage niedriger als sein Anfangslager, so bela
sten ihn die Kosten der unverkauften unnützen Lager 
(Zeitungen), ist die Nachfrage höher, entgeht ihm der 
Gewinn im Ausmaß der Spanne zwischen Verkaufs
und Einkaufspreis: p—c. Sein opt imales Anfangslager 
(Produkt ionsmenge) ist dort , w o der Stückgewinn 
mal der Wahrscheinl ichkeit der Absetzbarkei t des 
letzten Produktes {p—c) (1 — F(q)) gleich ist den 
Stückkosten mal der Wahrscheinl ichkeit der Nicht
Absetzbarkei t (c F (q)) Eine mit 50% Wahrschein
l ichkeit erreichbare Absatzmenge (die "erwartete" 
Nachfrage) wi rd dann auf Lager gelegt, wenn die 

Stückgewinne die Hälfte des Preises {p— c = 

ausmachen, oder, was das gleiche ist, wenn Stückko
sten und Stückgewinne gleich groß sind [p—c = c) 
Ist der Stückgewinn sehr klein, so läßt sich die Ge
winnverminderung durch entgangene Chancen bei 
hoher Nachfrage vernachlässigen, und die Wirt
schaf tssubjekte werden niedrige Lager anlegen, ist 
der Stückgewinn sehr hoch, dann werden hohe Lager 
angelegt, um potentiel le Gewinnchancen zu nüt
zen 1 1 ) 

Dieses Modell ist aus mehreren Gründen noch unre
al ist isch: Erstens enthält es weder Lagerkosten (h) 
noch Kosten nicht erfüllter Nachfrage (g) in Form 
eines Goodwil lver lustes (Folgen für das Image des 
Unternehmens wegen der Nicht-Lieferfähigkeit) 
Beide Komponenten können in das Model l e ingebaut 
werden. Sind sie gleich groß (g = h), dann beeinf lus
sen sie das Ergebnis wenig Hohe Goodwi l lkosten bei 
niedrigen Lagerkosten erhöhen das opt imale Lager, 
umgekehr t sinkt die optimale Lagerhöhe, wenn die 
Goodwi l lkosten ger ing, die Lagerkosten (Zinssatz, 
Raumkosten) erhebl ich s ind. 

Der zweite Einwand ist, daß Lager in der Regel nach 
Ablauf der Produkt ionsper iode (Verkaufsperiode) in 
die nächste Periode übertragen werden können Ein 
Einbau der späteren Absetzbarkei t von Lagern erhöht 
die optimale Lagermenge in der Regel erhebl ich, 
meist liegt der optimale Anfangslagerbestand deswe
gen über der erwarteten Nachfrage Die Lagerhöhe 
wird umso größer sein, je geringer der Verschleiß bei 
der Lagerhaltung ist, je größer die Wahrscheinl ichkeit 
ist, daß die Nachfrage nicht für Dauer, sondern nur 
einmalig niedrig ist. Verderbl ichkeit der Ware, Gefahr 
der Veralterung, lange Konjunkturwel len senken die 
optimale Lagerhöhe 

Wenige Autoren beachten, daß auch nicht erfüllte 

" ) Dieses Modell dürfte in der Realität eher für den Produk
tionssektor zutreffen, wo entstandene Produktionskosten tat
sächlich unwiederbringlich sind. Der Zeitungskoiporteur erhält 
in der Praxis einen Umsatzbeitrag zahlt aber nicht für nicht ver
kaufte Zeitungen. 
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Überblick über wichtige Lagermotive und ihre Modellierung in Formeln zur Bestimmung optimaler Lager 

Lagermotive bei Sicherheit 

Transaktionsmotiv 

Lagerbestand entwickelt sich parallel zu Produktion oder Umsatz. 

Giät strenggenommen nur bei sinkenden Stückkosten und kontinuierlicher Nachfrage oder steigenden Stückkosten und unregelmäßiger Nachfrage. 

Preisanstieg 

Lagerbestand hängt von Produktpreisentwicklung und/oder Inputpreisentwicklung ab. 

Gegenkraft: Lagerhaltungskosten (h) 

Sowohl für Verkautszurückhaltung (um den späteren höheren Preis nützen zu können) als auch zur Produktion auf Vorrat (zu den noch günstigen Inputpreisen) sind bei Sicher
heit eher unrealistische Verhaltensannahmen für die Konkurrenten bzw. die andere Marktseite notwendig. 

Modellierung 

/o d k 
Quadratwurzelformel: ö = — ^-ß-System s-S-System 

Q = Produktions- bzw. Auftragshöhe, d = Nachfrage (als bekannt und konstant angenommen), k = Fixkosten der Produktion bzw. der Bestelltätigkeit, h = Lagerhaltungsko
sten. 

Wenn der Lagerbestand auf den Meldebestand s sinkt, wird das Lager um den Betrag Q oder aut die Höhe S aufgefüllt. 

Lagermotive bei Unsicherheit 

Spekulationsmo tiv 

Lagerbestand hängt von der erwarteten Produktpreisentwicklung ab. 

Bei Unsicherheit ist Preisbewegung plausibel, weil ein Teil der Unternehmer, aber nicht alle Verkäufer und alle Käufer mit Preisanstieg rechnen. 

Vorsichtsmotiv 

Lagerbestand hängt vom Grad der Unsicherheit (gemessen etwa an einem Streuungsmaß) der Nachfrage oder der Preise ab. 

In der Regel wird angenommen, daß Unsicherheit die Lagermenge erhöht, weil unausgesprochen von einer Lieferverpflichtung ausgegangen wird und negative Lager nicht be
achtet werden. 

Modellierung 

Zeitungsiungenproblem: F(q) = -—-

P 

Annahme von konstanten Stückkosten (c) und konstantem Stückgewinn {p—c}. 

Modell bezieht noch keine Verwertbarkeit von Lagern in der Zukunft ein. 



Mikroökonomische Optimierungsformel: Fla) - ^ ^ ^1—M^ + S 
H p+g+h-a c—ab {p—c) 

Ebenfalls Annahme von konstanten Stückkosten und Preisen (auch über die Zeit), ebenso bleibt die erwartete Nachfrage konstant (nicht die tatsächliche). Bei hohem Gewinn, 
Haltbarkeit der Produkte, geringen Lager- und Zinskosten wird viel auf Lager gelegt, bei niedrigem Gewinn, Auftragsrückstaumöglichkeit, geringen Goodwil lkosten und hohen 
Zinsen sind die Fertigwarenlager niedrig. 

F(q) = Wahrscheinlichkeit der Nicht-Absetzbarkeit der Menge o, v = Preis, c = Produkt ionsstückkosten, g = Goodwil lkosten, h = Lagerhaltungskosten, a = Anteil der dau
erhaften Produkte, b = Anteil der rückstaubaren Nachfrage, * = Diskontierungsfaktor. 

Makroökonomische Erklärungshypothese 

Akzeleratorthese 

Lagerbestand entwickelt sich proportional zu Umsatz oder Wertschöptung. 

Dies impliziert für die Lagerinvestitionen ( = absolute Veränderung des Bestands) eine Parallelbewegung zur Veränderung der Produktion und damit für die Bewegungen der La
gerinvestit ionen einen viel unruhigeren Verlauf als für die Produktionsschwankungen. 

Flexibler Akzelerator 

Der erwünschte Lagerbestand ändert sich proportional zu Umsatz oder Wertschöptung. Die Lagennvestitionen sollen immer einen Teil der Kluft zwischen er
wünschtem Lagerbestand und Vonahresbestand schließen. 

Bezüglich der Frage, wie groß dieser Teil ist, bzw. ob dieser Teil koniunkturell schwankt, können andere Bestimmungsgrößen wie Gewinne, Zinskosten, Stetigkeit der Nachfrage 
einbezogen werden. 

Puffertheorie 

Die (Fertig-)Warenlager dienen als Puffer zwischen der schwankenden Nachfrage und der — entweder aus Kostengründen oder aus mangelnder Flexibilität 
— nicht rasch anpaßbaren Produktion. Ist die Nachfrage höher als erwartet, werden die Lager abgebaut. 

Der Vorteil kontinuierlicher Produktion wird gegen die Höhe der Lagerkosten abgewogen. Flexible Preise oder eine rasch änderbare Produktionshöhe verringern die Notwendig
keit von Lagerreaktionen. 

In der empirischen Verwertung ist es schwierig, die "erwarteten Umsätze'' zu messen. 

Modellierung 

LI, = ö a + ö b S, + A (SE,— S,) — d LB,_, + Konjunkturvanabie 

LI = Lagerinvestitionen, LB = Lagerbestand, S — tatsächlicher Umsatz, SE — erwarteter Umsatz, a, b = Koeffizienten, ö = Anteil der Differenz zwischen erwünschtem La
gerbestand und Vorpenodenendbestand, die geschlossen wird, X = Anteil der Überraschung, die in den Lagern aufgefangen wird {Ä = 0 bedeutet, daß die Produktion so flexibel 
ist, daß keine Lagerbewegung nötig ist), Konjunkturvanabie = Einflußgröße, die die koniunkturelle Bewegung ad hoc einbezieht oder sich aus der Optimierungsformel ergibt 
{z. B. Gewinne, Zinskosten, Preise). 
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Nachfrage in der nächsten Periode einen Erlös br in
gen kann Verschiebt der Kunde, dessen Nachfrage 
nicht sofort erfüllt werden kann, seine Nachfrage in 
die nächste Periode, so entstehen aus de r zunächst 
unerfül l ten Nachfrage Gewinne, # die jn. der Höhe des 
Zei td iskonts niedriger anzusetzen sind, als wenn sie 
gleich erfüllt worden wäre Diese Gewinne entstehen 
bei Kundentreue, wie sie etwa bei Markenart ikeln üb
lich ist, man spr icht von der Mögl ichkei t des Auf
t ragsrückstaus (backlogging). Die Opt imierungsmo
delle können auch einen tei lweisen Rückstau berück
sicht igen, ein Teil der Kunden wartet, ein Teil wech 
selt den Verkäufer Bei Speziaiaufträgen, bei Ver
t rauensbeziehung und bei konjunkturel len Phänome
nen (wo alle Verkäufer gleichzeit ig l ieferunfähig sind) 
wird der Rückstau leichter mögl ich sein als bei stan
dardisierten Produkten und in Rezessionen Der Auf
t ragsrückstau schlägt sich stat ist isch in einer Erhö
hung des Auf t ragsbestands nieder, die Bedeutung 
der Kundentreue bzw des Lieferantenwechsels kann 
daher empir isch nach Branchen abgeschätzt wer
den 

Für die spezif ische Wirkung der Unsicherheit auf die 
Lagerhöhe nimmt der größte Teil der Literatur eine 
Erhöhung der Lager in Zeiten größerer Unsicherheit 
an, darunter auch jene Autoren, die aus der Opera-
t ions-Research-Richtung kommen und die eben dar
gelegten Modelle vertreten Dies ist jedoch nicht 
zwingend no twend ig 1 2 ) . Wenn die Gewinnchancen re
lativ gering sind und Nachfrage rückgestaut werden 
kann, ist auch eine Lagersenkung mögl ich Dann ist 
es nämlich nicht sinnvoll, für geringe Gewinnchancen 
hohe Risken einzugehen, insbesondere weil ein er
heblicher Teil der Unsicherheit durch Abwarten der 
tatsächl ichen Nachfrage vermieden werden kann. 
Dies wird vor allem für Fert igwarenlager gel ten, da die 
gesamten Produkt ionskosten in der Regel viel höher 
sind als der Gewinn Auf der anderen Seite können 
die Kosten der Nicht-Verfügbarkeit von Rohstoffen 
und Halbfabrikaten relativ zum mögl ichen Gewinn ge
ring sein, bei einer eventuellen Knappheit entfällt 
nicht nur der Gewinn, sondern es bleiben auch die 
übrigen f ixen Produkt ionsfaktoren (Kapital und Ar
beitskräfte) kostenwirksam Dies könnte bewirken, 
daß Fert igwarenlager mit der Unsicherheit s inken, 
Rohstoff lager aber konstant bleiben oder steigen Die 
allgemeine Annahme, daß die Lagerhöhe jedenfalls 
mit der Unsicherheit steigt, ist mit einem tradit ionel
len Blick auf die Rohstoff lager als "die wicht igste La
gergröße" verbunden und muß nach den Opt imie
rungsmodel len nicht für Fert igwarenlager gelten Ins
besondere bei niedrigen Gewinnen und der Mögl ich
keit des Auf t ragsrückstaus ließen sich niedrigere Fer
t igwarenlager bei größerer Unsicherheit begründen 

, 2 ) Eine ausführliche Abhandlung siehe Aiginger (1984) 

Makroökonomische Lagertheorien 

Die makroökonomische Lagertheorie beschäft igt sich 
vor allem mit der Erklärung der Lagerhöhe im Zeitab
lauf, insbesondere mit ihrer Wirkung auf die Konjunk
tur Die Akzelerator these {Clark, 1917) postul iert ein 
technisch best immtes konstantes Verhältnis von La
gerbestand und Umsatz 1 3 ) , daraus folgt , daß die La
gerinvest i t ionen mit der Veränderung der Produkt ion 
und somit überproport ional zum gesamtwir tschaft l i 
chen Aktivi tätsniveau schwanken Da nur die Lagerin
vest i t ionen (nicht der Bestand) in das Brut to- In lands-
produkt e ingehen, erklärt sich dadurch der hohe Bei
trag der Lagerschwankungen zu den Konjunktur
schwankungen 1 4 ) Neben den starken zykl ischen 
Ausschlägen stellt die Akzelerator these die Hypo
these auf, daß die Veränderung der Lagerinvesti t io
nen der Veränderung der Produkt ion vorauseilt , und 
daß die Höhe der Lagerinvesti t ionen schon geringer 
wi rd , wenn das Wachstumstempo der Produkt ion ab
nimmt 

Eine zweite makroökonomische Erklärungshypo
these stellt die Lager als Puffer zwischen Produkt ion 
und Nachfrage dar, sei es bei sicher voraussehbarer 
Nachfrage (z B kann eine kontinuierl iche Produkt ion 
bei Saisonnachfrage vorteilhaft se in ) ' 5 ) , oder bei Un
sicherheit, w o neben der geplanten Lagerverände
rung das ungeplante Element eines unfreiwil l igen La
geraufbaus bei überraschend niedriger Nachfrage 
bzw eines unfreiwil l igen Lagerabbaus bei überra
schend hoher Nachfrage hinzukommt 
Die Kombinat ion des Akzeleratormot ivs und des Puf
fermot ivs führ t zum Akzelerator-Puffer-Model l Die
ses Modell besteht aus fo lgenden Bauste inen: 

— Es gibt einen Gleichgewichts lagerbestand (lang
fr ist ig erwünschter Lagerbestand = LB*), der von 
der Höhe der Umsätze abhängt (Gleichung (1)) 

— Die Unternehmen wol len diesen Gleichgewichtsla
gerbestand nicht unbedingt jedes einzelne Jahr 
erreichen, weil die Anpassung unter Umständen 
teuer ist, insbesondere wenn sie schnel l vorge
nommen werden soll (Überstunden bei Anpas
sung durch Eigenprodukt ion, Preisnachlaß bei A b 
verkauf u a ) . Deswegen wol len sie immer nur 
einen gewissen Teil (<?) der Differenz zwischen ge
gebenem Lagerbestand der Vorper iode [LB,^) 
und Gleichgewichts lagerbestand {LB*) schließen 
(geplante Lagerinvestit ion LIP) 

, 3 ) Die Konstanz kann für das Verhältnis Lagerbestand zu Um
satz oder zur Produktion oder zur Wertschöpfung verlangt wer
den. Zur Diskussion dieses Punktes siehe Winckler (1977) 
, 4 ) Vgl Metzler (1941), Nurske (1952), Abramovitz (1948). 
, s ) Die optimale Glättung der Produktion ("production smooth-
ing") erfolgt durch Minimierung der Gesamtkosten aus Pro
duktion, Änderungen in der Produktion, Lagerhaltung und 
Nicht-Lieferfähigkeit. Die klassische Literaturreferenz hiezu ist 
Holt et al (1960), vergleiche auch Hay (1970 und 1972). Für die 
optimale Lagerhaltung unter Einbeziehung von Produktions-
Lager- und Preisrelationen siehe Blinder (1982), Blinder — Fi-
scher (1981) und Amihud — Menüelson (1983) 
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— Es gibt eine eingeplante Lagerbewegung, die von 
unerwarteten Umsatzentwicklungen abhängt Mit 
anderen Wor ten : Die Lager s inken, wenn die Um
sätze höher sind als erwartet (wenn SE,—S, nega
tiv), und sie steigen, wenn die Umsätze niedriger 
sind als erwartet {SE,— S, posit iv). Diese Bewe
gung kann quantitativ groß sein, wenn Umsatz
überraschungen voll auf die Lagerhöhe durch
schlagen, und kann klein sein, wenn die Überra
schungen teilweise durch nachträgliche Produk
t ion ausgegl ichen werden können und sich nur ein 
Teil in Lagerschwankungen niederschlägt 1 6 ) 

(1) LBf - a + bS, 

(2) LIP, = d {LBf — LB,_^) 

(3) LI, = LIP, + A{SEt- St) 

Diese drei Elemente führen zu Lagergleichungen, wie 
sie etwa Gleichung (4) für den Lagerbestand oder 
Gleichung (5) für die Lagerinvesti t ionen wiedergibt 

(4) LB, = ö {LB* — LBt_A) + A {SE, - St) + 
+ LB,^ 

(5) LI, = öa + dbS, + A {SE, — $,) — <$ LB,_^ 

Die empir ischen Stud ien 1 7 ) ergeben in der Regel, daß 
der größte Teil der Umsatzüberraschungen durch die 
Produkt ion korrigiert werden kann, aber die Anpas
sung des tatsächl ichen Kapitalstocks an den ge
wünschten sehr langsam vorgenommen w i rd 1 8 ) . 
Feldstein — Auerbach (1976) nehmen dies zum A n 
laß ein Modell vorzuschlagen, bei dem sich der lang
fr ist ig erwünschte Kapitalstock ändert, die Umsatz
überraschungen hingegen ziemlich komplet t inner
halb der Planungsper iode durch Variationen der Pro
dukt ion ausgegl ichen werden können 

Nutzung der mikroökonomischen Überlegungen zur 
Erweiterung des Akzelerator-Puffer-Ansatzes 

Die problemat ische Relation im Akzeleratormodel l ist 
die erwünschte Konstanz von Lagern zu Umsätzen 
Tichy (1976A) erwartet, daß die geplanten Lager in 
der Hochkonjunktur relativ zum Umsatz ste igen, weil 
die erzielbaren Preise hoch sind, und weil Marktan-

, 6 ) Auch Preisflexibilität verringert die Notwendigkeit von La
gern als Puffer zwischen Produktion und Absatz. 
1 7 ) Eines der Probleme bei empirischen Arbeiten ist die Ab
schätzung der Umsatzerwartungen Falls diese nicht verfügbar 
sind, müssen sie durch Trendwerte oder Vorjahreswerte ange
nähert werden [Lovell, 1967). 
, a ) Für Österreich ergeben die Studien von Tichy (1976A, B), 
daß immerhin drei Viertel der Kluft zwischen erwünschten und 
tatsächlichen Lagern in einem Jahr überbrückt werden, aller
dings äst der Einfluß der Umsatzüberraschungen auf die Lager
haltung statistisch nicht nachzuweisen Tichy vermutet als Ursa
che der mangelnden Signifikanz der Umsatzüberraschungen 
eher die schlechte Erfassung der Umsatzerwartungen durch 
die gewählten Behelfskonstruktionen und schließt einen Einfluß 
einer Variablen nicht aus die die tatsächlichen Umsatzerwar
tungen wiedergibt 

te i lsgewinne zu Lasten nicht lieferfähiger Konkurren
ten mögl ich sind Das Feldstein-Auerbach-Model l 
fußt ebenfalls auf einem vari ierenden Ziel lagerbe
stand, ohne ökonomische Gründe hiefür zu nennen. 
Empir ische Lagerfunkt ionen kommen diesen Gedan
ken ebenfalls nahe, indem sie vielfach mit der Be
gründung der besseren Erklärungskraft Preise, Kapa
zitätsauslastung und Auftragslage in die Schätzglei
chungen einbeziehen (einen Überbl ick siehe Tichy, 
1976A) Versucht man eine Brücke von den mikro
ökonomischen Über legungen (im Abschn i t t über die 
Unsicherheitstheorie weiter oben) zu den Erklärun
gen der Investit ionstätigkeit im Zeitablauf zu bauen, 
so würde die Quadratwurzelformel eher für eine anti
zykl ische Variation der Lager-Umsatz-Relat ion spre
chen Hingegen würde die Lageropt imierungsl i teratur 
fo lgende testbaren Implikationen nahelegen: 

— Die Lagerhöhe variiert mit der relativen Gewinn
höhe Sind die Gewinne hoch, so sind auch die 
entgangenen Verluste durch eventuelle Nicht-Lie
ferfähigkeit hoch Dies würde eine prozykl ische 
Variation der gewünschten Lager-Umsatz-Relatäon 
nahelegen, ebenso ein Sinken in Zeiten gedämpf
ten Wachstums. 

— Die Lagerhöhe variiert mit den Kosten und Erträ
gen von Auf t ragsrückstaumögl ichkei ten. Sind die 
Strafen für Nicht-Lieferfähigkeit relativ gering und 
ist die Kundentreue relativ hoch , so lassen sich 
geringe Fert igwarenlager und ein relativ hoher Auf
t ragspolster erwarten Bei größerer Unsicherheit 
und spezialisierter Produkt ion müßten die Auf
träge in Relation zu den Lagern an Bedeutung ge
winnen, und für viele Branchen müßte der Net to-
Lagerbestand (Fertigwarenlager minus Auftrags
bestand) negativ sein. Insbesondere müßte in der 
gegenwärt igen — wohl durch Unsicherheit ge
kennzeichneten — Phase der Auf t ragsbestand 
trotz der Nachfrageflaute relativ stabil sein. 

Die einzelnen Lagerkomponenten 

Umfang und mögliche Untergliederung des 
Lagerbegriffs 

Die unterschiedl ichen Vermutungen der Theorie über 
die Best immungsgrößen der Lagerhaltung wie auch 
der empir ischen Ergebnisse gehen tei lweise darauf 
zurück, daß die Literatur oft einseit ig einen Teil der 
Lagerhaltung im Auge hat, ohne dies ausdrückl ich 
festzuhal ten. Deswegen soll in d iesem Abschni t t — 
so weit stat ist isch mögl ich — zunächst die Bedeu
tung der Rohstoff-, Halbfert igwaren- und Fert igwa
renlager beschr ieben werden, wobei die letztgenann
ten mit oder ohne Handelswarenlager definiert sein 
können Die Trennung in Eigen- und Fremdlager 
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wurde insbesondere von Tichy in die Literatur einge
führt Die Interpretat ion von Auf t ragsrückständen als 
negative Lager ermögl icht die Berechnung von Netto
lagern 

Rohstoff-, Halbfertigwaren- und Endproduktlager 

Die gängigste Einteilung der Lager — etwa in den Bi
lanzen — ist die Untertei lung in Rohstoff-, Halbfert ig
waren- und Fertigwarenlager. Die letztgenannten 
können entweder nur eigene Produkte oder auch 
Handelswaren umfassen 
Für Rohstoff lager würde man theoret isch einen relativ 
engen Zusammenhang mit der Entwicklung der Indu
str ieumsätze annehmen, eventuell auch einen s inken
den Trend infolge des rohstof fsparenden techni 
schen Fortschr i t ts und wegen des höheren Verarbei
tungsgrads der Produkt ion Die starken Schwankun
gen bei den Rohstoffpreisen und eventuelle Be
fürchtungen von Knappheiten könnten ebenfalls 
einen Einfluß haben. Der Einfluß des antizykl ischen 
Elementes hingegen sollte gering sein, da Rohstoff
lager zur Verstet igung der Produkt ion nicht abgebaut 
werden müssen, wie es bei Fert igwaren der Fall ist 
Von den Lagerbeständen der Industr ie, wie sie im In
vest i t ionstest gemeldet werden (ohne Handelswaren
lager), waren 1983 3 1 % Rohstoff lager, 40% Halbfert ig-

Übersicht 7 
Relation zwischen Lagerbestand und Wertschöpfung, Umsatz 

und Rohertrag 

Ubersicht 8 
Der Anteil der Rohstoff-, Halbfertigwaren- und 

Fertigwarenlager an den Lagerbestanden der Industrie nach 
Branchen und Sektoren 

Rohstofflager Halbtertig- Fertigwaren-

Lagerbestände in Vi 
des Netto-Produk- des Produktions des Rohertrags 

lions wertes wertes 

1956 66.6 33 7 73 3 
1957 63.4 32 2 70 8 
1958 60 7 31 3 68 0 
1959 57 7 29 9 65 3 

1360 54.4 28 0 61 4 

1961 56.3 28 9 63 3 
1962 53 9 28 0 61 4 
1963 52.9 27 5 59 6 
1964 53.8 28 2 57 8 
1965 55 0 29 2 58 3 
1966 49 4 26 6 58 9 
1967 46,6 25 4 56 4 

1968 46 4 25 1 55 9 
1969 46 0 24,6 56,0 

1970 48 4 26 2 59,6 
1971 48 7 26 5 60 8 
1972 4 4 5 24,3 53,3 
1973 48 1 24,6 58 1 

1974 50 6 25 2 60 6 
1975 54,3 26,5 67 6 
197S 54 8 2 6 1 S 6 3 

1977 58 2 27,6 7! 5 

1978 55 6 27,3 69 4 
1979 5 4 1 26,5 71 2 
1980 56 2 26 2 73 8 
1981 57 8 26,4 78 5 

1982 53 7 25 6 7 7 1 

1983 50 5 24 6 

Warenlager lager 
Anteile in % 

Bergbau 5 5 4 1 8 5 2 6 1 
Erdölindustrie 31 2 29 9 38 9 
Eisenhütten 28 7 40 7 30 6 
Metallhütten 29 3 39 2 31 6 
Stein- und keramische Industrie 42 2 1 6 1 41 7 
Glasindustrie 24 0 11 7 6 4 2 
Chemische Industrie 41 9 11 1 47.0 
Papiererzeugung 73 8 6 2 20.0 
Papierverarbeitung 50 7 1 7 6 31 6 
Holz Verarbeitung 36 2 30 5 33 3 
Nahrungs - und Genußmittelindustrie 54 1 104 35 5 
Ledererzeugung 37 5 51 3 11 2 
Lederverarbeitung 41 4 1 7 0 41 6 
Textilindustrie . 30.3 30 6 39 2 
Bekleidungsindustrie 41,4 17 0 41 5 
GieBereien 30.3 43 5 26 2 
Maschinenindustrie 16.6 70 0 13 4 
Fahrzeugindustrie 27,3 25 2 47 5 
Eisen- und Metallwareniridusirie 33.8 32 6 33 5 
Elektroindustrie 20,8 60 3 189 

Basissektor 37 2 31 6 31 2 
Chemie 41 9 11 1 47 0 
Baubranchen 37 8 21 9 40,3 
Technische Verarbeitungsprodukte 22 3 53.5 24 2 
Traditionelle Konsumgüterbranchen 4 3 1 19,5 37.4 

Industrie insgesamt 31 3 38 2 30,6 

O ' Inveslitionstest des WIFO 

0 : Investitionstest des WIFO Aktienbilanzstatistik des Osterreichischen Statisti
schen Zentralamtes 

Warenlager und 29% Fertigwarenlager Der Antei l der 
Rohstoff lager ist t rendmäßig deut l ich sinkend 1955 
war dieser Lagerteil mit 52% noch die größte Kompo
nente gewesen Heute sind die Rohstoff lager nur 
noch in einigen Sparten des Basisbereichs (Berg
werke und Papiersektor) sowie in der Nahrungs- und 
Genußmittel industr ie die größte Lagerkomponente, 
Für die Gesamtindustr ie sind heute die Halbfert igwa
renlager die größte Komponente : 1955 hatten sie 
2 2 / 2 % der Lager ausgemacht, 1983 waren es 40%. 
Die steigende Bedeutung dieses Lagerteils ist auf die 
Zunahme des Sektors der technischen Verarbei
tungsprodukte zurückzuführen, für den die Maschi
nen- und die Elektroindustr ie typisch sind (hier entfal
len zwei Drittel der Lager auf Halbfert igwaren) Aller
dings wären die Halbfert igwarenlager auch bei kon
stanter Branchenstruktur gest iegen. Dies dürf te, ab
gesehen von den größeren Rational is ierungsmögl ich
keiten bei Rohstoff- und Fert igwarenlagern, auf die 
zunehmende Spezialisierung und den komplexeren 
Produkt ionsablauf in einer entwickel ten Industr iege
sellschaft zurückzuführen sein. Teilweise dürfte der 
Anst ieg der Halbfert igwarenlager auch mit dem Trend 
zusammenhängen, von der Lagerprodukt ion (die bei 
homogenen Gütern mögl ich ist) auf Auf t ragsfer t igung 
überzugehen Der Antei l der Fert igwarenlager an den 
Gesamtlagern ist mit 30,6% (Durchschni t t 1980 bis 
1983) ziemlich konstant gebl ieben Die größte Kom
ponente sind die Fert igwaren in der Chemie, der 
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Glasindustrie, der Fahrzeugindustr ie und in den Be
kle idungsbranchen, hier herrscht wei tgehend typ i 
sche Lagerprodukt ion vor, und das Produkt ions
wachstum ist schwächer ausgeprägt 
Ein g robes Maß für die relative Entwicklung der La
gertei le im Vergleich zum Umsatz besagt, daß die in
dustr iel len Rohstoff lager je Prozentpunkt Umsatz
wachstum um 0,6% steigen, die Halbfert igwarenlager 
um 0,9%, die Fert igwarenlager um 1 % (Elastizitäten) 
Einschränkend ist zu erwähnen, daß diese Entwick
lung erstens Verhaltensweisen innerhalb der Bran
chen und Folgen der sektoralen Produkt ions Ver
sch iebung vermengt und zweitens auf nominel len Da
ten beruht Die Lagerentwicklung in der Volkse inkom
mensrechnung zeigt, daß die nominel len Lager im 
gleichen Maß wie die nominelle Wer tschöpfung stei
gen (Elastizität 1,02), die realen aber stärker (Elastizi
tät 1,06) 1 9) Ein Teil der s inkenden Bedeutung der 
Rohstoff lager dürfte auf die im Durchschni t t schwä
chere Preisentwicklung zurückgehen. Der deut l ich 
fal lende Trend der Rohstoff lager wurde im Zuge der 
beiden Erdölkr isen (1973/74 und 1979/80) gestoppt . 
Dafür dürf ten die höheren Preise für Erdöl und im Ge
folge dessen auch für andere Rohstoffe maßgebend 
gewesen sein Die Rohstoff lager wurden insbeson
dere in der ersten Krise auch mengenmäßig aufge
stockt , weil Engpässe befürchtet worden waren Seit
her ist der Trend der Rohstoff lager wieder sinkend. 
Die Fert igwarenlager erreichten Anfang der siebziger 
Jahre ihren Tiefpunkt sowohl im Antei l an den Ge
samtlagern wie auch in Relation zum Umsatz Dieses 
Tief dürfte sich aus einer unfreiwil l igen Verr ingerung 
der Fert igwarenlager durch die überraschend hohe 
Nachfrage erklären Am Beginn der achtziger Jahre 
erreichte der Antei l der Fert igwarenlager am Gesamt
lager wieder den langjährigen Durchschnit t , ihr Antei l 
am Umsatz lag eher darunter. Die Stabil isierung der 
Rohstoff lager in den Phasen der Unsicherheit über 
die Rohstof fversorgung und die niedrigen Fert igwa
renlager (trotz erhebl icher unfreiwill iger Elemente) 
am Beginn der achtziger Jahre stützen die Hypo
these, daß sich höhere Unsicherheit auf Rohstoff-

1 9 ) Diese Berechnung bezieht sich nur auf Sektoren, für die es 
eine Lagerrechnung gibt. Im Vergleich zum BIP liegen die Ela
stizitäten bei 0 94 und 1,19 

Übersicht 9 
Elastizitäten der Veränderung der Lagerkomponenten in 
bezug auf die Entwicklung der Umsätze in der Industrie 

Rohstofflager 
Halbiert igwarenlager 
Fertigwarenlager 

Lager insgesamt 

Umsätze 

Durchschnittliche jährliche 
Veränderung 1955/1983 

4.67 

7 16 

6 6 3 

7,86 

Elastizität1 

0 59 

1 13 

0 91 

0 84 

lager und die erwünschte Höhe der Fert igwarenlager 
unterschiedl ich auswirken könnte (vgl Aiginger, 
1984, Abschni t t 33), 

Eigenproduktlager versus Fremdproduktlager 

Tichy (1976A) schlägt alternativ zu der tradit ionellen 
Eintei lung der Lager in Rohstoff-, Halbfert igwaren-
und Fert igwarenlager eine Trennung nach der Frage 
vor, ob die gelagerten Produkte aus der eigenen Pro
dukt ion s tammen oder zugekauft werden 
Bei Eigenprodukt lagern muß der Wunsch der Ver
kaufsabtei lung nach höheren Lagern mit dem 
Wunsch der Produkt ionsabtei lung nach mögl ichst 
kont inuier l icher Produkt ion abgest immt werden, opt i 
mal wäre es sogar, die Produkt ions- , Lager-, Auf
t ragsrückstau- und Preispolit ik in einer Entscheidung 
festzulegen (Hay, 1970, 1972, Holt et al, i 960 ) 2 0 ) 
Fremdprodukt lager können in der Regel exakt ge
plant werden, ihre Best immung bedarf einer Absatz-

20) Amihud — Mendelson (1983) weisen insbesondere auf die 
simultane Entscheidung über Preise und Auftragsrückstau hin 
und zeigen, daß sich höhere Lagerkosten im Verhältnis zu den 
Goodwil lkosten in einer stärkeren Flexibilität der Preise nach 
unten niederschlagen. Blinder (1982) errechnet optimale Lager
und Produktionsstrategien je nach dem Verlauf von Nachfrage
überraschungen, z. B. ob Nachfrageüberraschungen in der Re
gel gehäuft und mit steigender Intensität auftreten, oder ob üb
licherweise einer positiven Überraschung eine negative folgt 

Übersicht 10 
Höhe und Anteil von Eigen- und Fremdproduktlagern in der 

Gesamtwirtschaft 

Eigenproduktlager Fremdprodukt lager 

Mrd S Anteile am La
gerbestand ins

gesamt in % 

Mrd S Anteile am La
gerbestand ins 

gesamt in % 

1955 9 9 25 3 1 5 7 40 2 
1956 1 0 7 24 7 17 5 40,3 
1957 11 4 24 2 1 9 2 40 9 
1958 11 7 24,4 1 9 4 40 5 
1959 1 2 4 25.0 20 8 4 2 1 
1960 135 24 8 23 2 42 6 
1961 1 4 9 25 4 25 6 43,8 
1962 154 25,6 27,0 4 4 8 
1963 16 4 26.4 28 9 46 6 
1964 1 9 0 27 7 32 0 4 6 6 
1965 21 3 29 3 34 4 47,3 
1966 20 5 26 4 36.3 46.8 
1967 21 0 26,6 37 2 47 2 
1968 21,4 25.9 40 9 4 9 4 
1969 23,6 2 7 1 4 4 4 50 9 
1970 28 3 2 9 0 49 7 50.8 
1971 32 2 30 0 56,3 52 4 
1972 32,3 29,3 56,5 51 2 
1973 39 5 30 1 69 4 53 0 
1974 47 8 2 9 1 86.8 52 9 
1975 53 2 3 2 1 89 2 53,8 
1976 59.0 32 3 99 7 5 4 7 
1977 E9 7 34 2 112 1 54 9 

1978 71 1 32 8 123 9 57 2 
1979 75,3 31 1 141 6 58 5 
1980 81 1 28 9 161 4 57 6 
1981 89 5 29 5 177 0 58,3 

Q: Investitionstest des WIFO — ') Veränderung der Lagerkomponente dividiert 
durch die Veränderung der Umsätze 

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Investitionstest des WIFO eigene Berech
nungen 
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Schätzung, aber die eintreffende Menge ist (von un
vorhersehbaren Lieferschwierigkeiten abgesehen) 
abschätzbar. Wenn gleichzeit ig auch die Produkt ion 
eine wenig nachadjust ierbare Planungsgröße ist, kön
nen die Rohstoff lager kaum unerwünscht groß oder 
klein sein. 
In der Anwendung des Konzepts ordnet Tichy die 
Halbfert igwarenlager und die Fertigwarenlager der In
dustr ie den Eigenprodukt lagern zu, die Vorprodukte 
der Industr ie und die Gesamtlager von Handel, Bau
gewerbe, Hotel- , Gast- und Schankgewerbe und der 
Stadtwerke den Fremdprodukt lagern, 15% der Lager 
sind nicht zuordenbar Der Antei l der Eigenprodukt la
ger ist nach der neuen Volkse inkommensrechnung 
tendenziel l s te igend, l iegt jedoch mit 29,5% (1981) 
gesamtwir tschaft l ich nach wie vor deut l ich unter den 
Fremdprodukt lagern (1981 58,3%), der nicht zuorden-
bare Sektor steigt (1981 12,2%) 2 1) 

Ungeplante Lager, konjunkturell erwünschte Lager, 
langfristig erwünschte Lager 

Die Teilung der Lagerbestände in eine freiwill ige und 
eine unfreiwil l ige Komponente gibt es stat ist isch 
nicht, sie ist auch aus konzept ionel len Gründen wahr
scheinl ich nicht durchführbar. Qualitative Hinweise 
lassen sich aus den Befragungen im Konjunktur test 
gewinnen, w o die Unternehmer in der BRD für alle La
gerkategor ien und in Österreich für die Fert igwarenla
ger gefragt werden, ob ihr jeweil iger Lagerbestand 
ausreichend, zu groß oder zu klein ist Ein wicht iger 
Unterschied zwischen den Rohst off lagern und den 
Fert igwarenlagern zeigt sich an Hand der deutschen 
Erfahrungen: In der Regel bezeichnen vier Fünftel al
ier Unternehmungen ihren Rohstof f lagerbestand als 
normal, jeweils ein Zehntel oder weniger als zu groß 
oder zu klein (mit etwas häufigeren Ungieichge-
wichtsmeldungen im Grundstof fbereich und bei den 
Nahrungsmitteln) Hingegen empf inden meistens we
niger als die Hälfte der Befragten ihren Fertigwarenla
gerbestand als normal, die Urteile schwanken kon
junkturel l erhebl ich 

In Österreich liegt die Bewertung der Fert igwarenla
ger der Industrie seit 1955 vor Diese Variable zeigt 
ein sehr starkes Konjunkturmuster mit erhebl ichem 
prozykl ischem Verlauf, insofern als in der Hochkon
junktur die Lager von der Mehrzahl der Firmen als zu 
niedrig, in der Rezession von einem erhebl ichen Teil 

J 1 ) Die Zuordnung wird dadurch zusätzlich erschwert, daß Indu
striefirmen teilweise Fremdprodukte verkaufen (die Handels
funktion übernehmen) Von den Gesamtlagern der industrie 
(Rohstofflager, Halbfertigwarenlager Eigenfertigproduktlager 
und Handelswaren) fielen 1981 9% auf Handelswaren, 4 1 % auf 
Fremdprodukte insgesamt (d h. Rohstoffe und Handelswaren) 
und 59% auf Eigenprodukte insgesamt (d .h . Halbfertig- und 
Fertigwaren) (siehe Übersicht 7) In der Industrie überwiegen 
also die Eigenproduktlager. 

als zu hoch angesehen werden Die Lager-Umsatz-
Relation erreicht zwar in der Hochkonjunktur n icht 
immer ihren Höhepunkt , liegt aber doch in der Regel 
(so z B 1965, 1976) doch im oder sogar über ihrem 
langfrist igen Mittel, und die Lager werden dann als 
ungenügend eingestuft Anderersei ts erreicht sie in 
der Rezession in der Regel nicht ihren Tiefstwert, 
liegt aber doch in der Nähe oder unter ihrem Mit te l
wert , und die Lager werden dann als zu hoch einge
stuft werden Daraus sieht man, daß die Unterneh
men eine konjunkturel l unterschiedl iche Lager-Um
satz-Relation anstreben Diese schwer meßbare stär
kere Variation der gewünschten Lager im Verhältnis 
zu den gemessenen erschwert die analytische Be
schreibung der Lagerentwicklung. Vom theoret ischen 
Standpunkt war eine prozykl ische Schwankung der 
gewünschten Lager-Umsatz-Relat ion von Tichy mit 
den hohen Kosten der Nicht-Lieferfähigkeit und den 
großen Marktchancen in der Hochkonjunktur begrün
det worden, von der Lageropt imierungstheor ie mit 
den höheren Gewinnspannen. Das tradit ionelle Akze-
lerator-Puffer-Model l hat keinen Platz für prozykl i 
sche Schwankungen in der Lager-Umsatz-Relat ion, 
da der erwünschte Lagerbestand immer in einer 
gleichbleibenden Proport ion zum erwarteten Umsatz 
steht. Indirekt könnte das Akzelerator-Puffer-Model l 
doch das Phänomen beschreiben, daß die geplanten 
Lager immer eine konstante Differenz der tatsächl i 
chen Vorperiodenlager zu den längerfrist ig erwünsch
ten schließen, diese Differenz aber an den Konjunk
turwendepunkten besonders groß ist 
Die stark unterschiedl iche Bewer tung der Fert igwa
renlager im Konjunktur test (einmal als zu groß und 
einmal als zu klein) kann als Anhal tspunkt dafür ge
wer tet werden, daß Lagerungleichgewichte bei Fer
t igwaren ein bedeutendes Phänomen sind und Nach
f rageschwankungen nicht rasch durch Produkt ions
oder Preisänderungen abgefangen werden können 
Der größte Lagerüberhang bestand im II Quartal 
1975, als 5 1 % der Unternehmen ihre Lager als über
höht ansahen (nur 1 % als zu niedrig), der stärkste La
gerengpaß bestand im IV. Quartal 1970, als 25% der 
Unternehmen ihre Lager als zu niedrig bezeichneten 
Diese Bewer tung läßt das Feldstein-Auerbach-Model l 
( target-adjustment model) unwahrscheinl ich erschei
nen, das behauptet , daß die Unternehmen ihren Ziel
lagerbestand langsam an konjunkturel le Situat ionen 
anpassen, dieses Ziel (target) aber rasch erreichen 
Zusammenfassend läßt sich sagen, daß die Unterneh
mungen ihren geplanten Lagerbestand bei Rohstof
fen wei tgehend erreichen können, bei Fert igwarenla
gern gibt es deutl iche Unterschiede zwischen ge
plantem (erwünschtem) und tatsächl ichem Lagerbe
stand Der Fert igwarenlagerbestand variiert mit der 
Konjunktur, dies gilt insbesondere für die ge
wünschte Fert igwareniager-Umsatz-Relat ion Die an
gest rebte Variation gelingt al lerdings in der Regel nur 
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Ubersicht 11 
Fertigwarenlager, Auftragsbestand und Nettolager in den 

USA und in der BRD 

Abbildung 1 
Die Fertigwarenlager-Umsatz-Reiation und ihre Bewertung im 

Konjunkturtest 

USA 

Fertigwa- Auftrags-Umsatz-Relation') 
enlager- | n s g e s a m t Dauerhafte Nicht 

Güter dauerhafte Umsatz-Re
lation 

Nettolager-
Umsatz-Re

lation 5) 
Güter 

i n % 

0 1954/1959 14 58 28 29 33 42 8 02 - 1 3 71 
0 1960/1969 14 17 27.03 32,40 6.09 - 1 2 86 
0 1970/1979 14 09 30.38 36 20 6 53 - 1 6 29 
0 1980/1983 13 68 31 27 38.02 4 86 - 1 7 59 

1980 13 83 32 08 38 33 5.50 — 18 25 
1981 13 67 31,83 38 67 4 83 - 1 8 16 
1982 14 42 31 75 39.33 4 42 - 1 7 . 3 3 
1983 12 81 29 42 35 75 

BRD 

4 67 - 1 6 6 1 

Fe rt ig warenlage r-
Umsatz-Relation 

Auftrags-Umsatz-
Relation 

Nettolager 
Umsatz-

Relation 5] 
in Va Bewer

tung 3) 
i n % Bewer

tung-1) 
i n % 

1972 - + 14 23 5 - 2 6 -

0 1970/1979 — + 13 25 9 - 2 7 -
0 1980/1983 7,6 + 20 23 3 - 4 1 — 15 7 

1980 6 3 + 12 25 8 - 2 3 - 1 9 , 5 
1981 7 7 + 25 24 2 „ 4 4 - 1 6 , 5 
1982 8 6 + 26 21 7 - 5 3 - 1 3 1 
1983 7 9 + 17 21 7 - 4 3 - 1 3 . 8 

Q. USA Economic Report of the President; BRD: Ifo Institut München, EG — ') Ge
meldeter Auftragsbestand in % der Umsätze der meldenden Firmen Setzt man den 
Auftragsbestand in Relation zu den Gesamtumsätzen [einschließlich jener Firmen 
die keine Aufträge meiden), so ergibt sich für 1980/1983 für die Auftrags-Umsatz-Re
lation 16.43 und für die Nettolager-Umsatz-Relation — 2 7 5 [ = 13,68 — 1643) — 
; ) Fertigwarenlager-Umsatz-Relation — Auftrags-Umsatz-Relation — 3) Saldo der 
Firmen, die die Fertigwarenlager bzw den Auftragsbestand als zu hoch ( + ) bzw als 
zu niedrig (—) einschätzen 

tei lweise, sei es in der Folge von unerwarteten Um
satzschwankungen (dann spr icht man von ungeplan-
ter Entwicklung) oder wei l die Unternehmer ihren La
gervar iat ionswunsch bewußt hinter ein anderes öko 
nomisches Ziel, wie z B. die Verstet igung der Pro
dukt ion, zurückstel len (in d iesem Fall planen die Un
ternehmer nur einen Teil des voraussicht l ichen Lager
defizits zu schließen) 

Sind Auftragsbestände negative Lager? 

Lagerbestand an Fert igwaren ist ein in der Vergan
genheit erzeugtes (eingekauftes) Produktbündel , das 
spätere Nachfrage befr iedigen soll Ein Auf t ragsbe
stand ist eine in der Vergangenheit entstandene (ver
bindliche) Nachfrage, die durch spätere Produkt ion 
befr iedigt werden soll , Aus dieser Sicht sind Auf
t ragsbestände negative Lager, und ein Teil der Litera
tur spr icht von einem Netto-Lagerbestand, der sich 
aus der Differenz von Fert igwarenlagerbestand minus 
Auf t ragsrückstau ergibt Diese Net to-Lagerposi t ion 
kann posit iv sein, wenn die Fert igwarenlager größer 
als der Auf t ragsrückstau s ind, und negativ, wenn der 
Auf t ragsrückstau die Fert igwarenlager übertrif f t . 

Die Pfeile geben die Richtung an, in die die Unternehmen ihren tatsächlichen Lager
bestand verändert sehen wollen. Wenn die Unternehmen ihren Lagerbestand im Kon
junkturtest als zu niedrig bezeichnen, weist der Reil nach oben Die Länge des Pfeils 
hängt vom gemeldeten Ungleichgewicht (Saldo) ab 

Gegen diese Sicht wird eingewandt, daß Auf t räge 
und Lager prinzipiell verschiedener Natur sind Fert ig
warenlager seien technisch oder zu Transakt ions
zwecken nöt ig , Aufträge seien großteils ein konjunk
turel les Phänomen bei vorübergehenden Knapphei
ten Fert igwarenlager sind in der Bilanz ersicht l ich, 
ein Auf t ragsrückstau nicht (obwohl dies aus der Sicht 
des externen wie internen Überbl icks über den Fir
menerfo lg durchaus nicht uneingeschränkt als Vortei l 
angesehen werden kann) Wicht ig ist die Argumenta
t ion, daß es für best immte Produkte technisch sinn
voll ist auf Auf t rag zu produzieren (etwa weil Speziai-
wünsche bei einer maschinellen Anlage vor der Pro
dukt ion festgelegt werden müssen), für andere Pro
dukte ist es auf Grund der Standardisierung mögl ich 
auf Lager zu produzieren. Eine Saldierung dieser Vor
gänge ist aus dieser Sicht problemat isch. 
Dennoch gibt es Fragestel lungen, für die eine Saldie
rung der beiden Kategorien auch Vorteile hat. Zu 
nächst ist es bis zu einem gewissen Grad eine aktive 
Entscheidung der Firma (oder einer Industr iegruppe), 
ob sie auf Lager oder Auftrag produziert Wenn man 
sich zu Lagerprodukt ion entschließt, so wird man ver
suchen, das Produkt zu standardisieren, Baukasten-
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Systeme anzubieten und Spezi f ikat ionswünsche in 
eine spätere Abwick lungsphase wie z B Installation 
oder Service zu verlegen Entschließt man sich zur 
Auf t ragsprodukt ion, dann wird man f lexiblere Produk-
t ionsaniagen wählen, technisch höher qualifizierte Ar
beitskräfte einstellen und in der Regel auch zu höhe
ren Preisen anbieten können (und auch höhere Ko
sten haben) 

Die mikroökonomischen Opt imierungsmodel le bieten 
eine Fülle von Kostenbestandtei len, die über die Opt i -
malität eines posit iven oder negativen Lagers ent
sche iden " ) . Die Firma wird umso mehr zur Auftrags
produkt ion neigen, je höher die Lagerkosten sind, je 
höher die Obsoleszenzgefahr (Verderbl ichkeit) der 
Produkte ist, je ger inger die Gewinnspanne ist, und in 
der Regel auch je unsicherer die Nachfrage ist Der 
Unternehmer wi rd umso mehr zur Lagerprodukt ion 
neigen, je größer der Goodwil lverlust bei Nicht-Liefer
fähigkeit ist, je ger inger die Kundentreue ist, und je 
größer die Gewinnspanne ist 

Die Bedeutung beider Ungle ichgewichtsphänomene 
wird groß sein, wenn die Preise starr s ind, die Pro
dukt ion nach der Planung inflexibel ist oder Produk
t ionsschwankungen teuer sind 
Der Zusammenhang von Lagern und Unsicherheit ist 
nicht unumstr i t ten Der größte Teil der Literatur 
n immt an, daß größere Unsicherheit über den erziel
baren Absatz zu einer Lagererhöhung führt , ja Lager 
selbst tei lweise erst die Folge der Unsicherheit sind, 
ebenso wie Geldhaltung mit Unsicherheit begründet 
ist Hintergrund dieser Über legungen ist, daß es sehr 
teuer ist, eine gegebene Nachfrage nicht zu befr iedi
gen Wenn aber Nachfrage in Form von Auf t ragsrück
stau gespeichert werden kann, ist die Reaktion auf 
Unsicherheit einfach eine Kostenfrage Kann ein kurz
fr ist ig nicht erfüllbarer Auftrag problemlos in die 
nächste Periode verschoben werden, so wäre Lager
haltung für den Fall einer eventuell günst igen Nach
frage unberecht igt . Gerade in d iesem Punkt hilft die 
Vorstel lung des Auf t ragsrückstaus als eines negati
ven Lagers Betrachtet man nur posit ive Fert igwaren
lager, so fehlt die Vorstel lung, der Unsicherheit durch 
"vorsicht ige" Produkt ion entgegentreten zu können 
Die Lageropt imierung kommt für die Konjunkturbe
wegung zu dem aufs erste nicht nahel iegenden Er
gebnis, daß für jene Branchen, für die "normaler
weise" Auf t ragsprodukt ion vorteilhaft ist, im Fall der 
Unsicherheit eine Senkung der Nettolager sinnvoll er
scheint, also entweder eine Senkung der Fert igwa-

a 3 ) Diese Entscheidung fällt implizit und hat deswegen auch in 
die Praxis so wenig Eingang gefunden. Die Modelle bestimmen 
nämlich die Höhe des optimalen Lagerbestands plus Produk
t ion, aber vor Bekanntwerden der Nachfrage. Ergibt das Opti
mierungskalkül, daß die Größe Lager plus Produktion kleiner ist 
als die im Durchschnitt zu erwartende Nachfrage, so bedeutet 
das. daß im Durchschnitt ein negatives Lager (Auftragsrück
stau) geplant wird. Liegt Lager plus Produktion über dem Er
wartungswert, so bedeutet das, daß im Durchschnitt ein posit i
ves Fertigwarenlager entsteht 

renlager oder eine Erhöhung des Auf t ragsrückstaus. 
Für jene Branchen, für die übl icherweise eine Lager
produkt ion zweckmäßig ist, führt größere Unsicher
heit zu einer Erhöhung der Nettolager, also zu einer 
Erhöhung der Fert igwarenlager oder einer Senkung 
des — hier ohnehin wenig bedeutenden — Auf t rags
bestands. 
Für die konjunkturel le Bewegung der "Nettolager" 
impliziert die Opt imierung einen prozykl ischen Ver
lauf, weil die Gewinne prozykl isch vari ieren Die posi 
t iven Schwankungen des erwünschten Fertigwarenla
gerbestands scheinen intuitiv plausibel, al lerdings 
würde der Opt imierungsgedanke einen niedrigen Auf
t ragsrückstau in der Hochkonjunktur und einen ho
hen in der Rezession erfordern Dies widerspr icht der 
Beschre ibung der Hochkonjunktur als Anspannungs
zeit mit langen Lieferfr isten 

Typische Branchen mit Auf t ragsprodukt ion 2 3 ) sind 
die Maschinenindustr ie und die Elektroindustr ie so
wie in etwas ger ingerem Maße die Metal lhütten und 
die Gießereien In allen diesen Bereichen sind die 
Aufträge deut l ich höher als in den meisten anderen 
Branchen und die Lager-Umsatz-Relat ion niedrig Die 
Aufträge sind in der Maschinenindustr ie zwanzigmal 

2 3 ) Für die österreichische Industrie liegen Auftragsbestände 
für 18 Branchen seit Ende 1972 vor in der Erhebung fehlen die 
Erdölindustrie sowie die Nahrungs- und Genußmittelindustrie 
Branchen, für die man eher geringe Aufträge und typische La
gerproduktton erwartet Die Statistik erfaßt Betriebe mit mehr 
als 50 Beschäftigten 

Übersicht 12 
Relation zwischen Fertigwarenlagerbeständen, 
Auftragsbeständen sowie Nettolagern und dem 

Produktionswert 
0 1973/1983 

Fertigwaren Auftragsbe Nettolager 
lager stände 

in % des Produktionswertes 

Eisenhütten 1 2 0 27 5 - 1 5 6 

Metallhütten 6 3 19 9 - 1 3 7 

Stein- und keramische Industrie 8 5 7 8 0,8 

Glasindustrie 11 8 11 6 0 2 

Chemische Industrie 8 6 11 8 - 3 2 

Papiererzeugung 2 4 9 2 - 6 8 

Papierverarbeitung 3.9 100 - 6 1 

Holzverarbeitung 8 1 163 - 8 2 

Ledererzeugung 5,5 11 6 - 6 1 

Lederverarbeitung 8,5 24 8 - 16,3 

Textilindustrie 1 0 7 20 4 - 9 7 

Bekleidungsindustrie 9,6 14,6 - 4 9 

Gießereien 5 6 24,5 - 1 9 0 

Maschinenindustrie 6 4 122 8 - 1 1 6 4 

Fahrzeug Industrie 1 6 0 25 2 — 9 1 

Eisen-und Metaüwarenindustrie 9 3 26,3 - 17.0 

Elektroindustrie 1 3 1 71 8 - 58 7 

Sasis Sektor 7 1 1 9 4 - 1 2 3 

Chemie 8 6 11 8 - 3 2 

Baubranchen 8 7 11 9 - 3 3 

Technische Verarbeitungsprodukte 10 2 7 2 1 - 61 9 

TraditionelleKonsumgüterbranchen 9 1 1 8 0 - 8 9 

Industrie insgesamt 8 8 37 7 - 28 9 

ohne Maschinen- und Elektroindustrie 8 6 17 7 - 9 1 

Q: Fertigwarenlager: Investitionstest des WIFO Produktionswert: Österreichisches 
Statistisches Zentralamt Industriestatistik 
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Übersicht 13 
Auftrags-Lager-Relatton 1) 

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 0 1973 
1983 

Eisenhütten 3,5 3 5 2.5 2 4 1 9 2 1 2 3 1 9 1 9 1 7 1.8 2 3 
Metallhütten . . 2 7 4 4 1 9 3 3 2 5 3 4 4 0 3 5 2 8 2 9 5 0 3.3 
Stein- und keramische Industrie 0 9 0 9 0,8 0,8 0 9 1 0 1.0 1 1 0 9 0 9 0 9 0 9 
Glasindustrie 1.3 0 9 0 7 1 1 0 8 0 9 1 3 1 1 0 7 0 9 1 1 1 0 
Chemische Industrie 1.6 1 2 1 2 1 4 1 3 1 4 1 5 1 2 1 2 1 6 1 6 1 4 
Papiererzeugung 7 1 5 6 2 3 3,8 2,5 3 4 5 2 3 4 3 7 2,8 4,4 4 0 
Papierverarbeitung 3 1 2 7 2 5 3 0 2 3 2 1 2.6 2 6 2 4 2.3 3.0 2 6 
Holzverarbeitung 2 2 2 1 2 1 2 1 1 7 1 5 2 0 2 4 2 5 2 1 1 3 2.0 
Ledererzeugung 1 8 2 2 1 9 1 4 1 1 1 4 2.3 2 4 3 7 4 5 5 5 2 6 
Lederverarbeitung 3 1 2 9 2,5 2 7 3,0 2 6 3.3 3 7 4,0 2 4 2 4 3 0 
Textilindustrie . 2 4 2 1 1 5 2 0 1 7 1 7 2 1 1 9 1.8 1 8 2 1 1 9 
Bekleidungsindustrie 1 2 1 7 1 2 1 6 1 4 1 3 1 5 1 5 1 6 2 0 2 0 1 5 
Gießereien 5 2 7 0 4 7 4 3 3,8 3 0 4 6 4 3 4 1 4.3 4 1 4 5 
Maschinenindustrre 157 17.6 20,6 21 7 1 8 1 17,5 1 9 2 17 1 20 0 23 6 22 1 194 
Fahrzeugindustrie 4 2 2 8 1 7 2 4 1 6 1.3 2 0 1 2 1.0 1 2 1 1 1 9 
Eisen-und Metaliwarenindustrie 2 8 3 3 2 6 2 2 2 5 2 5 2 9 3 1 3 0 3 0 3 5 2 8 
Elektroindustrie 4 0 3 0 3 0 2.6 3.0 8 5 9 5 8 7 11 7 1 2 9 13.6 7,3 

Basissektor 3 9 4 2 2 6 2 8 2 2 2,5 3 0 2 4 2,4 2 2 2 6 2.8 
Chemie 1 6 1 2 1 2 1 4 1 3 1 4 1 5 1 2 1 2 1 6 1 6 1 4 
Baubranchen 1 5 1,4 1,3 1.3 1.3 1 2 1,4 1 6 1 4 1,3 1.3 1 4 

Technische Verarbeitungsprodukte 6 5 6 2 6 5 6 1 5 3 7,6 8 6 6 8 7,8 8.3 9 0 7 2 
Traditionelte Konsumgüterbranchen 2 2 2 2 1 6 2 0 1.8 1 7 2 1 2 1 2 0 2 0 2 2 2.0 

Industrie insgesamt . . . 4 2 39 4 0 4 1 3.6 4,4 4.8 4 0 4 5 4 9 5 \ 4 3 
ohne Maschinen- und Elektroindustrie 2 6 2 4 2 0 2 1 1 8 1 9 2 2 1 9 1,8 1 9 2 1 2 1 

Q: Österreichisches Statistisches Zentralamt Investitionstest des WIFO eigene Berechnungen — ^ Auftrags-Umsatz-Relation dividiert durch Fertigwarenlager-Umsatz-Relation 

so hoch wie die Fert igwarenlager, in der Elektroindu
strie zehnmal, in der Metal l- und Gießereiindustrie er
reichen sie das Drei- bzw Vierfache. In der Maschi
nenindustr ie und in der Gießerei ist die Auf t ragspro
dukt ion technisch bedingt , weil die Spezif ikat ions
wünsche vor der Produkt ion festgelegt werden müs
sen Dasselbe gilt für Teile der Elektroindustr ie und 
der Metal lhüt ten. 

Typische Lagerprodukt ion im Sinne niedriger Auf
t ragsbestände und hoher Lagerbestände zeigt s ich 
nur in der Glasindustrie und in der Steine- und kera
mischen Industr ie Dies sind die einzigen Branchen, 
wo die Lagerhöhe die Auf t ragshöhe übertrif f t . Mit Ein
schränkungen fallen auch die Texti l industr ie, die Be
kleidungsindustr ie und die Lederverarbeitung in 
diese Kategorie, da hier einem überdurchschni t t l i 
chen Lagerbestand ein im Vergleich zum Industrie-
durchschni t t niedriger Auf t ragsbestand gegenüber
steht Al lerdings ist hier der Auf t ragsbestand typ i 
scherweise größer als der Lagerbestand 2 4 ) . 
Auf der anderen Seite gibt es eine Gruppe von Bran
chen, für die sowohl der Lagerbestand als auch der 
Auf t ragsbestand niedrig ist. Papiererzeugung, Leder
erzeugung, Papierverarbeitung und in Grenzen die 

a i ) Schwer einordenbar in das Schema Lager- oder Auftrags-
produktion ist die Fahrzeugindustrie, in der der Lagerbestand 
— nach einem stark steigenden Trend — nun der höchste aller 
Industriezweige und der Auftragsbestand der dritthöchste aller 
Industriezweige ist. Unterschiedliche konjunkturelle Trends bei 
relativ homogenen Produktgruppen innerhalb der Branche 
könnten diese Entwicklung verursacht haben Geringe Preisfle-
xibilität und der Wunsch nach kontinuierlicher Beschäftigungs
lage machen theoriegemäß beide Puffergrößen Auftragsbe
stand und Lagerbestand notwendig 

chemische Industr ie fallen in diese Gruppe In all die
sen Bereichen wi rd ein Großteil der Produkt ion auf 
dem Wel tmarkt mit relativ stark schwankenden Prei
sen abgesetzt Die Preisflexibil ität erübr igt in gewis
sem Maße Fert igwarenlager Die Produkt ionsstabi l i 
s ierung ist angesichts der geringen Arbei ts intensi tät 
nicht so wicht ig Bei f lexiblen Preisen und Flexibilität 
in der Kapazitätsauslastung sinkt die Bedeutung be i 
der Puffergrößen 

Langfrist ig scheint sich die Tendenz zur Auf t ragspro
dukt ion zu verstärken Die Fert igwarenlager-Umsatz-
Relation ist langfristig ziemlich stabil, in den fünfziger 
Jahren war sie bei 8 1/ 2% gelegen, Anfang der s iebzi
ger Jahre auf 7 1 / 2% gesunken, jetzt l iegt sie wieder bei 
8% Die Meldungen der Unternehmer im Konjunktur
test hatten diese Relation am Beginn der siebziger 
Jahre als unerwünscht niedrig angesehen, jetzt wird 
sie als unerwünscht hoch bezeichnet, sodaß die "er
wünschte Relation" heute wahrscheinl ich sogar n ied
riger als in den fünfziger Jahren liegt Die Auf t ragsbe
stände zeigen einen steigenden Trend. Anfang der 
siebziger Jahre waren sie bei 33% des Produkt ions
wertes gelegen (Durchschnit t 1973/74), am Beginn 
der achtziger Jahre liegen sie bei 40% 2 S ) Der größte 
Teil des Anst iegs ist auf die typische Auf t ragsproduk-

" ) In 9 von 17 Branchen liegen die Auftragsbestände im Ver
gleich zum Produktionswert höher als 1973, wobei allerdings 
die Konjunkturlage damals besser war sodaß der erwünschte 
Auftragsbestand in mehr Branchen höher liegen dürfte. Nach 
einer nicht ganz vergleichbaren Erhebung in den fünfziger Jah
ren (WIFO-Monatsberichte, 12/1957) lag der Auftragspolster 
damals für die Gesamtindustrie bei 22% (Durchschnitt 1955/56) 
der Jahresproduktion 
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t ion zurückzuführen; dies entspr icht der Aussage der 
Opt imierungsmodei le, nach denen Unsicherheit vor 
allem dort zu stärkerem Auf t ragsrückstau führen soll , 
w o die Auftragsfert igung ohnehin schon überwiegt 
Die Net to-Lagerpos i t ion 2 6 } , die immer schon negativ 
war, ist damit noch stärker negativ geworden (1973 
—25%, 1982 —33%), wobe i die Bewer tung der Fert ig
warenlager als zu hoch und die der Aufträge als zu 
niedrig zur Interpretat ion führt, daß die gewünschte 
Netto-Lagerposi t ion noch stärker negativ wäre, aber 
Elemente der Kontinuität der Produkt ion dies verhin
dert haben 

Das Sinken der Netto-Lagerposi t ion durf te auf zwei 
Faktoren zurückzuführen se in: einerseits auf den 
langfristigen Trend zur steigenden Bedeutung von 
SpezialWünschen und die zunehmende Bedeutung 
der Branchen des technischen Verarbei tungsgüter
bereichs, wo Auf t ragsprodukt ion wicht iger ist als La
gerprodukt ion, anderersei ts auf die im theoret ischen 
Teil gebrachten Implikationen von theoret ischen Opt i 
mierungsmodel len: In einer Phase geringer Gewinne 
versucht man durch Rationalisierung der Lagerhal
tung Kosten zu sparen. Auch führen die größere Un
sicherheit über die Höhe der Nachfrage, aber auch 
die Differenzierung der Märkte und zunehmende Be
deutung von Kundenspezif ikat ionen dazu, daß es vor
teilhafter wi rd , mit der Produkt ion zumindest dort zu 
zuwarten, w o die Konkurrenz dies erlaubt 
Überraschend ist die Vergrößerung der Netto-Lager
posit ion hingegen angesichts der Nachfrageschwä
che, da sie einen ste igenden Auf t ragsüberhang impli
ziert. Aus konjunkturel ler Sicht ist man gewohnt , daß 
in guten Jahren der Auf t ragsbestand steigt, in 
schlechten sinkt Diese Prozyklik ist in den siebziger 
Jahren nur noch sehr undeut l ich 2 7 ) zu erkennen, 
wahrscheinl ich wegen der abwartenden Produkt ions
entscheidung der Unternehmen bei wirtschaft l icher 
Unsicherheit und der größeren Bedeutung von spezi
f ischen Nachf ragewünschen 2 8 } 

2 6 ) Der beschränkte Berichtskreis der Auftragsstatistik bewirkt 
die Frage, ob die Auftragsbestände der meldenden Firmen 
(also ohne Nahrungs- und Genußmittel ohne Erdölindustrie so
wie ohne Betriebe mit weniger als 50 Beschäftigten} den Ge-
samtiagern oder den Lagern jener Firmen gegenübergestellt 
werden sollen, die die Auftragsstatistik erfaßt. Es wurden die 
Aufträge der Produktion der Firmen gegenübergestellt, die in 
der Auftragsstatistik erfaßt sind (die Quote wurde Auftragsbe
standsquote genannt). Für die Ermittlung der Nettolager wur
den die Quoten voneinander abgezogen für die Auftrags-La
ger-Relation die Quoten dividiert. Dieses Verfahren unterstellt, 
daß die nicht von der Auftragsstatistik erfaßten Firmen eine 
ähnliche Auftrags-Umsatz-Helation haben wie die erfaßten, die 
Gegenüberstellung der gemeldeten Aufträge zu den gesamten 
Lagern hätte unterstellt, daß die nicht erfaßten Firmen über
haupt keine Aufträge haben. 
2 7 ) Die Auftragsbestände sind 1974 und 1975 deutlich gestie
gen, haben dann um diesen höheren Wert geschwankt und sind 
1981/82, als die Kapazitätsauslastung auf ihren Tiefstwert sank 
noch einmal gestiegen. Auch die Herausnahme einzelner Bran
chen (z. B. der Maschinen- und Elektroindustrie} ermöglicht es 
nicht, einen prozyklischen Verlauf darzustellen. 
2 & ) Eine ähnliche Entwicklung zeigen die verfügbaren Statistiken 
in den USA Die Aufragsbestände erreichten in Prozent der Um-

Die langfristige Entwicklung der 
Lager-Umsatz-Relation 

Über die langfrist ige Entwicklung der Lager-Umsatz-
Relation ergaben die theoret ischen Über legungen un
terschiedl iche Vermutungen. Nach der Quadratwur
zelformel würde die Auswei tung von Umsätzen eine 
unterproport ionaie Zunahme der Lagerhaltung bewir
ken, das Transakt ionsmotiv würde eine ungefähr 
gleichläufige Bewegung von Lagern und Umsätzen 
und damit eine konstante Lager-Umsatz-Relat ion er
warten lassen, das Unsicherhei tsmot iv hätte mit stei
gender Unsicherheit vielleicht höhere Rohstoff lager, 
aber niedrigere Fert igwarenlager zur Folge 
Diese Tendenzen werden in der Realität von mehre
ren Problemen überlagert. Erstens sind nur Statist i
ken über den tatsächl ichen Lagerbestand verfügbar, 
somit könnte es sein, daß in einer Unsicherhei tspe
r iode, die gleichzeit ig auch durch ger inge Dynamik 
der Nachfrage gekennzeichnet ist, die erwünschte 
Lagerhöhe sinkt, die tatsächl ichen Lager an Fert igwa
ren aber ste igen 

Zweitens bietet der unterschiedl iche Preisanstieg ins
besondere von Rohwaren und Fert igwaren eine Ursa
che einer Verzerrung So hatte Tichy (1976B) bei no
mineller Lager-Umsatz-Quote einen s inkenden Trend, 
bei realer Betrachtungsweise eine langfristig kon
stante Lagerquote ermittelt . 

Trend für Gesamtlager in Österreich 

Die vorhandenen Daten der Volkswir tschaft l ichen Ge
samtrechnung zeigen einen deut l ichen Trend einer 
langfristig s inkenden Lagerquote In nomineller Rech
nung lagen die Lager in den fünfziger Jahren bei 44% 
des Net to-Produkt ionswer tes jener Sektoren, in de
nen Lagerhaltung von Bedeutung ist, in den sechzi
ger Jahren bei 37% und in den siebziger Jahren bei 
37%% des Net to-Produkt ionswer tes 2 9 ) Der Rück-

sätze am Beginn der achtziger Jahre (bei einer Kapazitätsausla
stung der Industrie von 70%) ihren Höhepunkt, und sie variieren 
auch langfristig nicht prozyklisch. Anders liegt der Trend in der 
BRD wo die Auftragsbestände in Relation zur Produktion 
1982/83 viel niedriger liegen als früher und auch prozykiisch 
schwanken (vgl. Übersicht 11 und Aiginger, 1984). 
a 9 } Die genannten Relationen beziehen sich auf das Verhältnis 
der Lager zum Netto-Produktionswert jener Sektoren, in denen 
Lagerhaltung ein quantitativ bedeutendes Phänomen ist: Sach-
güterproduktion, Land- und Forstwirtschaft, Energieversor
gung, Bauwesen Handel, Verkehr und Nachrichtenübermitt
lung. Stellt man die Lager dieser Sektoren dem gesamten 
Brutto-Inlandsprodukt gegenüber, so bleibt die Tendenz in no
mineller Rechnung sinkend (von 35% auf 27%). in realer Rech
nung hört dieser Trend auf. Dieses unterschiedliche Ergebnis 
ist einerseits — wie oben beschrieben — auf das Preisdifferen
tial von Lagern und Endprodukten zurückzuführen anderer
seits darauf, daß der Dienstleistungssektor (in dem Lagerhal
tung weitgehend bedeutungslos ist) in nomineller Rechnung 
wesentlich stärker steigt als in realer Dies führt dazu, daß der 
Nenner der Lagerquote in realer Rechnung durch Einbeziehung 
des Dienstleistungssektors weniger steigt und die Lagerquote 
nicht sinkt 
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gang der Quoten in realer Rechnung ist infolge des 
ger ingeren Preisanstiegs bei Rohwaren weniger deut
l ich, aber doch sichtbar (von 4 1 1 / 2 % auf 38%%) Der 
Rückgang der Relationen wurde in den siebziger Jah
ren zweimal gestoppt und zwar 1974 und 1979, also 
jeweils nach einer Erdölpreissteigerung Diese Pau
sen im Rational isierungstrend zeigen sich auch in der 
realen Rechnung. Dies dürf te durch die Befürchtung 
einer künft igen Knappheit (1974) oder eines künft i
gen Preisanstiegs (1979) bewirkt worden sein In den 
späten siebziger Jahren lag damit die Lagerquote 
erstmals in einem Jahrfünft nicht niedriger als im vor
angegangenen Einzel informationen über die Jahre, 
für die die Volkswirtschaft l iche Gesamtrechnung 
noch keine Lagerstatist ik errechnet hat, lassen die 
Vermutung zu, daß die gesamtwir tschaft l iche Lager
quote in den achtziger Jahren wieder gesunken ist 
(vgl auch den letzten Abschni t t ) 
Die Rational is ierungstendenz in der Lagerhaltung 
zeigt sich in fast allen Sektoren: Eine Ausnahme da
von bildet nur die Land- und Forstwirtschaft , w o die 
Relation mit 1 1 % schon außergewöhnl ich niedrig ist. 
Im Handel sank die Lagerquote in nomineller Rech
nung zwar von 6 1 % auf 53%, in realer Rechnung je
doch liegt der Antei l der Lager an der Net toproduk
t ion etwa bei 50% (sogar mit leicht steigender Ten
denz) 

Deutl ich s inkende Lagerquoten sind zu erkennen im 
Verkehrs- und Nachr ichtensektor (von 2 1 % auf 91/2%) 
sowie in der Elektr izitätswirtschaft (von 14/4% auf 
13%), hier war vor altem die Rationalisierung von 
Brennstof fen im Zuge des Ausbaus der Wasserkraft 
bes t immend. In der Bauwirtschaft sank die Lager
quote sogar von 17% auf 12%, in realer Rechnung ist 
der rückläufige Trend weniger ausgeprägt, aber doch 
vorhanden. 

Die Industrielager im Verhältnis zum Netto-Produk-
t ionswert sanken in nomineller Rechnung von 60% 
auf 48 1 / 2 %, in realer Rechnung von 59 1 / 2 % auf 48%% 
Hier ist auch die gesamtwir tschaft l ich beobachtete 
Tendenz des Abs toppens des Rational isierungs
t rends nach den beiden Erdölkr isen festzustel len 
Ende der siebziger Jahre lagen die Lagerquoten wie
der etwas höher als in der ersten Hälfte des Jahr
zehnts 

Tendenzen der Lagerteile in Relation zum Umsatz in 
der Industrie 

Für den Sektor der Industrie ist auch ein Vergleich 
der Lager mit dem Umsatz mögl ich , hier s ind durch 
den Investi t ionstest aktuellere Daten verfügbar als für 
die Volkswir tschaft l iche Gesamtrechnung. Zweitens 
kann die Lagerquote in die einzelnen Lagerkompo
nenten zerlegt werden 
Die Lager-Umsatz-Relat ion weist ebenso eine s in
kende Tendenz auf wie es die Lagerdaten in Relation 

zum Net to-Produkt ionswert der Volkswir tschaft l ichen 
Gesamtrechnung zeigten Die Lager-Umsatz-Relat ion 
lag in den fünfziger Jahren (1956 bis 1960) bei 3 1 % 
und sank Anfang der siebziger Jahre auf 25,7% (1970 
bis 1972) Danach folgte ein leichter Anst ieg auf 
26,5% (1975), nach der zweiten Erdölkr ise erhöhte 
sich nur der Antei l der Rohwarenlager kurzfr ist ig, 
nicht die Relation der Gesamtlager zum Umsatz Bis 
1983 war die Lager-Umsatz-Relat ion wieder auf 24,6% 
gesunken. Da hier Komponenten unfreiwil l iger Fert ig
warenlager e ingeschlossen sind, wurde 1983 wieder 
der Wert des histor ischen Tiefs von 24 1 / 2 % erreicht, 
auf den diese Relation im Aufschwung 1969 ge
schrumpft wa r 3 0 ) Damit liegt der "erwünschte" La
gerbestand niedriger als im histor ischen Tiefpunkt 
des tatsächl ichen Lagerbestands: Im Aufschwungs
jahr 1969 war er ebenfalls bei 24,6% gelegen, aller
dings als eher zu niedrig bezeichnet worden . 
Die Gesamtentwick lung verdeckt unterschiedl iche 
Rational isierungstendenzen nach Lagergruppen. Der 
Antei l der Rohwarenlager am Umsatz sank auf weni 
ger als die Hälfte seiner f rüheren Werte. Er lag Mit te 
der fünfziger Jahre bei rund 17%) und sank in den 
achtziger Jahren auf weniger als 8% des Umsatzes 
Der geringe Preisanstieg, große Rationalisierungen in 
der Lagerhaltung und der roh S t o f f s pezifi sehe Fort
schrit t erklären diesen Trend 

Der Antei l der Halbfert igwarenlager am Umsatz st ieg 
von 7 1 / 2% auf 10%. Dieser Trend hängt mit der zuneh
menden Spezial isierung der Produkt ion und der Um
stel lung auf Auf t ragsfer t igung zusammen Da dieser 
Lagerteil innerhalb des wachsenden Sektors der 
technischen Verarbei tungsgüter seine größte Bedeu
tung hat, prof i t iert er von dessen Expansion Aller
dings ist der s te igende Trend auch innerhalb dieses 
Sektors festzustel len Der Anteil der Fert igwarenlager 
am Umsatz hat uneinheit l iche, aber doch vorherr
schend sinkende Tendenz. Er lag in den fünfziger 
Jahren bei 8 1/ 2%, sank im Sog des Nachf ragebooms 
am Beginn der siebziger Jahre auf 7 1/ 2%, erreichte 
dann wieder 8%% (1975) und sogar 9%% (1977) In 
den letzten Jahren liegt er um 8%, die erwünschten 
Fert igwarenlager dürf ten noch geringer sein 

Konjunkturmuster des Lagerbestands, der 
Lagerinvestitionen und der 
Lager-Umsatz-Relation 

Die theoret ischen Über legungen — sieht man von 
der Prognose antizykl ischer Lagerhaltung durch die 

3 0 ) Für die USA liegt im Industriebereich die Lager-Umsatz-Re
lation mit l 3 / 2 % (Durchschnitt 1980 bis 1983) des Umsatzes um 
fast die Hälfte niedriger als in Österreich. Es gibt kaum Hin
weise, worauf dieser Unterschied zurückzuführen ist, eine Er
klärung allein durch die Industriestruktur ist wenig wahrschein
lich, In der BRD reicht der Fertigwarenlagerbestand für vier Pro
duktionswochen dies entspräche 7%% der Jahresproduktion 
(Ifo-Institut) 
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Quadratwurzelf ormel ab — ergeben, daß die Unter
nehmen entweder eine konstante Lager-Umsatz-Re
lation anstreben (Transaktionsmotiv) oder eine pro
zyklische Variation infoige der höheren Gewinne, 
eventuell auch in der Erwartung steigender 
Pre ise 3 ' ) . 
Die angestrebte prozykl ische Entwicklung der Lager-
Umsatz-Relat ion könnte durch die ungeplanten La
gerbewegungen, insbesondere bei Fert igwaren, 
überlagert sein und daher in den Daten nicht zum 
Ausdruck kommen 
Die empir ische Beobachtung wird durch mehrere 
Probleme behindert Ein Vergleich der Lagerbewe
gung mit dem Bru t to in landsproduk t ergibt eine rein 
stat ist isch bedingte Verzerrung (zugunsten eines 
prozykl ischen Befunds), da die Lagerinvest i t ionen 
selbst ein Teil des Brut to- In landsproduktes s ind 
Dennoch wurde die Prozyklik zumindest in f rüheren 
Studien oft in der Gegenüberstel lung von Lagern und 
Brut to- In landsprodukt (einschließlich Lagerinvesti t io
nen) festgestel l t . Die alternative Messung an der End
nachfrage (BIP ohne Lager) ergibt nach Tichy 
(1976B) eine geringere Prozyklik und ein stärkeres 
Vorausei len der Lagerinvesti t ionen 
Eine wei tere Problematik liegt in der Präzisierung des 
Begriffes "prozykl ische Lagerbewegung" . Einmal wi rd 
in einer früheren Untersuchung der Lagerbestand mit 
dem Umsatz- oder Produkt ionsniveau in Beziehung 
gesetzt . Dieser Vergleich geht von der Tatsache aus, 
daß die Lager-Umsatz-Relat ion eine unternehmer i 
sche Plangröße ist. Ein anderes Mal w i rd die Lagerin
vesti t ion dem Produkt ionsvolumen gegenüberge
stellt Dieser zweite Vergleich geht davon aus, daß 
gerade die Lagerinvesti t ionen einen Beitrag zum 
Brut to- In landsprodukt liefern (nicht der Bestand). Es 
ließ sich in f rüheren Untersuchungen zeigen, daß der 
Lagerbestand dem Brut to- In landsprodukt eher nach
hinkt, die Lagerinvest i t ionen aber vorauslaufen 3 2 ) Da
mit ist die alte Diskussion, ob "die Lager der Konjunk
tur vorauseilen oder nachlaufen", ke ineswegs müßig, 
sondern bedarf nur der Präzisierung der Fragestel
l ung 3 3 ) . 

3 1 ) Gedämpft konnte diese Tendenz durch eine ebenfalls pro
zyklische Entwicklung des Realzinssatzes werden Diese ist je
doch zumindest in Österreich nicht gegeben, da der Versuch 
der Wirtschaftspolitik den Nominal2inssatz zu stabilisieren oft 
sogar eine antizyklische Bewegung des Realzinses bewirkt 
3 2 ) Dem ersten Vergleich — von Lagerbestand und Aktivitätsni
veau — entspricht die Gegenüberstellung der Lagerinvestitio
nen und der Veränderung z. B der Produktion, dem zweiten 
Vergleich — von Lagerinvestitionen und Aktivitätsniveau — die 
Gegenüberstellung von Veränderung der Lagerinvestitionen 
und Veränderung der Produktion. Diese mathematische Äquiva
lenz verhindert allerdings nicht unterschiedliche empirische Er
gebnisse wenn die Beziehung der beiden Größen zueinander 
nicht besonders eng ist. 
3 3 ) Ein drittes Problem in der empirischen Überprüfung der Hy
pothese eines prozyklischen Lagerverlaufs liegt darin ob die 
Lager mit der Veränderung der gesamtwirtschaftl ichen Aktivität 
(z. B deren Wachstumsrate oder deren absoluter Differenz) 
oder mit der Abweichung der Aktivität von ihrem Normalpfad 
(Trendabweichung) schwanken sollen 

Übersicht 14 
Einfache Beziehung (Korrelationskoeffizient) zwischen 

Lagerhaltung und Brutto-Inlandsprodukt 

Zeitbereich: 1955 bis 1980 Brutto-Inlandsprodukt 

Insgesamt Ohne Lager (Endnachfrage! 
nominell real nominell real 

Lagerbestand insgesamt 

Jahresdaten 

(11) LB/BIP — 2 0 985 0 981 0 985 0 982 
- 1 0 9BB 0 982 0 988 0 984 

0 0 989 0 985 0 986 0 980 
+ 1 0 989 0 984 0 987 0 981 
+ 2 0 990 0 981 0 991 0 983 

(12) II/BIP A - 2 0 456 - 0 , 3 0 0 0 479 - 0 1 3 1 
— 1 0 500 —0,315 0 757 0 485 

0 0 779 0,585 0 430 - 0 222 

+ 1 0 493 0 183 0 373 - 0 058 
+ 2 0 631 - 0 283 0,814 0 319 

(13) LI/ BIP, E - 2 0 215 - 0 3 1 3 0 253 - 0 140 
- 1 0 2 7 6 - 0 1 7 2 0 193 - 0 130 

0 0 256 —0,032 - 0 216 — 0 421 
+ 1 0 050 — 0 207 0 054 - 0 1 2 9 

+ 2 0 214 — 0 1 9 4 0,386 0.022 

(14) IQ/ BIP A - 2 - 0 , 5 3 6 — 0 177 - 0 483 - 0 . 3 5 5 
- 1 - 0 419 —0.385 - ö 195 - 0 0 1 5 

0 - 0 , 3 3 0 - 0 , 3 1 5 - 0 318 - 0 . 3 3 8 
+ 1 — 0 274 - 0 173 - 0 283 - 0 299 
+ 2 - 0 228 - 0 426 0,040 - 0 216 

(1 5) IQ/BIP E - 2 - 0 1 2 1 — 0 352 0 130 - 0 243 
- 1 0 093 - 0 , 5 6 9 0 254 - 0 395 

0 0 1 8 4 - 0 , 6 7 8 - 0 141 - 0 765 
+ 1 0 320 - 0 , 6 9 2 0 046 - 0 732 

+ 2 0 468 - 0 733 0 341 - 0 , 6 6 7 

(16) LI A /BIPA - 2 - D 1 2 5 - 0 439 0 1 3 9 0 043 
- 1 0 081 - 0 006 0 297 0,415 

0 0 394 0 626 - 0 2 1 0 - 0 497 

+ 1 — 0 1 3 7 - 0 280 0 071 0 111 
+ 2 0 376 - 0 266 0,626 0,312 

Quartalsdaten 

(21) LI/BIPA - 2 0 256 0,055 0 290 0 055 
- 1 0 221 0,071 0 099 - 0 057 

0 0 254 0 1 8 7 - 0 035 - 0 1 5 9 
+ 1 0 3C0 0 286 0 1 6 0 0,088 
+ 2 0 2 2 7 0 165 0 1 5 4 0,045 

(2.2) Il/BIP.E - 2 0 472 0 597 0,502 0,653 
„ 1 - 0 204 - 0 268 - 0 218 - 0 249 

0 - 0 541 - 0 627 — 0 768 - 0 843 

+ 1 0 292 0 372 0 145 0 219 
+ 2 0,470 0 595 0,512 0 661 

(2 3) LIA/BIP.A - 2 0,308 0 332 0 216 0 1 6 9 
— 1 0,349 0,324 0 1 3 0 - 0 022 

0 0 4 4 4 0 467 - 0 1 4 8 - 0 497 

+ 1 0 206 0 358 - 0 0 1 8 0.023 

+ 2 0 068 0 111 — 0.044 - 0 , 0 4 2 

BIP ~ Brutto-Inlandsprodukt 
LB = Lagerbestand 
I I = Lagerinvestitionen 
L Q = Lagerquote 

.A = absolute Veränderung gegen das Vorjahr 
E = Trendabweichung 

—2 — 1 bzw + 1 + 2 Lead bzw Lag der BIP-Reihe 

Q Volkswirtschaftliche Gesamtreclinung eigene Berechnungen 

Die Zahl der ungeklärten Fragen macht umfangreiche 
Berechnungen notwendig, um die alte Frage der pro
zykl ischen Lagerbewegung zu überprüfen Übers ich
ten 14 und 15 enthalten genaue Details dieser Be
rechnungen und geben einen Einblick in die Proble
matik der empir ischen Messung Schon mit Hilfe die
ses hier verwendeten einfachen Maßes des Korrela-
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Übersicht 15 
Einfache Beziehung (Korrelationskoeffizient} zwischen 
Lagerhaltung und Netto-Produktionswert der Industrie 

Zeitbereich: 1955 bis 1982 Netto-Produktionswert 

Insgesamt Ohne Lager 

(3 1/ LB/NPW 

(32) Ll/NPWA 

(33) Ll/NPW.E 

(3.4) LQ/NPWA 

(35) LQ/NPW.E . 

(36/ LIA/NPWA 

(4 1) LB/ NPW . 
(42) LI/NPW.A 

(43) Ll/NPW.E 

(44) LQ/NPWA 

(45) LQ/NPWE . 

(46) LLA/NPWA 

(5 1/ LB/NPW. 

(5.2) Ll/NPWA 

(53) LI/NPW E 

(54) LQ/NPWA 

(5 51 LQ/NPWE . 

(56) LIA/NPWA 

(6 1) LB/ NPW . 

(62) LL/NPWA 

(63) Ll/NPW.E 

(64) LQ/NPWA 

(65) LQ/NPW.E . 

(6.6) LIA/NPWA 

Lagerbestand Industrie insgesamt 

0 990 0 983 
0 763 0,362 
0 436 - 0 , 0 3 2 

- 0 238 - 0 102 
0 289 0 1 8 3 
0 555 - 0 233 

Rohstofflager der Industrie 

0 987 0 962 
0 867 0 401 
0,373 — 0 064 

—0 447 — 0 496 
0 274 0 207 
0 6 9 1 0 111 

Halbfertigwarenlager der Industrie 

0 978 0 981 
0 317 0,399 
0 159 0 052 
0 435 0,537 
0 052 0,053 

- 0 331 - 0 , 3 4 6 

Fertigwarenlager der Industrie 

0 977 
0,358 
0,325 

- 0 241 
0.083 
0.384 

0 972 
-0 .620 
- 0 043 
- 0 1 2 6 
- 0 054 
- 0 229 

NPW = Netto-Produktionswert 
LB = Lagerbestand 
LI = Lagerinvestitionen 
LQ = Lagerquote 

A = absolute Veränderung gegen das Vorjahr 
E = Trendabweichung 

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung Investilionstest des WIFO eigene Berech
nungen 

t ionskoeff iz ienten können einige Tendenzen heraus
gelesen werden. 
Das Datenmaterial läßt auf den ersten Blick vermuten, 
es gäbe Anhal tspunkte für eine Bestät igung der pro
zykl ischen Lagerbewegung sowohl bezügl ich der er
sten Vergle ichsebene (Lagerbestand/BIP bzw. deren 
Differenz, vgl (1.1) und (1.2) in Übersicht 14) als auch 
der zweiten Vergle ichsebene (Veränderung der La
ger invest i t ionen/Veränderung des BIP, vg l . (16)) 
Diese Tendenz geht jedoch völlig ver loren, wenn man 
die Lagerentwicklung der Endnachfrage (BIP ohne 
Lagerinvestit ionen) gegenüberstel l t : Bei diesem Ver
gleich sind alle Korrelat ionskoeff iz ienten negativ, 
wenn auch nicht besonders hoch. 
Dies bedeutet , daß das einfache Maß des Korrela
t ionskoeff iz ienten die Hypothese der prozykl ischen 
Lagerbewegung nicht stützt Die posit iven Korrelatio
nen sind nur auf die methodische Berechnung des 
Brut to- In landsproduktes zurückzuführen 3 4 ) 
Eine andere Überprüfung der Beziehung von Lagern 
zur Konjunktur ist durch die Bildung "typischer" La
gerquoten und "typischer" Lagerinvest i t ionen in einer 
jeweil igen Phase des Konjunkturzyklus mögl ich. Zur 
Beschreibung des Konjunkturzyklus wurde eine Ein
tei lung der Konjunktur nach Höhepunkten und Tief
punkten von Breuss (1984) gewählt, die von einem 
Trendabweichungskonzept der Industr ieprodukt ion 
ausgeht 3 5 ) 

3 4 ) Der positive Korrelationskoeffizient im Vergleich des Lager
bestands und des BIP ist auf die Beeinflussung beider Größen 
durch gemeinsame Bestimmungsfaktoren zurückzuführen und 
nicht inhaltlich zu interpretieren. 
3 6 ) Die Industrieproduktion dient somit als Referenzzyklus 
Für die Festlegung der Wendepunkte ist die Produktion maßge
bend und damit implizit ein AktivitätsmafJ, das Lager ein
schließt 

Übersicht 16 
Das typische Verhalten von Lagerbeständen und Lagerinvestitionen um den Höhepunkt und Tiefpunkt des Konjunkturzyklus 

Hoch 1 Jahr 2 Jahr Tief 1 Jahr 2 Jahr 
nach dem Hoch nach dem Tief 

Lager insgesamt 

in % des Brutto-Inlandsproduktes. real 39 6 40.3 40 5 38 8 37 9 37 0 

Veränderung gegen das Vorjahr in % real 11 1 7.6 4 0 1 4 5 4 1 3 2 

Induslrietager 

in % des Netto-Produktionswertes real . 74 2 88 0 95 9 72 4 57 7 63 3 

Veränderung gegen das Vorjahr in % real 5 8 5 5 1 8 — 0 0 1 2 7 0 

Industrielager 
in % des Umsatzes nominell 24,3 25 5 24 6 23.4 2 1 7 21 9 
Veränderung gegen das Vorjahr in % nominell 8.3 5 3 0 3 1.6 3,8 6,3 

Rohstofflager 
in % des Umsatzes, nominell 9 9 1 0 2 10 2 8 7 8 0 8 4 
Veränderung gegen das Vorjahr in % nominell 3 5 0 6 — 0 2 — 0 6 2 2 1,6 

Halbfertigwareniager 

in % des Umsatzes, nominell 7 2 7 7 7 2 7 6 7.6 7 1 

Veränderung gegen das Vorjahr in % nominell 1 4 2 5 0.3 2 2 1 6 2 8 

Fertigwarenlager 

in % des Umsatzes, nominell 7 1 7.6 7 2 7 1 6 2 6 5 

Veränderung gegen das Vorjahr in % nominell 3 4 2.2 0 2 — O l — 0 0 1 9 

"Hoch" bzw "Tief" maximale bzw minimale Trendabweichung des "Referenzzykius Industrieproduktion" 

Q: Investilionstest des WIFO eigene Berechnungen 
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Die gesamtwirtschaft l iche Lager-Wertschöpfungs-
Quote liegt im Konjunkturhöhepunkt " typischer
weise" bei 39,6%, im Tief liegt sie um 1 Prozentpunkt 
niedriger Noch höher als im Konjunkturmaximum ist 
die Quote im Jahr danach (und auch noch im zweiten 
Jahr danach), noch tiefer liegt sie im Jahr nach dem 
Tiefpunkt der Konjunktur Die Lagerinvesti t ionen hin
gegen erreichen ihren Tiefstwert (1,4 Mrd S) direkt 
im Tiefstjahr und ihren Höchstwert im Hoch oder ein 
Jahr davor (11,1 Mrd S, 13,2 Mrd S) Dieser f rühere 
Wendepunkt der Lagerinvesti t ionen gegenüber dem 
Lagerbestand ist schon in f rüheren Untersuchungen 
festgestel l t worden und unter gewissen Umständen 
für das Verhältnis einer abgelei teten Größe (absolute 
Differenz) zu ihrer Ursprungsreihe typisch Ökono
misch interpretiert bedeutet das Nachhinken (Lag) 
des Lagerbestands im Vergleich zum Gleichlauf der 
Lagerinvest i t ionen, daß im Hochkonjunktur jahr zwar 
eine erhebl iche Lageraufstockung erfolgt, diese aber 
nicht ausreicht, die noch stärkere Erhöhung des 
Brut to- In landsproduktes wet tzumachen. Im darauffol
genden Jahr ist die Lageraufstockung schwächer, 
doch hat s ich das Wachstum der Nachfrage soweit 
abgeschwächt , daß die Lager-Wertschöpfungsquote 
steigt 

Die Tendenzen im Industr iesektor entsprechen de
nen in der Gesamtwir tschaft . Die Lager-WertschÖp-
fungsrelat ion und ebenso die Lager-Umsatzrelat ion 
s ind im Höhepunkt höher als in der Rezession, die je
wei l igen Höhepunkte werden ein Jahr später erreicht 
Die Lagerinvesti t ionen haben auch in der Industrie 
keinen Lag 
Für diese Tendenzen bei den Industr ielagern sind die 
Rohstoff lager ausschlaggebend, die Fert igwarenlager 
l iegen im Hoch und Tief in Relation zum Umsatz 
gleich hoch, die Halbfert igwarenlager sogar etwas 
niedriger als in der Rezession. Das könnte bedeuten, 
daß sich ein Teil der Pufferfunkt ion, die den Fert igwa
renlagern zugeschr ieben w i rd , in einer Verlangsa
mung des Produkt ionsprozesses niederschlägt. Bei 
Halbfert igwarenlagern scheint auch die Prozyklik der 
Lagerinvest i t ionen gestör t zu sein, bei Fert igwarenla
gern ist sie sichtbar, wenn auch nicht im gleichen 
Ausmaß wie bei den Rohstof fen 3 6 ) 
Die vor l iegenden Ergebnisse sind bezügl ich der 
Frage des einfachen Zusammenhangs von Lagern 
und Konjunktur pessimist ischer als frühere Ergeb
nisse Prozykl ische Verhal tensweisen, etwa von La
gerbeständen und BIP sowie der Veränderungen die-

3 S ) Die Einteilung nach typischen Lagerhöhen in Konjunktur
phasen liefert ein etwas günstigeres BÜd als die Methode der 
einfachen Korrelation. Das kann so interpretiert werden daß es 
offensichtlich ein gewisses Konjunkturmuster gibt dieses aber 
sehr oft durch Sonderfaktoren gestört wird. Die ökonometr i -
sche Analyse berücksichtigt jedes Jahresergebnis und stellt — 
bei der Verwendung von Einfachregressionen — den schlech
ten Zusammenhang von Datenpaaren fest, die hier vorgenom
mene Durchschnittsbi ldung gleicher Konjunktursituationen be
tont die Gleichmäßigkeit der Entwicklung. 

ser Größen oder von Lagerinvesti t ionen und End
nachfrage, sind oft Scheinkorrelat ionen, entweder 
durch gemeinsame Preiselemente oder durch die Be-
rechnungsart des BIP. Anges ichts der Vielzahl der 
Einflußfaktoren, wie sie von der Theorie vermutet 
werden, ist dies auch nicht verwunder l ich Eine Zu
sammenfassung der "sonst igen Einf lüsse", wie sie 
durch die Bi ldung einer " typischen Lager-Umsatz-Re
lation" in spezi f ischen Konjunktur jahren zustande 
kommt, br ingt dann auch bessere Ergebnisse Im fo l 
genden Abschni t t wird untersucht , ob sich die Erklä
rungskraft bessert , wenn die Erklärungsfaktoren 
gleichzeit ig — im Rahmen der Technik der Mehrfach
regression — berücksicht ig t werden 

Ökonometrische Erklärung der 
Lagerentwicklung 

Anwendung der Lagertheorien für Gleichungen 

In diesem Abschni t t w i rd versucht , die Lagerentwick
lung durch mehrere Erklärungsfaktoren gleichzeit ig 
zu erklären. Dafür empfehlen sich nach den bisheri
gen Untersuchungen (für Österreich vor allem Tichy, 
1976) sowie durch die zusätzl ichen theoret ischen 
Über legungen fo lgende Erklärungsvariable: 
— Die Lager sollen s ich annähernd nach der Umsatz

entwicklung r ichten (Akzeleratorhypothese oder 
Transaktionsmotiv) 

— Die vergangene Lagerhöhe (L5 ,_ i ) soll negativ in 
die Erklärung der Lagerinvest i t ionen eingehen — 
eine posit ive Umsatzüberraschung (tatsächliche 
Umsätze höher als erwartete) bewirkt einen Lager
abbau. 

— Die Lagerhöhe soll vom Gewinn (Gewinnquote) 
positiv beeinflußt werden 

— Die Lagerhöhe soll mit den erwarteten Preisen 
steigen 

— Sie soll mit der Höhe des Realzinssatzes sinken 
Die ersten drei Faktoren können etwa in Form der 
Akzelerator-Puffer-Hypothese wiedergegeben wer
den (siehe Gleichung (5) im Abschni t t "Makroökono
mische Lagertheor ien" weiter oben) Für die Ermitt
lung des "erwarteten Umsatzes" werden drei Kon
zepte versucht. Als erstes wird angenommen, daß die 
Unternehmer für das nächste Jahr den Trendwert der 
Umsätze erwarten {SEI), in der zwei ten Annahme 
wird der erwartete Umsatz durch Regression auf den 
Umsatz der Vorper iode und die im Konjunktur test ge
meldeten Produkt ionserwartungen abgetastet {SE2), 
als dritte Variante wi rd der Umsatz der Vorper iode 
( 5 £ i ) gewählt , sodaß jede Umsatzänderung eine 
"Überraschung" ist. Für die übr igen Variablen wurden 
wei testgehend gängige Konzepte verwendet . Der Ge
winn wird durch den Cash-f low {CF) angenähert, der 
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erwartete Preisanstieg durch den impliziten Preisin
dex (PI(I)), die Reaiverzinsung durch die Prime Rate 
(PR) 

Mehrfachregressionen für die Industrielager und deren 
Komponenten 

Die Gleichungen wurden mit Jahresdaten geschätzt, 
als erklärende Größe wurden die realen Lagerinvesti
t ionen gewählt Für die Industrie wurden die Glei
chungen getrennt für Rohstoffe, Halbfert igwarenlager 
und Fert igwarenlager und für die Gesamtlager be
rechnet (1955 bis 1982) 
Der Rohstoff lagerbestand der Industr ie läßt sich rela
tiv am besten durch die genannten Faktoren erklären 
Umsätze, Lager der Vorper iode und die Umsatzüber
raschung nach dem zweiten Erwartungskonzept kön
nen 82% der Schwankungen erklären. Durch Einbe
ziehen des Cash-f lows oder der Cash-f low-Quote 
und von deren Veränderung kann der Erklärungsbei
trag noch erhöht werden Die Erwartungsvariable hat 
das zum Pufferkonzept konträre Vorzeichen Dies ist 
für die Rohwarenlager nicht unplausibel, da diese La
gerkomponente je nach Bedarf aufgestockt werden 
kann und bei hoher Nachfrage nicht drast isch ge
räumt wi rd . Der Preis und der Realzäns können in den 
genannten Gleichungen keinen zusätzl ichen Erklä
rungsbei t rag l iefern. Sie sind nur in Gleichungen mit 
anderen Erwartungskonzepten signif ikant, können 
aber dort gemeinsam mit diesen die Erklärungskraft 
der besten Gleichungen nicht erre ichen. Zusammen
fassend bestät igen die Gleichungen die prozykl ische 
Entwicklung der Rohwaren und die Mögl ichkei t , sie 
dem jewei l igen gewünschten Niveau rasch anzupas
sen 

Der Bestand an Halbfert igwarenlagern ist prakt isch 
nicht prognost iz ierbar In den besten Gleichungen 
werden 14% der Variation erklärt, in diesen sind die 
Umsatzentwicklung und die Bestände der Vorper iode 
die einzigen signif ikanten Erklärungsgrößen. Umsatz
überraschungen haben in der Regel das aus der 
Sicht der Akzelerator-Puffer-Theorie r icht ige Vorzei 
chen, doch sind sie nach keinem Konzept signif ikant 
Cash-flow, Preisentwicklung und Realzins haben ten
denziell nicht einmal das erwartete Vorzeichen Die 
geringe Erklärbarkeit könnte auf den stärkeren Ein
fluß technischer Faktoren auf die Lagerhaltung z u 
rückzuführen sein, wobe i diese Beziehung von Ge
winnen, Preisen und Zinssätzen unabhängig i s t 3 7 ) . 
Die Investit ionen in Fert igwarenlager können zu rund 
der Hälfte erklärt werden, und es gibt Gleichungen, in 

3 7 ) Der Preisindex, die Realverzinsung und die übrigen Erwar-
tungsbi ldungskonzepte liefern jeweils das richtige Vorzeichen 
sind aber in Gleichungen, wo der Cash-flow als zusätzliche Er
klärung verwendet wird, nicht signifikant und erhöhen deswe
gen nicht die Erklärungskraft 

denen alle Variablen die gewünschten Vorzeichen ha
ben und signif ikant s ind Eine Gleichung erklärt die 
Fert igwarenlagerinvesti t ionen zunächst aus der Um
satzentwicklung und der Umsatzüberraschung. Wei
ters ste igen die Fert igwarenlager signif ikant, wenn 
der Cash-f low der Vorper iode (als Proxy für die Er
tragslage) hoch ist und die Lager in der Vorper iode 
niedrig waren. Diese Gleichung kann 48% der 
Schwankungen erklären und spiegelt die doppel ten 
Einflüsse der günst igen Konjunktur auf die Fert igwa
ren wider: Einerseits wol len die Firmen die Fert igwa
renlager erhöhen, andererseits räumen sie ihre Lager, 
um nicht Umsätze zu verl ieren. Das Resultat ist ein 
tatsächl icher Lagerbestand an Fert igwaren, der unter 
dem erwünschten liegt. 

Etwas mehr als die Hälfte der Schwankungen in den 
Gesamtlagern der Industrie kann erklärt werden In 
die "beste Gleichung" gehen die Umsätze ebenso 
wie die Umsatzüberraschung und die Gewinne posit iv 
ein, erwartungsgemäß negativ ist der Einfluß der Vor
jahreslager Der posit ive Beitrag der Umsatzüberra
schungen (vor allem nach dem zweiten Konzept) , 
dürfte vor allem auf die eindeutig prozykl ische Ten
denz der Rohstoff lager zurückzuführen sein, der Puf
fereffekt der Endprodukt lager wi rd davon überdeckt 
Preisentwicklung und Realzins haben in den meisten 
Gleichungen das erwartete posit ive bzw negative 
Vorzeichen, können aber den Erklärungsgehalt nicht 
steigern Anges ich ts der Unterschiede in der deut l ich 
prozykl ischen Bewegung der Rohwarenlager, der 
kaum erklärbaren Entwicklung der Halbfert igwarenla
ger und des zwiespält igen Verhaltens der Endlager 
ist die Erklärungskraft der Gesamtlager befr iedigend 

Sektorale Lagerfunktionen 

Die Lagerentwicklung in der Land- und Forstwirt
schaft kann zu gut 60% aus Wer tschöpfung und La
gerbestand der Vorper iode erklärt werden Der volks
wirtschaft l iche Betr iebsüberschuß kann alternativ zur 
Wer tschöpfung herangezogen werden, al lerdings mit 
einem ger ingeren Erklärungsbeitrag. Überraschungs
elemente gehen mit posi t ivem Vorzeichen ein ( d . h . 
bei posit iver Überraschung steigen die Lager), dies 
unterstreicht die prozykl ische Bewegung der Lager 
sowie das Fehlen einer Pufferfunktion. Preisentwick
lung und Zinsen sind nicht signif ikant. 
Die Gleichungen für den Sachgüterbereich (Industrie, 
Gewerbe, Bergbau) s ind erwartungsgemäß ähnlich 
jenen für die Gesamtindustr ie. Wer tschöpfung und 
vergangener Lagerbestand können etwas weniger als 
die Hälfte der Lagerveränderungen erklären, der Ein
schluß eines Überraschungselementes (dri t tes Kon
zept) erhöht den Erklärungsbeitrag auf 59%, wobei 
eine höhere Wer tschöpfung als erwartet zur Lager
aufstockung führ t 
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Die Lagerentwicklung des Elektrizitäts-, Gas- und 
Wassersektors entzieht sich Erklärungsversuchen, in 
denen die Aktivitätsvariable und der Vor jahresbe
stand die entscheidende Rolle spielen, die erste Va
riable ist insignifikant, die zweite hat noch dazu ein 
falsches Vorzeichen Die relativ beste Erklärung kann 
aus einer Kombinat ion von Preisentwicklung und Vor
jahreslagern gefunden werden, hier werden 40% der 
Lagerschwankungen erklärt 

In der Bauwirtschaft kann die Preisentwicklung unter 
Berücksicht igung der Vorjahreslager knapp ein Drit
tel der Lagerbewegungen erklären, eine Gleichung, 
die die Wer tschöpfung, deren Überraschungselement 
{dri t tes Konzept) und die Prime Rate berücksicht igt , 
kann den Erklärungsbeitrag auf etwas über 40% stei
gern 
Die Lagerentwicklung des Handels läßt sich zu zwei 
Dritteln erklären. Der Betr iebsüberschuß und die 
Wer tschöpfung haben einen posit iven Einfluß Posi
tive Konjunkturüberraschungen senken die Lagerin
vest i t ionen, ebenso ein hoher Vor jahresbestand. Eine 
Gleichung mit dem Preis an Stelle des Betr iebsüber
schusses hat einen ähnlichen Erklärungsbeitrag, 
doch hat die Preisvariable einen unplausiblen negati
ven Koeff izienten Hingegen ist das negative Vorzei
chen der Prime Rate theoret isch plausibel. 
Im Verkehrs- und Nachr ichtensektor können Wert
schöpfung und Vorjahreslager knapp ein Drittel der 
Lagerinvesti t ionen erklären, der Überraschungsef fekt 
ist insignif ikant; das gleiche gilt für die anderen gete
steten Variablen 

Bei den gesamtwir tschaft l ichen Lagern können rund 
50% der Schwankungen erklärt werden Das Brut to
in landsprodukt t rägt posit iv zur Erklärung bei, der La
gerbestand der Vorper iode negativ. Dazu kommt der 
Effekt, daß überraschend hohes Wachstum die La
gerinvesti t ionen senkt, alternativ ste igen die Lagerin
vest i t ionen, wenn der Betr iebsüberschuß (als Ge
winnproxy) steigt oder die Prime Rate (als Lagerko
stenindikator) sinkt. 

Insgesamt scheinen die Lagererklärungen durch 
mehrere Einflußfaktoren angesichts der Komplexi tät 
der Lagermotive und der unterschiedl ichen Kompo
nenten nicht schiecht zu sein. Besonders in jenen 
Bereichen, wo die Lager von großer Bedeutung sind 
(Sachgüterprodukt ion, Handel), kann mehr als die 
Hälfte der Schwankungen erklärt werden, dort wo sie 
eine geringere Rolle spielen, lassen s ich ihre Schwan
kungen auch schlechter erklären (Energieversor
gung, Gas, Wasser, Bauwesen, Verkehr und Nach
r ichtenübermit t lung) Eine Minimalerklärung liefert in 
fast allen Bereichen ein einfaches Akzeleratormodel l 
mit der Wer tschöpfung als posit iver und dem Vorjah
reslager als negativer Komponente. Nächstwicht igste 
Erk lärungskomponente ist ein Überraschungsef fekt , 
der z. B durch die Abweichung der tatsächl ichen 
Produkt ion vom Trendwert zu erfassen versucht wi rd 

Eine in diesem Sinne überraschend "gute" Konjunk
tur senkt die Lagerinvesti t ionen ceteris paribus, d . h . 
unter anderem auch bei gleicher Umsatzentwick lung 
Für die Gesamtentwick lung der Lager unterstützen 
die Umsätze die prozykl ische Bewegung, die insbe
sondere für die Rohstoff lager typisch ist, das Uberra-
schungselement stellt eine antizykl ische Kompo
nente dar (Pufferfunktion). Der Betr iebsüberschuß 
hat in der Regel einen posit iven Einfluß auf die Lager, 
ebenso in ger ingerem Maße die Preisentwicklung, 
einen signif ikant negativen Einfluß haben die Lagerko
sten (abgetastet durch die Prime Rate) 3 8 ) 

Die Rolle der Lagerinvestitionen im 
gegenwärtigen Konjunkturaufschwung 

Eine endgült ige Bewertung der Rolle der Lager im ge
genwärt igen Konjunkturaufschwung ist deshalb nicht 
mögl ich, weil bisher nur aggregierte Daten aus der 
Vo lkse inkommensrechnung vorl iegen, die s ich weder 
nach Sektoren noch nach den einzelnen Lagerkom
ponenten gl iedern lassen Überdies enthalten die bis
her vor l iegenden Daten auch die Stat ist ische Diffe
renz, die sich aus dem Auseinanderklaf fen von Pro
dukt ions- und Nachfrageseite der Volkse inkommens
rechnung ergibt 

Die letzte disaggregierte Lagerstatist ik für Österreich 
ist bis 1981 verfügbar. Die Lagerinvesti t ionen erga
ben in der Rezession 1981 einen negativen Wachs
tumsbei t rag von 2,3 Prozentpunkten. Das bedeutet , 
daß das Brut to- In landsprodukt , das in d iesem Jahr 
um 0 , 1 % zurückgegangen ist, ohne den negativen 
Beitrag der Lagerinvesti t ionen um 2,2% gest iegen 
wäre. 1982, als das Brut to- In landsprodukt um 1,0% 
wuchs, l ieferten die Lagerinvesti t ionen ebenfalls noch 
einen negativen Wachstumsbei t rag von 0,5 Prozent
punkten. 1983 war dann der Wachstumsbei t rag mit 
+ 0,6 Prozentpunkten posit iv (d. h die Lagerinvesti-
t ionen t rugen zu dem bescheidenen Wachstum bei), 
für 1984 ist ebenfalls ein posit iver Beitrag zu erwar
ten. Insgesamt haben aber die Lagerinvesti t ionen in 
den Jahren 1983 und 1984 im gleichen Ausmaß zum 
Wachstum beitragen können, wie sie dieses 1981 und 
1982 gebremst hatten 

Aktuel lere Informationen liegen über die Lagerent
wick lung in der Industrie vor Nach den Ergebnissen 
des Investi t ionstests ist die Lager-Umsatz-Relat ion 
von 26,4% im Jahr 1981 bis zum Jahresende 1982 auf 

3 3 ) Die vorliegende Erklärungskraft der genannten Variablen für 
die Bewegungen der Lagerinvestitionen ist insofern etwas opt i 
mistisch als sie — konform mit der Literatur — die Wertschöp
fung als Erklärungsgröße heranzieht In diese geht die erklä
rende Variable selbst positiv ein. Die Eliminierung der Lagerin
vestitionen aus der Wertschöpfung hat bei Lagerfunktionen mit 
mehreren erklärenden Variablen nicht die gleiche entschei
dende Bedeutung wie in den Einfachregressionen. Die Erklä
rungskraft der Gleichungen sinkt etwas (wie an Hand der Werte 
für im Anhang gezeigt wird) doch bleiben die Zusammen
hänge in der Regel bestehen 
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Übersicht 17 
Der Beitrag der Lagerinvestitionen zur gegenwärtigen wirtschaftlichen Erholung 

Österreich USA Japan BRD Frankreich 
Lagerbeitrag Brutto-Inlands Lagerbeitrag Brutto-Inlands Lagerbeitrag Brutto-Inlands Lagerbeitrag Brutto-Inlands Lagerbeitrag Brutto-Inlands

produkt produkt produkt produkt produkt 
Lundberg-Kom- Veränderung Lundberg-Kom Veränderung Lundberg-Kom- Veränderung Lundberg-Kom- Veränderung Lundberg-Kom- Veränderung 

ponente gegen das Vor ponente gegen das Vor ponente gegen das Vor ponente gegen das Vor ponente gegen das Vor
jahr in % jahr in % jahr in % jahr in % jahr in % 

1980 1 0 3 0 - 1 1 - 0 2 - 0 1 4 9 - 0 6 1,8 0 4 1 1 
1981 - 2 3 - 0 1 1.5 3 0 - 0 2 4 0 - 1 2 - 0 1 - 1 9 0 3 
1982 - 0 5 1 0 - 1 5 - 2 4 - 0 1 3 2 0 5 - 1 . 0 1 1 1 6 
1983 0,6 2 1 0 5 3 4 - 0 6 3 0 0 7 1 3 — 0 9 0 7 
1984 2.0 2 5 ! 5 6 0 0.3 4,8 0 3 3 0 0 3 1 3 

Q: WIFO-Datenbank (OECD-Prognose] 

25,6% und dann bis zum Jahresende 1983 auf 24,6% 
gesunken Der letzte Wert war die zweitniedr igste La
ger-Umsatz-Relat ion der letzten Jahrzehnte, ein n ied
rigerer Wert (24,3%o) ergab sich nur 1972 im Zuge der 
Kaufwelle vor Einführung der Mehrwertsteuer. Der 
Rückgang der Lager-Umsatz-Relat ion ist vor allem 
auf die Einschränkung der Fert igwarenlager zurück
zuführen. Diese erreichten 1983 mit 7,7% des Umsat
zes einen Tiefststand, Mit te der siebziger Jahre hat
ten sie 10 1/ 2% betragen. Der Rückgang der Fert igwa
renlager könnte auf die zunehmenden Rationalisie
rungen zurückzuführen sein, auf die hohen Finanzie
rungskosten oder aber auf den von der Theorie ange
führ ten Versuch, die Fertigwarenlager bei ste igender 
Unsicherheit zu reduzieren. Auch der Versuch, die 
durch die Rezession bewirkte Überhöhung der Endla
ger abzubauen, könnte eine Rolle gespiel t haben 
Doch wurde der Lagerbestand von den Unterneh
mungen im Konjunktur test im Jänner noch immer als 
unerwünscht hoch bezeichnet, sodaß man auf einen 
Ziel lagerbestand der Industr ieunternehmungen von 
derzeit rund 7% schließen kann. 
Auch in den USA ging die Konjunkturerholung bisher 
nur zu einem kleinen Teil auf die Lagerinvesti t ionen 
zurück. Nach einem negativen Wachstumsbei t rag im 
Jahr 1982 (—1,5 Prozentpunkte) gab es 1983 einen 
posit iven Beitrag von % Prozentpunkt und 1984 von 
voraussicht l ich 1 1 / 2 Prozentpunkten. 

Insgesamt st ieg in den zwei Jahren des Aufschwungs 
(1983, 1984) das Brut to- In landsprodukt um 10%. Die 
Lager-Umsatz-Relat ion der US-Industrie fiel 1983 auf 
12,8%, den niedr igsten Wert der seit 1947 verfügba
ren Zeitreihe. Noch zu Beginn der siebziger Jahre 
war eine Lager-Umsatz-Relat ion von 14%o üblich ge
wesen In den amerikanischen Zahlen ist eine stär
kere Konjunkturbewegung der Lager-Umsatz-Rela
t ion zu erkennen. Gegen Ende der Rezession waren 
die Fert igwarenlager stark gest iegen, 1983 wurden 
sie extrem stark abgebaut. Nach den zuletzt ver füg
baren Informationen (Current Economic Indicators 
der OECD vom 28 September 1984) ist die Lager-
Umsatz-Relation in den letzten zwölf Monaten um 
1,5%) gesunken; diese Tendenz kam al lerdings in den 
letzten drei Monaten zum Sti l lstand. 

Zusammenfassend ist es wohl zu f rüh, die Rolle der 
Lager im gegenwärt igen Aufschwung endgül t ig zu 
bewerten. Für die gesamtwir tschaft l iche Entwicklung 
fehlt bisher ein Beleg, daß das höhere Realzinsniveau 
in der Konjunkturerholung zu einem deut l ich schwä
cheren Beitrag der Lagerinvesti t ionen geführt hat. Die 
verfügbaren Lagerdaten im Industr iesektor lassen je
doch auf eine vorsicht igere Lagerhaltung besonders 
bei den Fert igwaren der Industrie schließen. 

Karl Aiginger 

Anhang 

Erklärung der Industrielager und ihrer Komponenten 

Zeitbereich: 1956 bis 1982, real, zu Preisen von 1976 

Rohwarenlager 

LIR = 8 969,049 - 0,039 (SE1-S)R + 0,035 SR — 0,684 i.ß, 

(4,35) (—3,45) (5,63) (-5,34) 

R2 = 0,63 DW= 1,75 
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LIR = 8.220,273 

(5,56) 

R2 = 0,32 

LIR = 8 408,480 

(5,88) 

R2 = 0,83 

LIR = 11 689,560 

(5,00) 

R2 = 0,69 

LIR = 12 535,817 

(4,17) 

R2 = 0,65 

LIR = 10.621,897 

(5,56) 

R2 = 0,83 

LIR = - 1 144,718 

(—0,36) 

R2 = 0,70 

LIR - 8 856,231 

(6,25) 

R2 = 0,85 

LIR = 8 291,804 

(6,25) 

R2 - 0,85 

- 0,103 (SE2-

(-7,08) 

DW= 2,04 

- 0,102 (SE2-

(-7,22) 

DW= 1,81 

- 0,030 (SEI-

(-2,67) 

DW= 1,43 

- 0,027 (SE1-

(-1,65) 

DW= 1,51 

- 0,091 (SE2-

(-5,42) 

DW= 1,85 

- 325,114 (SE3-

(-3,48) 

DW'= 1,95 

- 0,095 (SE2-

(-6,72) 

DW= 1,94 

- 0,101 (SE2-

(-7,24) 

DW = 2,11 

•S)R + 0,019 SR - 0,474 Zß f i ,_i 

(3,89) (-4,97) 

•S)R + 0,018 SR + 0,120 CF , . , 

f3,94; (1,55) 

-S)R + 0,037 5 R — 281,598 PR 
(5,92) (-1,64) 

•S)R + 0,022 SR - 191,728 PR 

(4,23) (-U8) 

- 0,540 LBRl_^ 

(-5,29) 

•S)R + 0,037 S R + 295,294 API(I) — 0,832 1 5 ^ , 

- 0,784 Z/3 f i ( _i 
(-5,61) 

- 0,562 Z ß f i , . ! 

(-529) 

-S)R + 0,026 S R + 172,760 0 ^ 0 , - 1 - 0 , 4 4 4 1 5 ^ 

-S)R + 0,025 S Ä + 125,915 CFQ-CFQ - 0,570 

(4,63) (2,11) (-5,70) 

•S)R + 0,021 SR + 21,529 J e / , . ! - 0,506 Z 5 R ( _ 1 

f4,5&V (—5.3&V # 2 7 ; 

/Va/öferf/pwaren/ager 

L / f f = — 2 157,990 + 0,020 (SEI-S)H + 0,038 SH — 0,380 LBH,_: 

(-1,10) (0,86) (2,04) (-1,95) 

R2 - 0,11 DW = 1,55 

LIH = - 2 417,935 + 0,036 (SE2-S)H + 0,033 SH — 0,302 LBHt_A 

(-125) (1,25) (2,21) (—2,08) 

R2 = 0,14 DW= 1,53 

UH = - 2 746 800 + 0,014 (SE1-S)H + 0,043 SH - 264,464 API(I) - 0,396 LBH,_^ 
(-141) (0,63) (2,33) (-2,08) (—1,43) 

R2 = 0,16 DW= 1,74 

Ferf/gi4/are/7/ac7er 

L / f - 1.233,074 + 0,023 (SE1-S)f + 0,045 5 f — 0,683 LBFt_, 

(0,96) (1,10) (3,32) (-3,09) 

R2 = 031 DW = 1,89 
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Uf = — 678,360 

(-0,52) 

R2 - 0 48 

Lh = — 798,367 

(—0,55) 

R2 = 0,36 

LI f. = — 4 831,590 

(-1,39) 

R2 = 0,38 

Lh = 421,381 

(0,32) 

Rs = 0,38 

Z / f = 3187,360 

(1.69) 

R2 = 0,38 

LIF = 3 657,990 

(2,17) 

R2 = 0,40 

Lh = 1 595,160 

(1.12) 

R2 = 0 31 

+ 0,049 ( S £ i -

(2,41) 

DW - 1,99 

- 0,018 (S£2-

(—0,56) 

DW= 2,07 

4- 0 0 3 7 f 5 £ i -

(1,73) 

DW = 1 87 

+ 0,037 ^ £ 7 -

1,87 

+ 0,056 f S £ / -

DW = 2,06 

+ 0,036 (;5£7-

(174) 

DW = 1,92 

— 125,503 f S £ J -

(1,17) 

DW= 1,98 

+ 0,041 S f 

(3,43) 

-S)f + 0,020 

(1,29) 

-S)e + 0,049 S f 

(3,76) 

-S)f + 0,049 5^ 

(3,76) 

•S)F + 0,048 S f 

(3,43) 

-S)f + 0,051 

(3,89) 

•S)f + 0,041 5 f 

(3,61) 

+ 0,392 c z ^ 

(2.91) 

+ 0,271 C£ , „ n 

(1,92) 

+ 211,030 C Z g 

(186) 

- 0,800 1 - 5 ^ , 

(—4,22) 

- 0,406 £ 5 / / _ 1 

(-2,09) 

- 0,707 1 - % ^ 

(—3,33) 

+ 211,030 CFQ-CFQ - 0,707 Z 5 f t _ , 

rxsey 3,46V 

- 274,723 PR 

(-138) 

• 352,668 PR,_i 

(-2,08) 

• 0,609 

(-3,58) 

— 0,741 Z 5 f f _ , 

(-3,45) 

- 0,789 LBFl^ 

(-3,83) 

Lager insgesamt 

LI!G = 3.347,994 - 0,017 (SE1-S)W + 0,089 S,G - 0,402 LBIGl_y 

(1,27) (—0,46) (2,62) (—2,36) 

R2 = 0,37 DW = 1,57 

L I ! G - 4.537 449 - 0,093 (SE2—S),G + 0,068 SIC - 0,323 LBlGi_x 

(2,27) (-199) (2,46) (-2,55) 

Rz = 0,46 DW= 1,77 

Lhc = 2 836,961 — 0,105 (SE2-S)IG + 0,055 S10 + 0,269 CF,_A — 0,296 LBIG{_^ 

(1,19) (-2,23) (1,86) (1,26) (-2,33) 

R2 = 0,48 DW = 1,67 

LIl0 = 3500,340 - 0,090 (SE2—S),G + 0,070 5 , c + 187,233 CFQ-CFQ — 0319 L B l G i ] 

(1,61) (— 194) (2,54) (1,13) (-2,53) 

R2 = 0,47 DW = 1,66 

LI,0 = 3.821,861 — 0,110 (SE2—S)IG + 0,053 S / G — 56,161 JCFt_, — 0,24B LBrGl_, 

(1,89) (-2,26) (1,69) (1,79) (—1,77) 

R2 = 0,51 DW'= 1,62 

L / / c = 6 496,000 + 0,051 (SE1-S)IG + 0,113 5 / c - 316,406 PR - 0,523 £ ß , c ^ i 

^ , 7 5 ; (1,04) (3,25) (-0,95) (-3,01) 

R2 = 038 DW = 1,53 
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LI IG = 1 341,338 

(0,47) 

R2 = 0 42 

- 275,288 (SE3-S)iG + 0,076 S,c - 0,332 I 5 / G , _ 1 

f— 7,39; # 5 6 ; (—23?; 

DW = 1,75 

L / 7 G = — 3493,267 — 474,180 (SE3-S),G + 0,042 SIG + 0,438 C F , ^ 

f - 4 S 2 ; (—2,16) 

R* = 0,47 Z>JT = 1,92 

(1,26) (1,79) 

LIlG = - 7507,208 - 342,118 (SE3-S)!G + 0 , 0 7 1 S / G + 269,794 ACFQ,_y 

(-1,19) (-1,74) (2,47) (1,56) 

R2 = 0,46 DW= 1,80 

- 0,224 LBIG,_, 

(-150) 

- 0,289 LBIG!_, 

(-2,03) 

Sektorale Lagerfunktionen 

Zeitbereich: 1955 bis 1980, real, zu Preisen von 1976 

Land- und Forstwirtschaft 

LIL[ - 0,857 + 0,105 WlF — 1,096 LBLF,_^ 

(0,96) (3,73) (—6,17) 

R2 = 0,61 DW=-\,7G R2 = 0,52 

LILf = 3,144 + 0,010 5 ( 7 - 1,118 LBlFt_x 

(4,55) (2,75) (-5,44) 

R2 = 0,53 Z W = 2 , 0 3 

L / Z f = 2,894 - 0,002 (WE1~ W)LF - 0,773 LBLF(_A 

(4 35) (—3,01) (—4,30) 

R2 = 0,55 DW= 1,50 Ä i = 0,39 

Sachgüterproduktion 

LISG = 10-678 + 0,243 W S G - 0,584 Z5 5 G f _ i 

f-4,357 ^ y r ; (-4,70) 
R2 = 0,46 D J K = 1,58 i t f - 0,17 

L Z S G = 15,332 + 0,002 (WE1~W)SG + 0,363 W50 - 0,880 Z 7 3 S G ^ I 

(5,88) (2,92) (5,98) (-5,95) 

R2 = 0,59 DW= 1,97 = 0,54 

Energie- und Wasserversorgung 

U L W = - 0,181 + 0,006 WÜ«, + 0,157 LBEWl_, 

(— 192) (0,44) (1,25) 

R* = 0,34 DW = 1,99 #1 = 0,34 

LIEW = - 0,411 + 0,009 PI(W)£iV - 0,050 LBEW,_^ 

(—2,44) (1,67) (—0,31) 
Rs = 0,40 DW = 1,86 
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LlEW = — 0,083 + 0,001 (WEI-W)EW + 0,024 WEW - 0,067 LBEWt_^ 

(0,82) (1,98) (1,51) (—0,41) 

R2 = 0,42 Z W = 1 , 9 7 i? 2 = 056 

Bauwesen 

LIBW = — 0,875 + 0,064 PI(W)BW - 0,734 LBBWt_^ 

(—2,00) (3,38) (—3,09) 

R2 = 0,30 F W = 2 , 2 6 

LIBW = 0.614 + 0,002 (WE1-W)BW - 0 099 Fi? + 0,083 WBW - 0,659 £ J W , _ i 
(/, 76; # 5 3 ; (— ',77; # 2 3 ; r—3,fle; 

F 2 - 0,41 DW = 2,09 F 2 = 0,56 

Wände/ 

L / ^ = - 4,351 + 0,006 (WE1-W)HA + 0,392 0 ^ - 0,627 LBHAl_, 

(—1,85) (2,88) (2,41) (-2,13) 

R2 = 0 38 DW = 1,70 = 0,67 

LI HA = - 1 7 , 5 4 8 + 0,007 (WE1-W)HA + 0,247 BÜ + 0,156 WHÄ - 0,560 Z J ? , , ^ 

(4,00) (3,70) (3,36) (1,03) (—2,30) 

R2 = 0,58 F W = 1 , 5 4 F 2 = 0,83 

LI HA = — 3,143 + 0,009 (WEI-W)HA - 0,269 PI(W)HA + 0,576 ^ - 0,571 LBHA,_, 

(1,23) (2,77) (—1,12) (2,49) (—1,93) 

R2 = 0,40 DW= 1,74 F? = 0,70 

LIHA = - 0,919 + 0,008 (WEI-W)HA - 0,520 PR + 0,407 ^ — 0,675 LBHAl_^ 

(-0,36) (3,69) (-2,35) (2,74) (-2,52) 

R2 = 0,49 DW = 1,58 F 2 == 0,76 

Verkehr und Nachrichtenübermittlung 

LIVN = 1,355 - 0,001 (WEl-W)yN + 0,031 WVN — 0,664 LBVNs_^ 

(3,23) (-1,10) (3,05) (-3,32) 

R2 = 0,28 DW = 2,23 R\ = 0,20 

Summe der Sektoren 

Lhs = 9,868 + 0,005 (WEI~W)SS — 1,260 PR + 0,325 W s s - 0 823 LBSSl_, 

(2,44) (4,20) (-253) (4,32) (—4,09) 

R2 = 0,55 Z W = 1,94 R2 = 0,70 

LISS = —10,559 + 0,005 (WE1-W)SS + 0,482 5 (7 + 0,214 Wss - 0,847 ZJ? Ss,_i 

(—1,33) (3,73) (1,83) (2,00) (—3,97) 

R2 = 0,49 DW= 1,74 F 2 = 0,76 
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Verzeichnis der verwendeten Variablen 

BÜ = Betriebsüberschuß der Gesamtwirtschaft, 

BW = Bauwesen, 

CF = Cash-flow Industrie, 

CFQ = Cash-flow-Quote (Cash-flow in % des Rohertrags}, 

CFQ = arithmetisches Mittel der Cash-flow-Quote, 

A = Veränderung gegen das Vorjahr in %, 

EW = Energie-und Wasserversorgung, 

F = Fertigwarenlager, 

H = Halbfertigwarenlager, 

HA = Handel, 

IG = Gesamtlager der Industrie, 

LF = Land-und Forstwirtschaft, 

LI = Lagerinvestitionen, 

LB = Lagerbestand, 

PI(I) = impliziter Preisindex Industrie, 

PI(W) = impliziter Preisindex Wertschöpfung, 

PR = Prime Rate, 

R = Rohstofflager, 

S = Umsatz, 

SEI SE2, SE.3 = erwarteter Umsatz nach dem 1., 2. bzw 3 Erwartungsbildungskonzept, 

SG = Sachgüterproduktion, 

SS = Summe der Sektoren, 

VN = Verkehr und Nachrichtenübermittlung, 

W = Wertschöpfung, 

WEI = erwartete Wertschöpfung nach dem 1. Erwartungsbildungskonzept, 

DW = Durbin-Watson-Koeffizient, 

R2 = Determinationskoeffizient (bereinigt um die Zahl der Variablen), 

R2 = Determinationskoeffizient (Wertschöpfung ohne Lagerinvestitionen) 

Die Zahlen in Klammern unter den Koeffizienten sind /-Statistiken. 

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung, Investitionstest des WIFO, eigene Berechnungen 
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