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Die Osterreichische Industrieproduktion
im Konjunkturveriauf

Theoretische Einfithrung

Problemstellung

Obwoh! sich die Wirtschafisforschung in vielen Landern seit nunmehr
fast 50 Jahren intensiv mit dem Phanomen der wirtschaftlichen Kon-
junkturen beschéftigt, sind unsere gesicherten diesbeziglichen Kennt-
nisse noch immer recht sparlich. Der vorliegende Aufsatz unterzieht daher
den realen Kern der Konjunkturentwicklung, die Indusirieproduktion?),
einer ndheren Betrachtung. lhre Verdnderung wird flir den Zeitraum
1954 bis 1967, also (iber drei volle Konjunkturschwingungen, verfolgt,

Neben der theoretischen Problemsteliung kommt dieser Arbeit auch
eine statistische Motivation zu. Gerade im Zeitpunkt der Ersetzung des
bisherigen Index der Industrieproduktion durch einen neuen wird noch
einmal die Information des alten Index lber seinen gesamten zeitlichen
Verlauf rekapituliert. Es werden daher nur Werle des bisherigen index
verwendet und lediglich dort durch einen Hinweis auf die neuen Paten
ergénzt, wo die Gefahr eines erheblichen Fehischlusses besteht.

Die Konjunktur wirkt sich nicht in jedem Sektor und in jedem Industrie-
zweig gleich rasch oder gleich stark aus. Diese Unterschiedlichkeit der
Entwicklung dringt die Frage auf, ob sich nicht gerade aus der Ver-
schiedsnheit der Einzelentwicklungen ein Einblick in die Regefhaftigkeit
des konjunkturellen Gesamtablaufes ermitteln |146t. Um die Unterschied-
tichkeit der Entwicklung der Industriezweige in den Griff zu bekommen,
miissen StreuungsmaBe eniwickelt werden, die im folgenden Abschnitt
diskutiert werden.

Der erste Hauptieil des Aufsatzes ermittelt sodann die Streuung der
Zuwachsraten der Produktion der Einzelindustrien in ihrem Verhdltnis
zur Zuwachsrate der Gesamtindustrie. Ein Nebenzweck der Betrachtung
ist hiebel die Frage nach der Prognosemdglichkeit des Industriewachs-
tums aus der Streuungsveranderung.

Nachdem in diesem Teil die industrieproduktion durch eine Anzahl von
indizes charakterisiert worden sein wird, wird gefragt werden, ob sich

1) Verwendet wird der Index auf Basis 1956 jeweils mit den arbeiistiigig berei-
nigten Werten.
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eine RegelmaBigkeit in der Abfolge der Konjunkiurphasen feststellen
I14Bt. Es wird versucht werden, GrdBenabschétzungen der wahrscheinli-
chen Ldnge der einzelnen Entwicklungsphasen zu erarbeiten. Als Neben-
resultat wird sich zeigen, daB in der Regel die oOsterreichischen Kon-
junkturen eine merkwiirdig zweigipfelige Schwingung aufweisen, wobei
der zweite Gipfel freilich viel weniger ausgepragt ist als der erste. Zur
Kennzeichnung dieses Sachverhaltes kann die scherzhafie, aber plasti-
sche Wortpragung der ,Kamelhdckerigkeit” der Osterreichischen Kon-
junktur verwendet werden,

Der zweite Hauptteil der Arbeit beschéftigt sich mit diesem zutage ge-
tretenen interessanien Nebenresultat der Konjunkturanalyse der Oster-
reichischen Industrieproduktion, der ,Kamelhickerigkeit* der Schwingun-
gen. Er wird zsigen, daB diese auf die Investitionstétigkeit zurlickzufiihren
ist: Nimmt man die Produktion an Investitionsglitern als Indiz, so folgt
einer [Investitionshauptkonjunktur mit einigem Abstand eine oft nicht
unerhebliche Investitionsnachkonjunktur. AbschlieBend wird die Frage zu
kldren versucht werden, was die Ursachen dieser investitionsnachkon-
junktur sind.

Zur Verwendung von Streuungsmafen

In noch stérkerem MaBe als das Wirtschaftswachstum ist die Konjunkiur-
entwicklung eine Erscheinung, die einerseits durch die Verschiebungen
in den GrdBenrelationen der wirtschaftlichen Sirdme ausgeldst wird und
andererseits sich wiederum in solchen Strukturverinderungen auswirkt.
Sie kann daher nicht hinlanglich allein durch MittelwertsmaBe (wie etwa
den Sozialproduktszuwachs oder den der Industrieproduktion) beschrie-
ben werden. Vielmehr missen solche quantitative Charakterisierungen
durch MaBe des Grades der Unterschiedlichkeii der Entwicklung, durch
MaBe der Strukturverdnderung, mit einem Wort durch StreuungsmaBe
erganzi werden. Trotz dieser auf der Hand liegenden Einsichi werden
solche StreuungsmaBe jedoch selten verwendet Es ist Hauptanliegen
dieses Aufsatzes, den Leser mit StreuungsmaBen der Konjunkturdiagnose
vertraut zu machen und deren Aussagemégilichkeiten zu untersuchen.

Es ist die Aufgabe von Mittelwerten, Grundiendenzen widerzuspiegeln
unter Nivellierung von Abweichungen, Dementsprechend sind sie auch
retativ unempfindlich fiir die Verdnderung einzelner Elemente, darunter
auch fir die Veranderung der extremen {gréBten und kleinsten) Merk-
maiswerte. StreuungsmaBe haben hingegen gerade die Aufgabe, diese
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Ausbreitung der vorgefundenen Verteilungen (ber die Merkmalsskalen
aufzuzeigen; zum Beispiel also zu untersuchen, ob in einem Konjunktur-
jahr alle Industriezweige etwa gleichméBig stark expandierten oder ob
die Konjunktur sich unterschiedlich auswirkte. lhrer ganzen Aufgaben-
stellung enisprechend reagieren sie dementsprechend empfindiich auf
auBergewdhnliche Einfliisse und Sonderentwicklungen in Einzelberei-
chen.

Der Nationaldkonom hegt die Vermutung, daB merkliche Ungleichmé&8ig-
keiten mit Skonomischen Ungleichgewichten gleichzusetzen sind. Er
wird etwa vermuten, daB eine Erhdhung des Grades der UngleichméBig-
keit der Produktionssteigerung der Industrien Wechselwirkungen aus-
16st, die dazu filhren, daB entweder das gesamte Entwicklungstempo auf
das der stérkst expandierenden Zweige angehoben wird (Aufschwung)
oder zu den am wenigsten wachsenden (am stérksten schrumpfenden)
Zweigen heruntergezogen wird (Rezession), Dementsprechend wird er
vermuten, daB die Produktionsentwicklung im frithen Aufschwung und
in der friihen Rezession ungleichm&Biger wird (Erhéhung der Streuung),
in der spéten Hochkonjunktur wie am Ende der Rezession jedoch jeweils
eine Gleichschaltung der Grundrichtung der Entwicklung erfolgt {Streu-
ungsverminderung).

Der Beobachtung der StreuungsmaBe der Industrieproduktion kommt so-
mit eine doppelte Bedeutung zu, Einerseits weist eine Schwankung der
Streuung als kurzfristiger prognostischer Indikator darauf hin, welche
neue Konjunkiurphase beschritten wird. Andererseits ist die Veranderung
des langfristigen Niveaus der Streuung wohl ein Indikator dafiir, ob die
Gesamtwirtschaft ihrer Grundtendenz nach stirker oder schwécher kon-
junkturanfdllig wird: GleichmaBig wachsende Wirtschaften lassen sich
namlich nur relativ schwer im Gang ihrer Entwicklung stéren.

Das Bukett denkbarer statistischer StreuungsmaBe ist sehr vielfaltig.
Hier werden folgende Indikatoren verwendet:

Das einfachste StreuungsmaB ist die Spannweife: Sie ist die Diiferenz
zwischen dem groBien und dem kleinsten Merkmalswert. Hier wird die
Differenz zwischen der kleinsten und grdBten jéhrlichen durchschnitt-
lichen Zuwachsrate der Produktion eines Industriezweiges innerhalb eines
Konjunkturzyklus verwendet werden (StreuungsmaB A}. Der Nachteil der
Spannweite ist ihre extreme Zufallsabhingigkeit, Sie wird daher nur
einmal verwendet, und zwar dort, wo aus sehr wenigen (5) Werten eine
Aussage gewonnen werden soll, die auf alle Fille notwendig grob und
bedingt bleiben muB.
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Wegen ihrer tiefliegenden mathematischen Eigenschaften zieht der Sta-
tistiker als StreuungsmaBl die Varianz oder Sitreuung schlechthin, die
mittlere quadratische Abweichung der Einzelwerte vom Mittelwerte vor?),
Hier wird eine geringfilgige Umformung der Streuung, deren Wurzel, die
Standardabweichung, als StreuungsmaB gewdh!®), ein MaB, das eben-
falls volistindig die verfligbare Streuungsinformation verwertet. Die Stan-
dardabweichung wird in den gleichen Prozentzahlen wiedergegeben wie
die ihr jeweils entsprechenden Mittelwerte. Fir den Statistiker sind
Standardabweichungen insofern anschaulich, als er fiir jede Wahrschein-
lichkeitsverteilung weiB, innerhalb welcher in Siandardabweichungen
ausgedriickten Grenzen um den Mittelwert im Durchschnitt einer groBen
Zahl von Beobachtungen ein bestimmier Prozentsaiz ailer Merkmalswerte
liegen wird. Wiren etwa die Zuwachsraten der Produktion normal verteilt
{was sie freilich in Wirklichkeit nicht genau sind), so wilrde im Burch-
schnitt nur einer aus 20 Werten auBerhalb eines Bereiches von zwel
Standardabweichungen um den Mittelwert fallen und nur drei aus 1.000
Woerten auBerhalb eines solchen Bereiches von jeweils drei Standard-
abweichungen. Vier bis sechs Standardabweichungen geben somit un-
gefdhr das Intervall an, innerhalb dessen in der Regel alle einzelnen
Zuwachsraten fallen.

In dieser Studie wird eine groBe Zahl verschiedener Standardabweichun-
gen im Bereich der Industrieproduktion verwendet, so daB ein Uberblick
{iber diese MaBe zweckmdBig erscheint. Ausgangsmaterial sind die
Standardabweichungen der Produktionszuwachsraten zum Vormonat, fir
jeden Monat ermittelt tber die 23 Industriezweige des Industrieproduk-
tionsindex. Diese lassen sich in zwei Formen ermitteln: einmal ungewogen
(StreuungsmaB B), einmal gewogen mit dem Gewicht der Industriezweige
am Produktionsindex (Streuungsma8 C). Welches dieser beiden Streu-
ungsmaBe spiegelt die Kaonjunkturentwickiung besser wider? Hier lieBen
sich zwei Befrachtungsweisen angeben. Die eine meint, es komme aus-
schlieBlich auf die Starke des realen Einflusses der getroifenen Ent-
scheidungen auf die Gesamiwirtschaft an. Diese Sicht der Dominanz
der ,Hebelwirkung” groBer Industrien wird besser durch den gewogenen

3y Flr Stichproben, zu berechnen nach der Formel

2 () x;: Merkmalswerte,
. La i i n : Zahl der Werte,
£= P ’ X : Summisrungsbefeh! ibsr alle Werte,
[
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Index wiedergegeben. Andere sehen in der Konjunktur vorwiegend ein
psychologisches Phdnomen. Hier kommt es weniger auf den Umfang
der vom einzelnen Wirischafter getroffenen Entscheidungen an, sondern
vor allem auf die Zah! der Entscheidenden, die eine gewisse Einsteliung
aufweisen. Diese Sicht vermutet im Grunde, daB auch wenn lediglich
die kleinen Unternehmer eine gute oder schlechte Konjunkiur fihlen,
sich deren Meinungen und Reaktionen nach und nach den groBen Unter-
nehmen mitteilen und von diesen selbst reflektiert werden. Eine solche
Ausbreitungstheorie von EinsteHungen weist daher einen starker progno-
stischen Aspekt auf. Ihr wilrde am besten gerecht eine (freilich undurch-
fithrbare) Berechnung, die die Produktionsschwankungen jedes einzelnen
Unternehmens zusammenfaBt. Doch auch eine Berechnung von unge-
wogenen Standardabweichungen der Industrieproduktionszuwichse
kommt ihr entgegen: faBt sie doch die Stimmungen der einzelnen Indu-
strien {gemessen an realen Ergebnissen) gleichgewichtig zusammen.

Wenn oben davon gesprochen wurde, daB die Standardabweichungen der
monatlichen Produkiionszuwéchse die Konjunktur spiegeln, so ist diese
Aussage freilich iiberhaupt erg@nzungsbediritig. Primér tritt in ihnen
némlich die Unterschiedlichkeit der monatlichen Saisonbewegung der
verschiedenen Industrien sowie eine sehr starke Zufallskomponente zu-
tage. Saison und Zufall milssen erst eliminiert werden, bevor die relativ
schwache Konjunkturbewegung als Rest zutage tritt, Das geschieht in
dieser Studie dadurch, daB die Standardabweichungen der Monate je-
weils gleitend iiber die zwdlf Monate des Jahres zusammengefaBt und
hierauf nochmals gleitende Flinf-Monatsdurchschnitte gebildet werden.
Die so gewonnenen ausgeglichenen Reihen seien als StreuungsmaB D
fiir die ungewogenen (StreuungsmaB B} und als MaB E fir die gewoge-
nen (StreuungsmaB C) Standardabweichungen bezeichnet,

Der starkste EinfluB in den geschilderten MaBen B und C ist zweifellos
die Saisonkomponente, Das AusmaR der Ungleichartigkeit der Saison-
ausschlage der Industrien untereinander verandert sich jedoch; es wird
geringer. Es ist zu fragen, ob dieser Trend in der GréBenordnung der
Saisonkomponente nicht selbst wieder von Bedeutung fir die Konjunk-
turentwicklung ist: Wenn die Industrien (ber das ganze Jahr eine gleich-
maBigere Auslastung erzielen, dann konnen sle auch schwerer einer
ungewdhnlichen Nachfrage nachkommen. thre Reaktionsperioden werden
langer, und dadurch schwéchen sich die Konjunkturausschlidge ab, die
zum guten Teil Ergebnis rascher Reagibilitit der Unternehmen sind
StreuungsmaB F versucht diese Entwickiung in den Griff zu bekommen.
Es stellt den Durchschnitt der ungewogenen monatlichen Standardab-
weichungen (MaB B) jeweils iiber ein Kalenderjahr dar. In ihm ist nattr-

7




lich auch eine Konjunkturkomponente enthalten, Aber da die Zusammen-
fassung einheitlich {iber die zuféllige Abgrenzung der Kalenderabschniite
erfolgt, ist sie hier schiechter sichibar als in den MaBen D und E.

Ein grobes, die Konjunktur wiedergebendes StreuungsmaB ist die unge-
wogene Standardabweichung der durchschnittiichen jahrlichen Zuwachs-
raten der Produktion fiir die 23 Industriezweige (Streuungsmas G). !n ihm
ist der Saisoneinflul eliminiert, da nur Jahreswerte verwendet werden.
Andererseits hat es seinen eigenen Zufallsfehler: Die Jahreswachstums-
raten der Produktion sind n&mlich davon abhingig, in welche Monate
genau die Konjunktur in einer bestimmten Indusirie fallt. Gegeniiber der
genaueren Monatsbetrachiung lassen sich durch die Jahresverschlei-
fung leicht Verschiebungen denken, die dazu filhren, daB MaB G je
nachdem ein Jahr friiher oder spiter eine bestimmte Konjunkiurphase
anzeigt.

Ublicherweise werden in der statistischen Zeitreihenanalyse Saison- und
Konjunkturbewegung zu trennen versucht Es ist ein wichtiger Beitrag
dieser Studie, zu zeigen, daB die beiden Schwankungsphinomene eng
zusammenhdngen. So 14Bt sich etwa in vielen Industrien becbachten, daff
in der Hochkonjunktur saisonal (ibliche Produktionseinschrankungen in-
folge des Auftragsstaues ganz oder ieilwelse unterbleiben, in der Rezes-
sion hingegen zsitlich ausgedehnt und verstirkt werden. Soweit die
Indizes Lieferungen und nicht die Produktion abbilden, treten gerade in
der Hochkonjunktur oft GroBlieferungen auf, die eine hektische Saison-
entwickfung vorgaukeln, wahrend kleinere Lieferungen in nachirage-
schwéchere Zeiten verschoben werden, Saison und Konjunktur sind so-
mit innig verflochien. Dleser Erscheinung tragt das leizte hier verwen-
dete StreuungsmaB H Rechnung: Es miBt die Unterschiedlichkeit der
monatlichen interindustriellen Saisondivergenzen Dies geschieht durch
die Bildung der Standardabweichungen zwischen den zwélf ungewoge-
nen Standardabweichungen der monatlichen Produktionszuwéchse (MaB
B}, jeweils fiir ein Kalenderjahr Es ist, obwohl es direkt Saisonunter-
schiedlichkeiten miBt, indirekt ein reines KonjunkturmaB

Konjunktarstreuung und Konjunkturdauer

Uberblick: Jahreswerte

Tabelle 1 gewdhrt sinen ersten Uberblick iiber die Konjunkturentwickiung
der Gsterreichischen Industrieproduktion. Da sie nur Jahreswerte enthait,
muB dieser Uberblick grob bleiben.
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Tabelle 1

Jihrliche Zuwachsraten der Industrieproduktion und -produktivitil im Vergleich
zu MaBen der Unterschiedlichkeit der Entwicklung

lchr Zuywachsrate  Zuwachsrate Zahl der Mittelwert der Siandardabwei- Ungewogene

der Indusirie-  der Arbeits- Einzelindustrien = monatlichen chung der menas-  Standardakb-
produktion produktiviiit  die eine Pro- ungewegenen  lichen ungewe-  weichung der

insgesami der Industrie duktionseinbuBle Standardabwei- genen Standard- jdhrlichen
eriitfen chungender  gqbweichungen  Zuwachsraten

Zuwachsraten derZuwachsraten der 23 Einzel-
der 23 Einzel-  der 23 Einzel-  industrien (G}
industrien (F} industrien {H)

a,

% % % % %
1955 . 173 49 0 1027 538 105
1956 . 51 o2 5 10'43 387 578
1957 .. 57 37 3 11 64 652 5'98
1958 . 26 25 12 11 82 430 1044
195% . 57 61 5 1137 53 7 65
1960 109 T4 3 1083 517 203
1961 46 18 5 1064 49 627
1962 . 23 12 8 1029 356 542
1963 .. 42 57 5 1067 542 781
1964 78 80 2 959 3N 594
1965 37 34 & 966 479 558
19466 42 50 & 2350 4'04 473
1967 . oo 35 11 F02 308 6 46

Gemessen an der Hdhe der Wachstumsraten der Industrieproduktion
waren 1955, 1960 und 1964 die Gipfeljahre der Hochkonjunkiur der letzten
drei Konjunkturschwingungen, wahrend 1958, 1962 und 1967 die Wellen-
tdler markierten. Es springt sofort ins Auge, daB die Héhepunkte der
industriellen Konjunkturausschliage auf einer absteigenden Kurve liegen:
Konnte die Industrieprodukiion 1955 Uber 17% wachsen, so waren es
1960 nur knapp 11%, 1964 gar nur noch knapp 8% Die Wellentéler
hingegen scheinen sich {mit einer gewissen Ausnahme f{ir den durch
ungewdhnliche auslindische Konjunktureniwickiungen mitgepragten
Tiefstand 1967) nicht erheblich schérfer abzuzeichnen,

Woeiters muB auffallen, daB sowoh! in der Konjunktur 1855 bis 1960 wie in
der auf 1964 folgenden Konjunktur ein kleiner sekundéarer Aufschwung in
der Mitte des Abstieges vom Héhepunkt des Zuwachses zu verzeichnen
ist: 1957 lag die Zuwachsraie 06, 1966 05 Prozentpunkte lber der Zu-
wachsrate des Vorjahres!); die Zuwachsrate stieg jeweils um knapp 15%.
In der Konjunktur 1960 bis 1964 blieb dieser Sekundaranstieg hingegen
aus. Dementsprechend scheint die Konjunktur auch kiirzer als die ande-
ren beiden gedauert zu haben: némlich eher vier, anstait wie sonst fast
funf Jahre.

1) Der neue Produktionsindex der industrie auf Basis 1964 zeigt hier freilich
lediglich das Verbarren auf gleichem Niveau an Stelle eines Anstieges.




Wesentlich deutlicher zeigt sich der Sekundéranstieg in den Zuwachs-
raten der Arbeitsprodukiivitdt der Industrie. 1957 wie 1966 lagen deren
Zuwachsraten ungefihr um die Halfte hdher als in den benachbarten
Jahren, Auch in der Produktivitdat blieb der Sekundaranstieg 1960 bis 1964
freilich aus. Vielmehr z&hlten die Produktivitdtszuwachsraten fiir 1961
und 1962 zu den geringsten {(+1 8% und +12%),

Ganz im Gegensatz zur Produktion zeigt die Produktivitatszunahme einen
deutlich steigenden Trend, und zwar sowohl in den Gipieljahren (1964:
8'0%, 1960: 7'4%, 1955: 4'9%) wie in den Tiefpunkien (1967: 3'5%, 1962:
1 2%, 1956: 0'2%). Dieser Anstieg der Produktivititszuwachse trotz sin-
kender Produktionszuwdachse ist erstaunlich. Lauft er doch der von Ver-
doorn behaupteten und mit steigenden Skalenertrdgen (internal and
external economies) begriindeten umgekehrten GesetzmiéBigkeit entge-
gen'). Eine Erkidrung dieses Phanomens wird auf eine spétere Arbeit
verschoben werden mussen.

Wendet man sich nunmehr den Streuungsindizes der Tabelle 1 zu, so
féllt zuerst auf, daB einzig im Hochkonjunkiurjahr 1955 keine einzige
Industrie einen Produktionsverlust hinnehmen muBte (siehe auch Ta-
belle 2); vielmehr wuchsen alle Industrien, wenn freilich mit unterschied-
licher Starke zwischen 43% (Fahrzeugindustrie) und 4% (Glasindustrie).
1960 schrumpiten hingegen drei (ledererzeugende, Tabak- und Fahrzeug-
industrie), 1964 zwei Industriezweige (Bergbau und ledererzeugende In-
dustrie}). Naturgem&B schrumpften in den stirksten Rezessionsjahren
relativ am meisten Industrien (1958: 12, 1962: 8, 1967: 11). Jedoch 14Bt
sich auch in dieser Zahl schrumpfender Zweige ebensowenig wie in den
durchschnitilichen Zuwachsraten der Industrieproduktion eine Verschér-
fung der Konjunktureinschnitte feststellen. Die Sekunddrerhfhung im
Abschwung wird 1857 deutlich (nur 3 Abnahmen nach 5 und vor 12},
wéhrend im Sekundérerholungsjahr 1266 mif 6 Abnahmen lediglich
gleich viel wie 1965 aufireten, also kein kontinuierlicher Anstieg der Zahl
der Produktionsriickgdnge zum konjunktureilen Maximum von 11 im Jahre
1967 eintritt.

1) Sishe P. J Verdoorn, Fattori che regolano lo sviluppo della produitivita del
lavore, I'Industria, 1948, 1; ders., Complementarity and Long-Range Projections,
Econometrica 24 (1956), S. 4291f.; hier S. 433f.; — W. E. G. Salter, Productivity
and Growth of Technical Change, Cambridge 1960; — N. Kaldor, Causes of the
Slow Rate of the United Kingdom, Cambridge 1966,

Siehe weiters G. Dietrich, Wirtschaftswachstum, Produktivitdtsfortschritt und In-
dustrieproduktion, Monatsberichte, Jg. 1969, Heft 5, S 196 f, der das Verdoorn-
Gesetz international bestatigt findet, aber 8. 198 fir die makrodkonomischen
Daten eine gegenteilige Entwicklung in Osterreich erkennt.
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Eine hdufig angeschnittene Frage ist die, welche Industrien in den spe-
zitisch dsierreichischen Verhaltnissen Wachstumsindustrien wéren, wobei
unter Wachstumsindustrien stark und kontinulerlich wachsende Wirt-
schaftszweige verstanden werden, die durch ihr Wachstum die Gesamt-
wirtschaft mitrelBen, Wegen der Einmaligkeit jedes Landes ware es
miiBig, Wachstumsindustrien (iberall in den gleichen Wirtschaftszweigen
zu sehen. Dies wire auch deswegen problematisch, weil diejenigen Indu-
strien, die im Ausland in der Vergangenheit besonders rasch expandier-
{en, sich Wettbewerbsvorteile geschaffen haben werden, die Expansions-
chancen in derselben Richtung in Zukunft im Intand eher hemmen als
fordern.

Wie Tabelle 2 lehrt, gab es nur 4 Industrien, die im Laufe der letzien
3 Konjunkturzyklen {in den 13 Jahren 1955 bis 1967) relativ zum Vorjahr
nie einen Produktionsriickgang erlitten: namlich dis chemische Industrie,
die papierverarbeitende Indusirie, die holzverarbeitende Industrie und
die Stromerzeugung. Diese 4 Industrien waren somit nach einer denk-
baren Definition die ausgeprigtesten ,Wachstumsindustrien* Osterreichs,
wobei unter ihnen wohl nur eine, nimlich die chemische Industrie, auch
der Popularvorstellung von Wachstumsindustrien entspricht. Sieht man
das Kriterium einer ,Wachstumsindusirie® weniger im ununterbrochenen
Wagchstum, sondern vielmahr in der stdrksten durchschnittlichen Zunahme
der realen Produktion, so figurieren die vier genannten Industrien wie-
derum unter jenen sechs Industriezweigen, die von 1954 bis 1967 ein
durchschnittliches Produktionswachstum von mehr als 7% erzielien:
namiich die chemische Industrie (99%j}, die Elekiroindustrie und die
holzverarbeitende Industrie (beide 9 3%), die papierverarbeitende Indu-
strie (8'2%), die Bekleidungsindustrie {74%) und die Stromerzeugung
(7'3%). Der Katalog hat sich also mit der Elektroindustrie um eine der
haufig so bezeichneten ,Wachstumsindustrien® erweitert, wobei diese
jedoch in 3 der 13 Jahre?!) eine ProduktionseinbuBe hinnehmen muBte
(die Bekleidungsindustrie in 2 der 13 Jahre), Die hier skizzierte kritische
Beleuchtung des Begriffes ,Wachstumsindustrie® &ndert sich auch bei
Beriicksichtigung der Neuschédtzung durch den Produktionsindex 1964
nicht. Dieser veréndert die angegebenen Wachstumsraten um Zehniel-
prozentpunkte, &ndert jedoch die angegebene Rangordnung nur insofern,
als die holzverarbeitende Industrie (die nunmehr 1967 eine geringfligige
Abnahme zeigt) den dritten Platz nach der Elekiroindustrie einnimmt.

Ausgesprochen konjunkturanfillig und wachstumsgehemmt missen hin-
gegen die Fahrzeugindustrie (8 Abnahmejahre), Bergbau und GieBereien

1) Nach dam nsusn Index in 2 der 13 Jahre, da dieser fiir 1967 einen lelchten
Anstieg zeigt.
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{je 7) sowie die ledererzeugende Industrie genannt werden (6 Abnah-
men). Bergbau und Ledererzeugung produzierten 1967 nicht einmai so
viel wie 1954; sie waren die einzigen Industriezweige mit durchschniti-
lich negativen Zuwachsraten. GieBerei- und Glasindustrie blieben eben-
falls unter einem Zuwachs von 2% pro Jahr.

SchiieBlich lohnt s noch, Tabelle 2 darauthin zu befragen, welche Indu-
sirien regelméBig zu denjenigen zihlen, die einerseits die h&chsten,
andererseits die niedrigsten Zuwachsraten des jeweiligen Jahres auf-
weisen. Hier wilrde man auf Grund der ékonomischen Theorie vermuten,
daB die Investitionsglierindustrien oder eventueli die Grundstoffindu-
strien die starksten Ausschlige nach cben wie unien aufwiesen. Ist doch
die iibliche Vorstellung der orthodoxen Konjunkturtheorie die, daB sich
Schwankungen in der Endnachfrage mit verstérkier Kraft auf die vorge-
lagerten Wirtschaftszweige {ibertragen. Aber auch diese Vorstellung
triigt. Das Konjunkiurmuster ist viel komplexer, als einfache Theorien ver-
muten lassen.

In Tabelle 2 sind fiir jedes Jahr die drei gréfien und die drei kleinsten
{in diesem Fall oft negativen) Zuwachsraten der jahrlichen Produktion
der Einzelindustrien ausgezeichnet. Wirde man meinen, diese stérksien
und schwachsten Ausschlage wilrden sich auf einige wenige Industrien
verteilen, so hétte man unrecht. Vielmehr gibt es nur zwei Industrien, die
kein einziges Mal unter den Industrien mit den stdrksten relativen Auf-
oder Abschwiingen lagen: einerseits die Maschinenindustrie, die jedoch
nach dem neuen Index zwei Extremwerte zeigt?); andererseits die Textil-
industrie; wobei selbst diese Industrie mit gleichmaBig mittlerem Wachs-
tum [ihre Durchschnittsrate betrug 41%?2), nicht weit entfernt von der des
Gesamtindexes fiir die Industrieproduktion mit 56%] im Jahre 1958 den
vieristdrksten Abschwung und 1966 (gemeinsam mit der papigrverarbei-
tenden Indusirie) den sechststirksten Aufschwung verzeichnete.

Am haufigsten unter den Extremwerten des Jahres sind die wachstums-
gehemmte Fahrzeug- und Glasindusirie zu finden. Sie zeigen jeweils
9 Extremwerte, namlich ersiere zweimal den héchsten Zuwachs und
siebenmal starke Abschwiinge, letztere dreimal den Maximalwert und
6 Werte unter den kfeinsten. Weitere industrien, die haufig entweder

1y Nach dem neuen index kommi die papiererzeugende Industrie zu jenen ohne
Jahresextremwerte hinzu, da sie nunmehr 1967 nur mehr an vierter Stelle liegt
Die Maschinenindustrie wurde hingegen vom alten Index besonders stark unter-
schiizt. Sie zeigte in Wahrheit 1965 den stérksten, 1987 den zweitstirksten
Zuwachs.

%) Der neue Index zeigt, daB gerade die Textilindustrie unterschétzt wurde, so daB
in Wahrheit ihre Wachstumrate etwa 03 Prozentpunkte ndher beim Durchschniti
liegt.
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unter den Spitzenreitern oder unter den Nachziigiern waren, sind die Ma-
gnesitindustrie (8 Extremwerte), die Erddlindusirie (6 Exremwerte), die
ledererzeugende und Elektroindustrie (je 5 Extremwerte). Wenige extreme
Veranderungsraten wiesen — neben der Textilindustrie und Maschinen-
industrie — hingegen Stein- und keramische Industrie, Papiererzeugung,
Tabakindusirie und Bekleidungsindustrie auf (je 1 Extremwerf) sowie
eisenschaifende, metallerzeugende, holzverarbeitende industrie und
Eisen- und Metallwarenindustrie (je 2 Extremwerte). Man beachte, daB
unter den zehn genannten industrien, die am seltensten extreme Verén-
derungen erzielten, finf der acht Industrien aufscheinen, die zu mehr als
50% der Investitionsgiiterindusirie angehdren. Diese keineswegs iber-
durchschnittliche Schwankung der iiberwiegend Investitionsgiter erzeu-
genden Industrie wird auch noch an anderen MaBzahlen belegt werdsn
kénnen, Extreme Schwankungen zeigen am ehesten die Grundstoff-
industrien, im Einklang mit der Deutung der Konjunktur als vorwiegen-
des Lagerphénomen.

Standardabweichungen der Zuwichse

Die Entwicklung der industrieprodukiion unterliegt in enger Verflechtung
Saisonschwankungen wéahrend der zwdif Monate des Jahres, wie auch
einer konjunkiurellen Entwicklung. Tabelle 3 faBt dieses Saison- und
Konjunkturgemisch in den Standardabweichungen der Wachstumsraten

Tabelle 3

Ungewogene Standardabweichungen der monatlichen Wachstumsraten der
23 Industrien (Maf B)

lahr Jan Febr Mdrz  April Mai Juni Juli Aug. Sept.  Cki Neov Dez.
%

1954 . — 921 1857 955 700 652 1142 1938 940 7% 789 852
1955 .. 1050 B &4 677 1076 638 764 1163 2640 1029 744 706 971
1956 . 1136 1037 1122 1258 T 708 980 2124 807 839 73 10358
1957 L1723 958 B8B& 872 667 T4 1206 2993 47 702 885 1392
1958 . 1580 870 B19 1338 133 1783 1043 2032 775 744 3 14
1959 1063 1044 1437 938 823 680 1334 2665 854 1253 509 1021
1960 . 1317 673 1226 T40 478 560 176 2237 875 1242 1470 887
196t . 1261 729 1629 B0z 63 443 1260 2290 1043 954 T80 1555
1962 . 1270 756 828 1160 740 T3 1179 1929 1106 14 78 1175
963 ... 1759 634 124 285 494 627 1267 2398 836 743 844 1t
1964 . 14727 750 705 884 848 629 1251 1592 896 7469 615 1147
1965 . 15'04 606 736 894 414 427 1473 2020 B65 707 905 1045
1966 13 20 895 725 569 449 A7 1327 1774 1115 1068 696 1056
1987 . 1399 811 8t4 TS 526 548 1118 1102 1431 696 618 S 80
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Abbildung 1
JahresmaBe der Streuung der Produktionszuwichse der Industrie

{Jahresmitielwerte der Siandardabweichungen der monatlichen Produktions-
zuwichse der Einzelindustrien, Ma8 F; Standardabweichung, gebildet fir jedes
Jahr, der Standardabweichungen der monailichen Produktionszuwachse der Ein-
zelindustrien, MaB H; Standardabweichungen der durchschnittlichen jdhrlichen
Produktionszuwéchse der Einzelindustrien, MaB G)

% Yo
. iz

Standardabweichung
der Standardabweichungen

- 14 A =~ Standardabweichung .
1016 - \ " der jdhrlichen Zuwachsraten
o, e Mittelwent
B \\ dep Standardabweichungen
4y

:‘.‘Ls !

i ‘
. 195 6 57 68 59 60 61 K2 B3 &4 B9 66 57
S.Lew. /75 ,

StreuungsmaBe der Produkiionszuwichse belegen, daB es sowohi im konjunk-
turellen Aufschwung wie im Abschwung Phasen gibt, in denen die Produktions-
entwicklung innerhalb der Industrien ungleichmaBiger wird (Frihphase} und sol-
che, in denen sie sich angleichen (Spéatphase).

der Produktion gegeniiber dem Vormonat fir die 23 Industriezweige
zusammen (StreuungsmaB B). Fir die zwdlf Monate jedes Jahres lassen
sich Durchschnitte dieser Standardabweichungen bilden. Diese zeigt
Spalte 4 der Tabelle 1, Wie betont, ist ihre absolute Hbhe ein MaB der
durchschnittlichen Saisonschwankungen, ihre (relativ geringfigige) Ver-
dnderung von Jahr zu Jahr ein erstes MaB fiir die Konjunkturentwicklung
{siehe auch Abbildung 1).
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Die durchschnittliche Standardabweichung der monatlichen Wachstums-
raten wird im Laufe der Jahre tendenziell kleiner!) Das bedeutet, daB
sich die Industrien vor allem in ihrer Saisonentwicklung gegenseitig
angleichen, zum Teil vielleicht aber auch in ihren Konjunkturausschla-
gen. Ein Tell dieses Trends geht freilich auf den ungewdhnlich starken
Anstieg der Siandardabweichungen zum Rezessionsjahr 1958 zuriick,
Anscheinend kiindigen sich hier in dem StrukturmaB der Standardabwei-
chungen die ersten Anzeichen des Wachstumsumschwunges von den fiini-
ziger zu den sechziger Jahren an, ein Umschwung, der sonst erst ab
1961 deutlich wird. Bisher wachstumstriachtige Wirtschaftszweige, wie
Bergbau und Magnesitindusirie, beginnen in diesemn Jahr eine lang-
wahrende Krise, bisher sich ruhig entwickelnde Wirtschaftszweige, wie
Glas- und Fahrzeugindustrie, erleiden heklische Auf- und Abschwiinge
Bis zur Mitte der sechziger Jahre scheint die Umstellung auf ein neues
Wachstumstempo vielfach bewaéltigt zu sein: Wahrend in den ersten fiinf
Janren (1955 bis 1959) neun Industrien keine negativen Wachstumsraten
hatten, waren es in den letzten finf Jahren (1963 bis 1967) sogar zehn32),
und diss trotz der in der Indusirieproduktion relativ starken Rezession
des Jahres 1967 und dem geringeren Wachstumstrend In den miitleren
funi Jahren (1959 bis 1983) konnten hingegen lediglich sieben Industrien
nie eine ProdukiionseinbuBe verzeichnen. Eine Reihe von Industrien, wie
Erddlindustrie, Papiererzeugung, Papierverarbeitung, Nahrungsmitielindu-
strie, Textilindustrie, Eisen- und Metallwarenindustrie sowie Stromerzeu-
gung, machen ab 1963 eine so ruhige Entwickiung durch, daB ihre Wachs-
tumsraten in einer Bandbreite von etwa 10 Prozentpunkien verharren; bei
der Maschinenindustrie {mit der, frellich fehlgeschéatzten, ruhigsten Ent-
wicklung, Spanne: 42 Prozentpunkie), der Tabakindustrie (62) und der
chemischen Industrie {6 4) bleiben die Zuwachsraien sogar innerhal von
7 Prozenipunktens?),

Per scharf abfallende Trend des Durchschnittes der Standardabweichun-
gen der monatlichen Wachtumsraten verdeckt deren Konjunkiurbewe-
aung. Um so deutlicher wird das zyklische Muster in den Standardabwei-
chungen der zwdlf monatlichen Standardabweichungen der Wachstums-
raten der Industrien (Streuungsmaf H, Spalte 5 der Tabelle 1). Die Stan-

1} Die Rangkorrelation zwischen der Zeit und den Werten der Tabelle 1, Spalie 4,
hetragt R = —0'654, ungefidhr gesichert bei der 95%-Wahrscheinlichkeitsgrenze.
%} Auch nach dem neuen Index zehn Industrien, wobei hier die eine EinbuBe
erleidende hoizverarbeitende Industrie durch die keine EinbuBe mehr erleidende
Stein- und keramische Industrie ersetzt werden muBB

%) Abgesehen davon, daB die Spannweite der stark unterschatzten Maschinan-
industrie auf 77 Prozentpunkle steigt, gelten alle diese Aussagen der Richtung
nach auch fiir den neuen Index.
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dardabweichungen der Standardabwsichungen messen den Grad der
Unterschiedlichkeit der Zuwachsstreuungen ber die zwdlf Monate des
Jahres Wire diese Unterschiedlichkeit lediglich saisongeprégt, dann
miiBte diese MaBzahl von Jahr zu Jahr anndhernd gleichbleiben baw.
miiBte zumindest ihr Verhditnis zur durchschnittlichen Standardabwei-
chung des Jahres (der Variationskoeffizient) konstant bleiben, dann nam-
lich, wenn die Saisonschwankung lediglich eine proportionale Verinde-
rung der Konjunkiurkomponente darstellen wiirde. In Wahrheit unter-
liegen die Standardabweichungen der Standardabweichungen jedoch er-
heblichen Schwankungen; und dies deswegen, weil in der Hochkonjunk-
tur saisonal tbliche Produkiionseinschrankungen dank eines Auftrags-
Uberhanges unterbleiben, in der Rezession hingegen zeitlich ausgedehnt
und verstirkt werden. Infolge der Konjunktur ldsen von Indusirie zu
Industrie gleichm&Bigere Saisonentwickiungen ungleichméBigere ab.

Die Standardabweichungen der Standardabweichungen belegen ein Pha-
nomen, das der Hauptbeitrag der Strukturdaten Uberhaupt zur Konjunk-
turforschung ist: Die Konjunktur zeigt abwechseind Phasen gleichartiger
und unterschiediicher Entwickiung. Im Aufschwung wie im Abschwung
zeichnet sich zuerst eine Phase unterschiedlicher Entwickiung, ein Aus-
einanderklaffen der Zuwachsraten, ab. Da einige Sparten frither, andere
spater von der Konjunkiur erfaBi werden, muB sich zwangslédufig die
Entwicklung differenzieren. Im KonjunkturhShepunki wie im Konjunktur-
tiefpunkt hingegen ist die Entwickiung jeweils einheitlich, also einheitlich
gut oder einheitlich schlecht. Streuungsindizes spiegeln diese Diffusion
der Konjunktur wider. Sie miissen daher idealtypisch doppelt so viele
Schwingungen aufweisen wie die Konjunkturwellen selbst: In jede ganze
Konjunkturschwingung missen zwei Schwingungen des Streuungsindex
fallen.

Die Standardabweichungen der monatlichen Standardabweichungen ent-
sprechen dieser Varstellung gut; sie zeigen drei Tiefpunkte fiir die Rezes-
sionsjahre 1958, 1962 und 1967: In diesen Jahren war die Konjunkturlage
einheitlich schlecht. Sie zeigen einen Tiefpunkt fiir das Jahr 1964 und —
etwas verspatet — flir das Jahr 1956; Hier waren die Produktionszu-
wachse einheitlich gut. Héhepunkie werden hingegen belegt in den
Anstiegsphasen 1955, 1959 und 1963; diese brachten somit noch eine
unterschiedliche, nicht von allen Industrien gleich geteilie Aufwirtsbewe-
gung. Ebenso gab es Héhepunkte in den friihen Abschwungsphasen 1957
und 1985, die ebenfalls uneinheitlich waren. Einzig die Jahre 1959 bis
1961 fallen aus der geschilderien Regelmé&Bigkeit heraus. Anschaulich
erwecken diese Jazhre den Eindruck einer auf eine kirzere Strecke
zusammengestauten Konjunkiur. Auf den Sondercharakter der Bewegung
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in dieser Konjunktur wurde bereits verwiesen und wird noch wiederhott
hingewiesen werden missen.

SchiieBlich ist Spalte 6 der Tabelie 1 zu untersuchen. Wihrend bisher
die Unterschiedlichkeit der Entwicklung der Produktion in den einzelnen
Moenaten im Vordergrund der Betrachtung stand, wird hier die Standard-
abweichung der jdhrlichen Wachstumsraten der 23 Industriezweige unter-
sucht {StreuungsmaB G). Da in den Jahresraten der SaisoneinfluB elimi-
niert ist, entspricht diese Reihe logisch der das Streuungsmuster der
Konjunkturentwicklung abbildenden Relhe der Standardabweichung der
monatlichen Standardabweichungen. Und in der Tat bewegen sich, wenn
man von der Moglichkeit der Verschiebung um ein Jahr infolge der
Kalendergrenze absieht, diese beiden Relhen weitgehend parallel, so
daB sich eine neuerliche eingehende Analyse eritbrigt. In der ersten
Konjunkiur ist diese Reihs von 1957 bis 1960 um ein Jahr nachhinkend,
in der zweiten Konjunkiur synchron. Ein bemerkenswerter Unterschied
ist lediglich der, daf die Streuung der Jahresraten nicht das Ungleich-
méaBigerwerden der Konjunkiur 1965 zeigt: Sie verharrt hier — mit einem
Tiefpunki 1966 — ab 1964 auf etwa gleichem Niveau, insbesondere nach
der Korrektur durch den neuen Indexi). Weiters zeigt diese Reihe in den
sechziger Jahren wesentlich geringere Ausschlége als das Streuungs-
maB F: Die schon betonie gleichméBigere Konjunkiurentwickiung zeigt
sich somit weniger stark in der Verlagerung der saisonellen Auftellung
der Produktion auf das Jahr, als in Schwankungen der durchschnittlichen
jahrlichen Zuwé&chse selbst.

Industrien mit stetiger und weniger stetiger Entwicklung

Tabelle 4 gibt AufschluB iber die Frage, auf welche Industrien die —
vorwiegend saisonale — Unterschiedlichkeit in der Entwicklung der Zu-
wachsraten der Produktion vor allem zuriickgeht. In ihr werden die Stan-
dardabweichungen der monatlichen Zuwachsraten der 23 Industrien je-
weils ungeféhr iiber einen der 3 untersuchten Konjunkturzykien darge-
stellt; und zwar fir die 60 Monate Februar 1954 bis Janner 1959, fir
die 59 Monate Februar 1959 bis Dezember 1963 und fir die 48 Monate
Jénner 1964 bis Dezember 1967 (wegen der Stirke des Saisoneinflusses
wurde jeweils versucht, soweit als mdglich ganze Jahre zusammenzu-
fassen).

1) Standardabwelchungen der jéhrlichen ungewogenen Wachstumsraten nach dem
neuen Index 1965: 5'52%, 1966: 4'49%, 1967: 5'68% . Sowohl der Abfall 1966 wie
der Anstieg 1967 nach dem alten Index beruhen somit teilweise auf Schitz-
fehlern.
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Tabelie 4

Veriinderung der ungewogenen Standardabweichungen der manatlichen
Wachstumsraten der Produkiion der Industriezweige im Konjunkturverlauf

Endustrie Gewicht  Anteil Standardebweichung der monailichen Wachstums-
der ln- der In« raten der Predukiion fiir die Periode
dustrie vesii-

im Pro- tions- It. 195471, 1959 11, 1959{X11. 1963 | 1964/X1. 1967
duk- gliterer~
{ions- Zeugung
index an der
1956 Bran-
chenpro-
duktion
% Rang % Rang % Rang

Bergbay . .. . . .. 379 _ 5409 21 43 22 447 21

Magnesitindustrie oo 14D — 72 17 499 20 530 20

Erddlindustrie . .. . .... 408 —_ 4 B4 22 1044 9 783 13

Eisenschaffende Industrie 742 1000 57 19 476 21 432 22

Metallerzeugende Indusirie .. 188 1000 g52 13 718 16 595 19

Stein~- u. keram Industrie 455 987 2382 2 2175 2 1853 2

Glasindustrie . . L. 09 83 96D 10 825 15 700 17

Chemische lndustrie . .. . ... 850 — 643 18 655 19 783 14

Papiererzeugende Industrie . 597 —_ 453 23 377 23 363 23

Papierverarbeitende [ndustrie 115 — 846 " 856 13 8 42 11

Holzverarbeitenda Industrie . 214 112 797 15 954 " 965 2

Nahrungsmittelindustrie . .. 904 — 1482 5 1790 3 1574 &

Tabakindustrie ... . ... 2909 — 1904 3 13 43 8 707 16

Ledererzeugende Industrie .. 053 —_ 1435 & 17 82 & 1450 7

Lederverarbeitende Industrie 162 — 35 04 1 3213 1 23 61 1

Textilindustrie . ..... ... 10 92 — 983 2 1040 10 1124 8

Bekleidungsindustrie .. ... 234 — 17 32 4 1631 5 1646 &

GieBereiindustrie . 22t 1000 567 20 -3l 17 746 15

Maschinenindustrie ... .. 707 1600 1293 7 14 57 7 1722 3

Fahrzeugindusirie . .. ... 489 60°6 83% 14 9 49 12 85 10

Eisen-u.Metallwarenindusirie 702 740 857 12 852 14 832 12

Elektreindusirie . 43 696 1111 8 1507 6 16 09 5

Stromerzeugung . ... ... 617 e 78 16 6 60 18 612 18

Durchschnitt . ... ... . 11716 1126 10°23

Die Durchschnitte der Standardabweichungen vom ersten zum dritten
Konjunkturzyklus scheinen etwas abzunehmen; doch ist hier der Zusam-
menhang — zum Unterschied von den Jahresdurchschnitten in Tabelle 1,
Spalte 4 — nicht gesichert. Im letzten Konjunkiurzyklus 1964 bis 1967 sind
etwa nur 13 Standardabweichungen kleiner, hingegen immerhin zehn
gréBer als im ersten Zyklus 1954 bis 1959%). Dasselbe gilt vom zweiten
Zyklus, wobel Jedoch hier die durchschnittliche Standardabweichung
sogar hoher liegt als im ersten. Die Verstetigung der Konjunkturentwick-
lung ist somit insgesamt relativ schwach und unterschiedlich auf die
Wirtschaftszweige verteilt, Mdglicherweise hat der Wachstumsumschwung

) Ein Wilcoxcn matched pair test liefert keinen signifikanten Beweis fiir einen
Unterschied; vielmehr ist sein Werl, bezogen auf die Standardform der Normal-
verteilung, nur u = 062,
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von den fiinfziger zu den sechziger Jahren eine streuungserhhende
Wirkung gehabil).

Die stirksten Streuungen ihrer monatlichen Zuwachsraten weisen die
lederverarbeitende Industrie und die Stein- und keramische Industrie auf,
die in allen Konjunkturzyklen jeweils an der ersten bzw. zweiten Stslle
der Standardabweichungen stehen, Gefolgt sind diese Industrien (vor
allem saisonal) ungleichméBiger Entwicklung von der Bekleidungsindu-
strie, der Maschinenindustrie, der Nahrungsmittelindustrie und der leder-
erzeugenden Industrie. Diese weisen jeweils Standardabweichungen un-
ter den ersten sieben auf. Die geringsten Schwankungen der monatlichen
Produktionszuwéchse im Konjunkturzyklus zeigte hingegen die papier-
erzeugende Industrie, die jeweils in den Standardabweichungen den letz-
ten Platz einnahm, gefolgt vom Bergbau, der eisenschaffenden und der
Magnesitindustrie, die jeweils unter den sieben kleinsten Standardab-
weichungen rangierten.

Wie 4Bt sich die Unterschiedlichkeit im Muster der monatlichen Wachs-
tumsschwankungen von Jahr zu Jahr erkldren? Wie bereits betont, schei-
tert die Erklarung, daB die im Zuwachs stark schwankenden Industrien
Investitionsgiiterindustrien sein werden. Vielmehr lieBe sich — etwa
mittels eines Mediantestes — eindeutig befegen, daB die Investitionsgiiter-
industrie fast genau zufallig iber die verschiedenen GréBenklassen der
Standardabweichungen monatlicher Wachstumsraten verieilt ist. Neben
manchen Zweigen dieser Obergruppe mit mittleren Schwankungen wei-
sen zwar die Stein- und keramische Industrie, die Maschinenindustrie und
die Elektroindustrie relativ hohe monatliche Schwankungen, hingegen die
eisenschaffende Industrie die kleinsten Zuwachsunterschiede von Monat
Zu Monat eines Konjunkturzyklus auf,

Eine genauere Studie der generellen Ursachen der Stiarke der vorwie-
gend saisonalen Schwankungen 148t sich nur fir 9 Industriezweige
vornehmen, die Tabelle 5 wiedergibt. In ihr sind — freilich sehr grobe —
Schatzungen der durchschnittlichen Betriebsgréfie aus der nichtlandwirt-
schaftlichen Betriebszéhlung angefiihrt. Diese Schitzungen sind deswe-
gen grob, weil Betriebszahlung und Produktionsstatistik in der Abgren-
zung nicht voll vergleichbar sind.

Es wire denkbar, daB diejenigen Industriezweige starke Schwankungen
in thren monatlichen Produktionszuwichsen auiweisen, die am rasche-

1) Immerhin ist die Entwicklung vom ersten zum dritten dargestellten Zyklus nicht
zufallig. Vielmehr spricht eine Wahrscheinlichkeit von 9827% dafiir, daB die
Industrien entweder systematisch steigende oder systematisch fallende Streuun-
gen der Monatszuwéachse aufweisen
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Tabelle 5

Generelle ErklirungsgrdBen fiir die unterschiedlichen Standardabweichungen der
monatlichen Produkiionszuwiichse einzelner Industrien

Industrie Standard-  Produk- Durch- Durch- Exporf-  Anteil an
abwai- tionszu~ schnittl. schritt! . quote') Investi-
chung der nahme Beschéif- Netto- 1967 tions-
menatl. 2 1963/ tigtenzahl YWeri- giitern
Produk- 1 1967 je Unter-  schipfung
tionszu- nehmen je Unter-
wichse 1964 nehmen
1964/1967 1964
% % Mill. S % %
Q] 2) 3} {4) 5) (4)
Eisenschaffende Industrie . . 432 58 1338 156 90 A% 1000
Stein- u. keramische Industrie 18'53 22'9 40 845 10 987
Glasindustrie . .. ........ ... . 700 103 222 2100 55 83
Chemische Industrie ... . 783 349 98 1437 24 o]
Holzverarbeitende Industrie . 65 263 14 136 12 M2
Textilindustrie ................ 12 T4 124 980 rd 0
Bekleidungsindustrie 1646 130 75 506 14 [+
Fahrzeugindustrie ...... ... . 83 —180 279 26 92 31 506
Elektroindustriz . Lo 1609 245 254 22 54 “ 696

) Zur Ermittlung der Exporiquaten sieke V. Mastalier. Die Exporiquolen der &slerreichischen Industrie, Mo-
natsberichte des Osterreichischen Institutes fiir Wirtschaftsforschung, fg 1969, Nr. 5, 5. 189 ff

sten wachsen: Streuung und Wachstum sind beide Ausdriicke einer
gewissen ,Dynamik*, die Hand in Hand gehen kénnten. Ein soicher posi-
tiver Zusammenhang ist moglicherweise festzusteflen. Doch ist er relativ
schwach und hier nicht signifikant (Rangkorrelationskoffizient R = 0'282).
Beachtlich wird er nur dadurch, daB er fiir alle Perioden in gleicher
Richtung immer wieder aufiritt.

Von erheblich stirkerem EinfluB ist hingegen die durchschnittliche Be-
triebsgréfe; und zwar gleichgiltig, ob man diese an der Beschaftigten-
zahl oder am Produktionswert miBt {die beiden Rethen sind hochgradig
korrelieri; R = 0967). Es gilt der signifikante Zusammenhang: Je grdBer
der Durchschnittsumiang des einzelnen Unternehmens in der Industrie,
desto geringer sind die monatlichen Produktionsschwankungen (R =
—0'567 fiir Spalten 1 und 3, R = —0'6Q0 fiir Spalten 1 und 4). Das GroB-
unternehmen dréngt somit zur gleichméaBigen Verteilung der Produktion
auf das Jahr. Es wird vielfach kapltalintensivere Techniken verwenden,
die aus Rentabilitatsgrinden zur gleichmaBigeren Auslastung zwingen.
Vielleicht produziert es auch typischerweise mit |ldngeren Auftragsbii-
chern, so daB eine gleichméBigere Produktionsaufteilung maglich wird,
Fin Indiz fir die letziere Tatsache ist die gleichfalls hohe negative Kor-
relation zwischen Exportquote und Wachstumsschwankungen (R = —0 65}
Freilich ist die Exportquote selbst wieder hochgradig mit der Betriebs-
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gréBe korreliert, so daB es nicht sicher ist, ob hier ein selbstandiger
EinfluB erfaBt wird.

Man kann somit zusammenfassen: Hohe Streuungen der Produktionsver-
anderungen treten vor allem in kfeinbetrieblichen Wirtschaftszweigen auf,
wobei es durchaus denkbar ist, daB Kieinbetriebe solche risikoreichere
Wirtschaftszweige aufsuchen missen oder daB in sclchen Wirtschafts-
zweigen die durchschnittliche Betriebsgrofe wegen des hBheren saiso-
nalen Risikos kiein bleibtt). Darliber hinaus gibt es natiirlich zahlreiche
speziefle Erklarungsgrinde der monatlichen Produkiionsschwankungen.
Industrien, bei denen die kontinuierliche Produktion hohe Kostenvorteile
bietet, wie der Bergbau, die Magnesitindustrie, die eisenschaffende, die
chemische Industrie und die Stromerzeugung werden naturgeméB beson-
ders kieine Produktionsschwankungen aufweisen. Andere Zweige mit
saisonal stark schwankender Nachfrage, wie Lederverarbeitung und Be-
kleidungsindustrie, werden ungewdhnlich starke monatliche Produktions-
schwankungen aufweisen. Bei manchen Industrien, wie Siein und Kera-
mik, wird das AusmaB des Saisonrhythmus von den natiitlichen Bedin-
dungen sowoh! im Angebot wie In der Nachfrage bestimmt. SchiieBlich
erfaBt der Produktionsindex eher die Auslieferung als die Produktion
sefbst. Industrien mit stoBweisen GroBauftrdgen werden daher filschiich
das Bild starker saisonaler Produktionsschwankungen erwecken.

Etwas anders sieht das Bild aus, wenn man zur Ausschaltung der Saison-
komponente die Standardabweichungen der jahriichen Produktionszu-
wéchse (ber alle drel Konjunkturzyklen betrachtet Da sich die Varia-
bilitdt von Anfang bis zum Ende der Pericde stark veréndert und ins-
besondere die jeweilige Entwicklung im Jahre 1955 die Standardabwei-
chungen stark beeinfluBt {das cbendrein noch die statistische Unscharfe
der Eingliederung der vormaligen USIA-Betriebe enthilt), gibt Tabelle 2
Standardabweichungen der Jahresverdnderungsraten fiir jede Industrie
jeweils fir die Periode 1955 bis 1967 und 1956 bis 1967 an.

In den jhrlichen Wachstumsraten zeigen Magnesitindustrie, Fahrzeug-
industrie, Glasindustrie, Elektroindustrie und eisenschaffende Industrie
groBe Schwankungen, wéhrend Stromerzeugung, Papierverarbeitung, Pa-
plererzeugung und chemische Industrie sich einer besonders gleich-
maBigen Enitwicklung erfreuen. Dabei neigen — im Gegensaiz zur monat-
lichen Betrachtung — im allgemeinen relativ schrumpfende Industrien zu
starken Produkiionsschwankungen (deutlich etwa Fahrzeug- und Magne-
sitindustrie}, rasch wachsende Zweige zu gleichméa8iger Produktions-

1) Siehe J. Steind!, Random Processes and the Growth of Firms, London 1965,
S. 219,
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ausdehnung (vor allem chemische und papierverarbeitende Industrie).
Der Rangkorrelationskoeffizient zwischen der Produktionsverinderung
1956 bis 1967 und den Standardabweichungen 1956 bis 1967 ist mit R =
—0'448 an der 95%-Grenze signifikant. Auch die These, daB Investitions-
guterindustrien stérkeren Produktionsschwankungen unterliegen, bewé&hrt
sich an den jahrlichen Verdnderungsraten besser. Doch ist hier deut-
lich ein abnehmender Gilltigkeitsgrad zu erkennen, so daB genaugenom-
men formuliert werden muB: Sie bewdhrt sich noch in den finfziger Jah-
ren, heute aber nicht mehr. Fir die Periode 1955 bis 1967 fallen 6 der
8 Industrien, die {berwiegend Investitionsgiiterindustrien sind, in die
cbere Halfte der Standardabweichung, eine auf die Medianstandard-
abweichung und eine knapp darunter. Fiir die Periode 1956 bis 1967
sind es ebenfalls 6 aus 8, doch hat sich die Summe der eingenom-
menen Ringe von 595 auf 69 erhdht. Die durchschnitilichen Standard-
abweichungen liegen lediglich etwa 20% oder 1 Prozentpunki Uber
denen der anderen 15 Industriezweige (69 statt 5'9). Fir die Jahre 1863
bis 1967 belegen die acht Investitionsindustrien in der Spannweite der
jahrlichen Zuwachsraten dieser 5 Jahre nach der Magnesitindustrie,
der Glas- und der ledererzeugenden Industrie zwar die Platze 4 bis 6
sowie 8 bis 10, aber auch 17 (Eisen- und Metallwaren) und den Plaiz
der kleinsten Spannweite. 23 (Maschinenindustrie). Ein Wilcoxontest
ergibt, daB sie in dieser zeitlich letzten Periode eine nicht mehr signifikant
grdBere Streuung ihrer jAhrlichen Zuwachsraten (gemessen an den Spann-
weiten) aufweisen?).

Die Phasen der Konjunkturschwankungen der Industrieproduktion

Zur Ermittlung der Lénge und der Phasen der Konjunkiurschwankungen
werden in Tabelle 6 eine Reihe der Zuwichse der Industrieproduktion
und zwei Reihen der Standardabweichungen der monatlichen Produk-
tionszuwachse gegeniibergestellt. Damit das Konjunkturmuster sichibar

1 Wilcoxontests auf Zufalligkeit der von den Investitionsgiiterindustrien eingenom-
menen Streuungsrénge fir die 3 genannten Perioden ergeben Standardnormal-
verteilungswerte von u1 = 2'37, uz = 1'71, us = 0’87, das heiBt, daB im ersten Fall
nur in 9 aus 1.000 Fallen zufdllig so hohe Streuungen entstehen héiten kénnen,
im zweiten in 44 aus 1.000 Fdllen "(noch signifikant), im dritten aber bereits in
192 aus 1.000 Féllen (nicht mehr signifikant). Die Summen der Rangplatze in den
drei Filen nehmen von 595 ber 69 auf 82 zu.

Auch nach dem neuen Industrieproduktionsindex bleibt diese Aussage erhalten.
Hier nehmen die Investitionsgliterindustrien im letzten Zeitabschnitt (trotz der
Anhebung der Streuung der Maschinenindustrie) eine Rangsumme von 79'5 ein,
Dieser Wert kdénnte alfein durch den Zufall in 151 aus 1000 Fallen auftreten
{nichtsignifikanter Unterschied).
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wird, bediirfen alle diese Reihen einer erheblichen Saison- und Zufalls-
ausgleichung.

Tabelle 8
Ausgeglichene Werte der monatlichen Industrieproduktion und ihrer Streuung

Jahr. Maonat Industrieproduktions- Ungewogene Stan- Gewogene Standard-
zuwachs Sgliedr. dardabweichungen abweichungen der
gleit. Durchschnitte d. Monatswachs- Monatswachstums-
d. Yerdnd. zum tumsraten: Gleit, 5- rafen: Glait, 5-
Vorjahresmonat Monatsschnitte der Monatsschnitte der
12-Menatsschnitie{D) 12-Maonaisschnitte (E)
%% Verdn-  Extrem- % Yerdn- Extrem- ar Verdn- Extrem-
derungs-  wert®) darungs- wart?) derungs-  werf?)
richt ') richt.}) richt.’)
1955, 1 . . 208 (Max?) 989 447
[ A 182 = Eard | = 542 =
V. ..o 171 = ¥55 = Min 436 = Min
VE ... 167 — 9270 ++ 442 ++
1955, Vil . 161 e 984 + 446 +
vie ... 153 —_ 1000 ++ 45 -+
X, ... 155 + 1010 + 4 57 + 4
*x 15'6 + 1023 + 4609 +
X1 137 = 1026 4 4 615 -+
X . 121 = 10'30 4 464 +
1956, L ... 107 = 1042 + 470 ++
El. e 85 = 1059 + 47 +
1§ 67 = 1075 ++ 473 +
IV, 63 — 1089 + 477 +
V.. 56 — 1097 + N Max 4'80 +
Vi 352 - 1089 — 4786 —
1956, VIl ..., 348 — 1074 = 4806 +
i, L 51 — 1059 = 4803 ——
X, ... &9 — 1046 — 4800 —
X, 3¢ —_ 1037 — N Min 482 +
X . 37 o 1046 + 4 -+
X0 3% — N. Min 1058 + 495 -+
1957, ... 39 + 1065 + N Mox 4 9% +
n ... 48 + 10°64 — 301 + N Max
.o i ++ 1062 _ 499 —
v, &2 + 1049 — 493 —
V. .. &7 -+ N Max 1043 — N Min 4 889 —
Vi 40 — 1054 4 4 888 —
1957 vl ..., 5% — 1074 ++ 4863 —
VIH 54 — 1093 ++ 4 85 —_
IX 50 - 1114 ++ 4 862 +
X 51 + 1137 ++ 4 864 +
X4 55 + 142 + 483 —
X1, 38 + 1144 + 482 —
1938, 1 53 —_ 1148 + 481 — N Min
H 52 — 1156 -+ 482 +
Ll 42 = 170 -+ 485 +
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Tabelle 6, 1. Fortsetzung

Ausgeglichene Werfe der monatlichen Industrieprodukiion und ihrer Streuung

gleit. Durchschnitle

Jahy, Monat In
b
1958 Y. aé
V. az
Vi 22
1958, Vil 12
Vit 15
IX. 11
X 08
Xt 09
X1, %5
1959, 1 10
1. 23
Hi 33
. 42
V. 48
v 63
1959, ViL 64
il &4
1X. 72
X, 86
XF. as
X 4
1960, I 111
I 10
11} 04
v, 107
Y. 106
VL. 97
1960, VI 101
VI 104
1X 107
X 108
XL 97
X 9'3
19561, I 88
B 75
1. 60
v, 57
Y. 49
Vi 36
1961, Vil 346
VIl 348

dustrieproduktions«
zuwachs: Sgliedr.

Ungewagene $tan-
dardabweichungen
d. Mondtswachs=

tumsratens Gleit. 5-

Monatsschnitie der
12-Menatsschnitte (D)
% Verdn- Extrem-

derungs- wert?)

richt.")

d. Veridnd. zum
Vorjahresmonat

Extrem-
wert?)

Verdn-
derungs-
richt.?)

1286
1237
1255

++
++
++

12'62
1258
1238
1213
11795
1183

+ Max

| +1
1 il

++ |

1180
170
1159
1138
1120
1102

+

I

L1

o+

+

1092
10'9%
1117
1132
14
1143

N Min

N. Max

+ 4+ + Ot

+ Max 1132
1125
1110
1090
1072

1053

P+
o

l

(N N. Min}

1038
1028
1037
10 46
1059
1073

Min

(N, N. Max}

1+ 4+ ++

1083
10786
10793
10 789
10790
1081

10 84
10'80

N Max

[+ ++1+1+ ++++ 11

Gewogene Standard-
abweichungen der
Mondtswachstums=-

raten: Gleil. 5=
Monatsschnitie dar
12-Monatsschaitte (E)
VYerdn-  Extrem-
derungs-  wert?)
richt.')

%

492
499
503

++
++
+

507
509
510
5109
5110
5115

5140
5 144
5143
3150
5132
512

| +4 | ++ ++4++++

510
515
516
517
519
521

F+ k|

517
515
512
504
496
4'88

482
476
479
482

492

495
49
489
484
483
485
489
&9

N. Mex

N. Min

++ i 01+ +E++0
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Tabelle €, 2. Fortsetzung

Ausgeglichene Werte der monatlichen Industrieproduktion und ihrer Streuung

lahr, Monat

1961,

1962,

1962,

1963,

1963,

1964,

1964,

1945,

26

Indusirieproduktions

zuwachs: Sgliedr.

gleit. Durchschnitte

76
68
67
63
68
&5

54

d. Yerénd, zum
Yorjahresmonat

Verdn-  Extrem-
derungs-  wert?)
richt.'}

— (N N Min)
+ {N.N Max)
— {N N.Min}
+

+

0

— Min
+-

+

+

4

+

+

4

+

++

+

++  Max

+

Ungewogene S$ian-
dardabweichungen
d. Monatswachs-
tumsraten: Gleit, 5-
Monatsschnitte der
12-Monaisschnitte (D)

%

1066
1061
1059
10 54

1051
1065
1070
1079
1086
10 %09

10 910
1085
1074
10 61
1060
1056

10 61
1063
1067
1061
10 59
10 &0

1059
1063
10 69
1072
1062
1039

1048
1035
10285
10277
10 25
1015

1008

1000
281
92658
9656
9462

959
959

Yerdn-
derungs-
richt.t)

I

Fll+++ PP+ 544

b+t +

Extrem-

wert?)

N. Min

Max

N Min

N. Max

Gewogene Standard.
abweichungen der
Monatswachstums-

rafen: Gleit, 5-
Monatsschnitte der
12-Monatsschnitie (E)

Yo Verdn-  Extrem-
derungs-  werdd)
richt.?}

492 By

498 ++

504 ++

508 +

513 +
523 ++
526 -+
53 ++
536 ++
343 ++

545 + Max
541 —

&
It

525
519
515
317
319
5223
5218
5225
5222

1

N. Min

bk | +++

5225
527
532
3359
5358
537

4+t

N Max

533
527
5245
5 247
523
522 -

1

4+

321 —
516
509
503
499 —
495 —

I

4'923 —
497 —_



Tabetle 6, 3 Forisetzung

Ausgeglichene Werte der monatlichen Industrieproduktion und ihrer Streuung

lahr, Monat

1965, W

1965, Vi

1966, 1.

1966, VIt

1967 | I

1967. Vil
Vil

IX.

X

"+, -+ == Zunahme; — = Abrahme;

Industrieprodukdions-
zuwachs: Sgliedr.
gleit. Burchschnitte
d. Yerdnd. zum

%

41
34
32
36

37

41
33
24
23

32
30
26
38
38
32

25
24
o5
05
04
00z

—0 06

. 054

—0 42
—042

Verjahresmonat
Verdn-  Extrem-
derungs-  wert?)
richt.?)
—  (N.N.Min)
+
+
+ (N N Max)
— N Min
+
+
++
+ N. Max
+
0
o
— Min
+

Ungewogene Stan-
dardabweichungen

d. Monaiswachs=

tumsraten: Gleit, 5~
Monatsschnitte der
12-Manaisschnitte (D)

%

¢35
239
9324
92333

9323
938
253
961
%60
964

968
963
9595
9587
253
942

940
F 441
9436
46
953
2355

933
958
T 64
270
975
P66

960
946
230
916

Yerdin-
derungs-
richt 2}

I+ 0+ +1+++1 +1

+4++ 1+ |

| +++ 4 |

Extrem-
weri?)

N. Max

N. Min

Max

Gewogene Standard-
abweichungen der
Monatswachstums~

raten: Gleit. 5-
Monatsschritie der
12-Monatsschritie (E)
% VYerdn-  Extrem-
deryngs-  weri?)
richt.")

4 87 -
481

4742 —

4739 — Min
&TT +

486 ++

492 -+

495

596 +

i57 + N. Max
4'93 —
488 —
487 —
483 —
AT —

5786 —
4843 4+
4838 -
483
488
492

N. Min

++ ]

489
495
503
506
510
513

4+

515 Max
51
508
504 —

|+ ++4+++1

0 = Gleichbleiben GroBe Yerdnderungen von mehr als einem

Prozentpunkt in der ersien. mehr als 015 Prozentpunkten in der zweiten und mehr als 005 Prozentpunkilen in
der dritten Reihe werden mit + -+ oder = angedeutet,
2) Extremwerie werden angenommen, wenn
a) eine gleichgerichtele Bewagung mindesiens durch 3 der letzten 4 Monate andauert und

b) die GraBenordnungen der Verdnderung bei der Industrieproduktion 2%, bei der ungewogenen Standard-

abweichung 0°13% und bei der gewogenen 0'10% betragen
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Die Produktionsreihe wurde errechnet aus den Verdnderungen der Pro-
duktion der gesamten Industrie fiir jeden Monat {arbeitstdgig bereinigt)
im Vergleich zum Vorjahresmonat. So wird die Saison eliminiert. Zur
Elimination der Zufallsschwankungen wird hierauf sin gieitender Finf-
Monatsdurchschnitt gebildet. Die beiden Reihen der Standardabweichung
— einmal gewogen mit der Bedeutung der Industrien an der gesamten
Industrieproduktion (StreuungsmaB E), einmal ungewogen (Streuungs-
maB D) — fassen jeweils die Standardabweichungen der monatlichen
Produktionsveranderungen der 23 Industrien gleitend fir zwdlf Monate
eines Jahres zusammen, worauf zur Bereinigung von Zufalleinflissen
nochmals gleitende Finf-Monatssummen gebildet werden.

Abbildung 2
MaBe der monatlichen Streuung der Produktionszuwéchse der Indusirie (D und E)

(Gleitende Finf-Monatsdurchschnitte der gleltenden Zwdéli-Monatsdurchschniite

der ungewogenen und der mit dem Gewicht der Industrien am Produktionsindex

gewogenen monatiichen Standardabweichungen der Produktionszuwéachse der
Einzelindustrien)

%
5913
55 Py Gewogene Standardabweichungen
2k H
sql
aE
8L fE "Ungewogens
Lo A7 Standardabweichungen -
W L
Lg :lelllljle|l!|lll]t!lFl!lllll|l|:|n|!1:l:|r|||t|1
) 1955 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 &6 67
{J1I4/76

Die seit 1858 in ihren Ausschidgen sich parailel entwickelnden beiden Reihen
zeigen deutlich, daB es mehrere Teilbewegungen innerhalb jeder Konjunkiur gibt
{Haupt- und Nebenkonjunktur} Sie weisen idealtypisch doppelt so viele Schwin-
gungen auf wie die Zuwachsraten der Produkiion selbst. Wegen der Kiirze der
Nebenkonjunktur sind jedoch in der Regel nur drei Schwingungen pro Zyklus
sichtbar

28




Die Frage, welche der beiden Streuungsreihen die Konjunkturdivergen-
zen besser wiedergibt, braucht fir Osterreich nicht gestellt zu werden.
Ein Blick auf Zeichnung 2 zeigt, daB, wahrend die beiden Reihen bis
1960 sich sehr unterschiedlich verhielten, sie ab 1960 in ihren Ausschia-
gen fast vollkommen parallel verlaufen. Auch hier zeigt slch wieder der
Konjunkturumbruch 1980, der, wie schon betont, zu einer relativen
Gleichschaltung der einzelindustriellen Konjunkiurausschlage fiihrie.

Ein Vergleich der beiden Streuungsreihen ist noch in einer zweiten Hin-
sicht instruktiv. Er zeigt nicht nur, daB die Konjunkturausschlage der
groBen Wirtschaftszweige relativ zu den kleinen eher stérker wurden,
denn die Ausschlage der gewogenen Reihe haben keineswegs die Ab-
nahmetendenz der Ausschlidge der ungewogenen Reihe. Er zeigt auch,
daB die (saisonalen) Monatsschwankungen der Produktion der kieinen
Wirtschaftszweige relativ abnahmen'}): die ungewogene Reihe hat sin-
kende Tendenz, die gewogene hingegen nicht Die Zu- bzw. Abnahmen
der Streuung waren dabei lber die drei Perioden der Tabelle 4 keines-
wegs zufillig verteilt. Mit einer irrtumswahrscheinlichkeit von lediglich
1'7% kann festgehalten werden, daf die Industrien entweder systemati-
sche Zu- oder Abnahmen ihrer monatlichen Produktionsschwankungen
erfuhren.

Betrachtet man die (ausgeglichene) Reihe der Industrieproduktionszu-
wachse (Tabelle 4), so erkennt man, daB sie die eingangs bereits als

Tabelle 7

Mit den Gewichien der Industrien gewogene Standardabweichungen der
monatlichen Wachstumsraten der 23 Industrien (MaB C)

Jahr Jén. Febr. Marr April Mai Juni Juli Aug Sept Ok, Nov Dez.
Yo

1954 . . — 3521 9347 4467 2984 2429 3948 4822 4316 5227 4 799 3848
1955 ... 5'890 4382 4382 5149 292 2578 4777 7015 4099 5343 5279 3552
1936 4127 5479 4524 5377 3528 2871 5190 466D 6349 4582 5531 5314
1957 . B140 4584 3877 4199 2861 2815 5933 5841 4626 4 896 6248 4936
1958 . 7156 4529 4069 5528 4415 4044 4831 4940 5268 5 812 6564 4448
1959 . 5800 5441 6196 4586 3621 3139 5505 5224 4325 7 753 3084 4727
1960 &£785 4598 5942 3459 2739 1861 4367 4779 4888 BT 7327 3182
1961 .. 87395 3596 457¢C 3272 2677 1250 6035 5334 5803 JA42 5794 8625
1962 . 8408 3446 3ThE 4980 3706 2757 5699 5200 5015 5073 5461 6382
1963 10843 3348 5266 4507 2320 2884 6360 6093 4906 5990 6016 6771
1964 8982 4109 3057 3856 4714 2657 5765 4782 4407 § M7 4870 6693
1965 .. B&B5S 374 344 3904 2009 1679 TF118 5124 6 173 4947 6962 6900
1966 6954 978 3322 2553 2184 1891 6278 4355 7103 889 3463 5930
1967 ... 9784 3713 3899 33 2508 1847 673 3716 BT 4819 4514 5853

1) Kleine Wirtschafiszwsige mit abnehmender Monatsschwankung waren vor allem
Metallerzeugung, Glas- und Tabakindustrie, groBe Zwelge mit zunehmender Streu-
ung Erd8l-, Chemie- und Maschinenindustrie.

29




typisch herausgestellie ,Kamelhdckerigkeit®, das Auftreten von Haupt-
und Sekundérkonjunktur — soweit sich dies auf Grund des Studiums
einer relativ so kurzen Reihe ableiten 148t — klar belegt!). Freilich ist
die Doppelphasigkeit teilweise auch eine definitorische Frage. VYon einem
Sekundéranstieg der Produktion soll immer dann gesprochen werden,
wenn er sich mindestens drei Monate ununterbrochen in den ausgegli-
chenen Reihen manifestiert und zu einem Wert mindestens 2 Prozent-
punkte lber dem letzten Tiefstand fiihrt; Analoges sei fiir einen Sekun-
dérabschwung vorausgesetzt.

Die Industrieproduktion zeigt ihren maximalen Anstieg in der leizten
Konjunktur der flinfziger Jahre woh! im Marz 1955 (es handel sich hier
um den ersten Wert der Tabelle, so daB der wahre Gipfel auch ein oder
zwei Monate frither liegen kénnte). Die ndchsten beiden Konjunkturen
weisen ihre Maxima im Janner 1960 und im Mérz 1964 auf Gemessen
an den Gipfelpunkten der Konjunktur dauerte somit die letzte Konjunktur
der funiziger Jahre 58 Monate (oder linger), die erste der sechziger
Jahre nur 50 Monate. Die Konjunkturtiefpunkte wurden erreicht im Okto-
ber 1958, im Februar 1963 und {wohl) im September 1967 An diesen ge-
messen dauverte somit die erste Konjunktur der sechziger Jahre 52 Mo-
nate, die zweite hingegen wieder 55 Monate. Es wird sich immer wieder
zeigen, daB die zweite der befrachteten Konjunkturschwingungen mit
knapp Uber vier Jahren die kiirzeste, die beiden anderen mit knapp unter
fiinf Jahren hingegen ldnger waren,

Die erste der betrachteten Konjunkturen zeigt ein erstes Minimum, ein
Nebenminimum, im Dezember 1956, also etwa 21 Monate nach dem
Konjunkturgipfel. Die durchschnittliche Zuwachsrate betrug nur mehr
3'4%, ein Abfall von iber 17 Prozentpunkten von den 206% des Friih-
jahrs 1955, Fiinf Monate spater war ein sekundires Maximum, ein Neben-
maximum, mit immerhin 6'2% Zuwachs, somit fast 3 Prozentpunkte héher,
erreicht. Von hier wihrte es 18 Monate zum Konjunkturtief mit 0'8%
Zuwachs.

Ebenso zeigte die dritte betrachtete Konjunktur ein Nebenminimum im
Dezember 1965, wiederum 21 Monate nach dem Maximum. Von 89%
Zuwachs im Maximum war hier die Produktionssteigerung auf 2'3% ab-

!} Noch deutlicher wird das Bild in den Investitionsreihen. Diese liefern auch einen
schiiissigen Beweis dafiir, daB es sich nicht um ein zufélliges Abwechseln von
sechs Konjunkturen, drei starken und drei schwachen, sondern um drei doppel-
phasige Konjunkturen handelt. Die Wahrscheinlichkeit, daB auf eine starke Kon-
junktur (Gipfel 1955) lediglich durch Zufall genau abwechselnd eine schwache
und eine starke folgen, ist bis zur schwachen ~Konjunktur® 1986 lediglich 1:32
Somit ist die Doppelphasigkeit mit siner Wahrscheinlichkeit von 97% bewiesen
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gesackt, Bereits vier Monate spater wurde das Nebenmaximum in dem
Sprung auf einen Zuwachs von +54%, diesmal {iber 3 Prozentpunkie
héher, erreicht, 17 Monate spéter lag die Industrie im Tief: Sie wies
eine Verminderungsrate von —0'6% auf.

in der zweiten, kiirzesten Konjunkturschwankung blieb der geschilderte
Sekundéranstieg hingegen aus. Andeutungsweise ist er freilich auch in
itr zu erkennen. Doch dréngt er sich in das Jahr 1960 zusammen. Ein
erstes Maximum des Produktionsanstieges wurde mit 111% im Jé&nner
1960 erreicht. Nach unsteiiger Entwicklung war im Juni der Anstieg mit
9'7%, relativ minimal. Im Oktober folgt ein zweites Maximum mit 10'8%.
Der Anstieg dauert kontinuierlich vier Monate und ist damit nicht unge-
wohnlich. Er erreicht aber im AusmaB nur 1 Prozentpunki. Er tritt somit
erstens ungewdhnlich friih und zweitens ungewdhnlich schwach auf, so
daB man von einer ineinandergeschobenen Konjunktur sprechen kann,
Eine &hnlich unausgeprégte Sekundarschwingung tritt in dieser Konjunk-
tur noch ein zweites Mal auf. Von den 2'2% Wachstum im Oktober 1961,
die nach zdgerndem kleinen Anstieg im Mai 1962 wiederhelt werden,
erreicht der Produktionszuwachs 3'2% im August und September 1962,
bevor er endgiiltig auf 11% im Februar 1963 fallt

Lassen sich diese Sekundérschwingungen auch in den Streuungsreihen
erkennen? Es wurde bereits ausgefiihrt, daf Streuungsreihen doppelt so-
viel Schwingungen aufweisen sollten wie die Durchschnittsreihen: Am
Konjunkturhdhepunkt und am Konjunkturtiefpunkt ist die Entwickiung
einheitlich, so daB die Streuungsreihen beide Male ein Minimum auf-
weisen miissen. Am Weg zu diesen Wendepunkten wird die Konjunktur
jeweils uneinheitlich, so daB die Streuungsreihen ein Maximum angeben,
Ist der Konjunkturzyklus in der Regel zweigipfelig, so miiBte man mei-
nen, daB die Streuungsreihen viergipfelig wéren. Diese ,a-priori“-Vorstel-
lung bewahrheitet sich jedoch nicht; und das mit gutem Grund: Die
Sekundaraufschwiinge in der Industrieproduktionsreihe sind ja mit vier
bis fiinf Monaten zu kurz, als daB bei der gewdhlten Ausgleichungsliange
(5gliedrige Schnitte) die Streuungsreihe sowohl flir das Sekundarmini-
mum wie flir das Sekundédrmaximum ein Maximum wie ein Minimum auf-
weisen konnte. Vielmehr spiegeln sie den Sekundaraufschwung nur ein-
mal wider: Zeigt die Produktionszuwachsreihe somit in der Regel zwei
Schwingungen, so zeigen die Streuungsreihen in der Regel drei. Ein Blick
auf Abbiidung 2 lehri, daB diese dreifache Schwingung sehr ausgepragi
ist fir die ungewogene Reihe in der zweiten Halfte der finfziger Jahre
und etwas schwicher, aber auch noch deutlich, fiir die zweite Halfte der
sechziger Jahre, Fiir die gewogene Reihe ist die Dreigipfeligkeit in den
beiden Konjunkturen der sechziger Jahre zu sehen, in der ersten, die
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ja im Produktionszuwachs nicht eigentlich zwei Gipfel hatte, naturgemas
viel schwécher als in der zweiten. In der tetzten Konjunkiur der flinfziger
Jahre bewegt sich die Reihe der gewogenen Standardabweichungen
ganz unregelméBig. Die ungewogene Streuungsreihe ist hingegen unre-
gelméBig in der ja auch im Durchschnitt unregelméaBigen ersten Kon-
junktur der sechziger Jahre In ihrem unsicheren Schwanken lassen sich
am ehesten noch flinf verschiedene, wenn freilich keineswegs signifi-
kante Gipfelpunkte ausnehmen.

Lassen sich die Streuungsreihen konjunkturprognostisch verwenden?
Will man die Konjunkiurwendepunkte prognostizieren, so entsprechen
diesen, wie ausgefiihrt, die Minima der Streuungsreihe. Aber diese wer-
den wohl nichi viel friher auftreten als die zu prognostizierenden Werte
selbst und kénnen nach der Art der Ermittfung der Reihe erst spiter
berechnet werden. Der Gedanke dréngt sich daher auf, cb nicht die
Phase der maximalen Ungleichartigkeit der Entwickiung jeweils vor je-
dem Wendepunkt prognostisch gedeutet werden kdnnte, Wird nicht jeder
starken Ungieichartigkeit der Entwicklung gesetzmaBig ein Wendepunkt
folgen? Kiindigt sich in maximaler Diffusion nicht jeweils bereits die
néchste Konjunkturphase an? Um diesen Gedanken zu testen, seien die
Maxima der Streuungsreithen in thren Zeitpunkien verglichen mit den
letzten vier Wendepunkien der Konjunktureniwicklung, wobei der Drei-
gipfeligkeit der Streuungsreihen entsprechend nur das Nebenmaximum
der letzten Konjunktur als prognostizierbar gelten soll.

Tabelle 8

Prognose der Konjunkiurwendepunkte aus den Reihen der gewogenen und
ungewogenen ausgeglichenen Siandardabweichungen der monatlichen Pro-
duktionsveriinderung

{1} Phase und {2} (3} Zeitpunkte {4) Tatsdchl. {6) Zeitpunkie (7) Taiséchl. u.
Zeiipunkt der der Maxima der u. (5) rechen« der Maxima der recheniechni-
Wendepunkte des ungewaogenen technischer Pro- gewogenen scher Prognose-
Endustrieproduk- Standurdabwei- gnoseabstand Standardabwei- abstand,
tionzuwachses chungsreihe Monate chungsreihe Monate
(Prognoseobjekt) {1, Prognose- {2. Prognose-
instrument) instrument)
Minimem Il 1963 .. .. 1.1 1962 12172 & 1/11. 1962 121/2 6
Maximue 1111954 . 1VY.jV. 1963 t01/2 4 VLIVH. 1963 81/2 2
Neben Maxim. V. 1966 VIL{VIHL, 1965 a2 2 VIL{VIIE 1965 at/2 2
Minimum X, 1967 .. .. .. XIfXH 1966 91/2 3 1/ 1967 712 1

Die Standardabweichungsreihen sind nichizentrierte zwélf Monatssum-
men. Daher entsprechen sie immer einer Monaiswende, statt einer Mo-
natsmitte, Zu ihrer Berechnung ist es jedoch notwendig, 52 weitere
Monate abzuwarten. Hierauf ist (mindestens) ein Monat erforderlich, um
den beginnenden Abstieg vom jeweiligen Maximum zu erkennen. Aus
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diesen Griinden wurde der recheniechnische Prognoseabstand einheit-
lich 6'/2 Monate kiirzer angesetzt als der taisdchliche.

Die Auswertung von Tabelle 8 zeigt, daB die Abstdnde von der maxi-
malen Streuung der Zuwachsraten bis zum néchsien Konjunkturwende-
punkt tatsdchlich relativ konstant sind. Das setzt freilich voraus, dafB
keine starke psychologische Konjunkturkumulation eintritt, die etwa einen
Wiederaufstieg hemmen kénnie. Bei der gegenwdrtigen ruhigen Kon-
junkiurentwicklung scheint es jedoch méglich zu sein, aus den Standard-
abweichungen der monatlichen Produktionszuwichse der Industrie sich
eine Reihe zu ermitteln, die etwa zwei bis drei Monate vor dem wahr-
scheinlichen Aufiritt von Konjunkturwendepunkten diese berelts anzeigt.
Streuungsreihen lassen sich somit konjunkturprognostisch verwenden.

Die Investitionsnachkonjunktur

Die Schwankungen der Investitionsgiiterproduktion

Worauf geht die geschilderte ,KamelhGcekerigkeit” der osterreichischen
Regelkonjunkiur zuriick? Es 1aBt sich zeigen, da8 das, was in den
Reihen der gesamten Industrieproduktion sich manchmal nur zbgernd
andeutet, mit aller Schirfe in den Reihen der Produktion der Investitions-
giiterindustrie und der Grundstoffindustrie zutage tritt Auf die Schwan-
kungen der Produktion von Vorprodukten und Investitionsgitern geht
daher die Doppelphasigkeit der Konjunkturen vornehmlich zuriick (siehe
Abbildung 3).

Tabelle 8

Zuwiichse zum VorJahresmonat der Industriegruppen Bergbau und Grundstoffe,
Investitionsgiiter, Fertige Investitionsgiiter und Langlebige Konsumgiiter
{Gleitende Fiinf-Monatsdurchschnitte)

lahr, Bergbau und Investitionsgiiter Fertige Langlebige

Monat Grundstoffe Investitionsgiiter Konsumgiiter
' ' ; '
g ¢ e i= g iz ¢
LY 0 ey 3o g en
£5 % £5 & £5 5 -
55§ 55 % 58 & 55 %
% > % =T Y% >t % =t 4
1955, Il 126 Max? 352 Max? 431 Max? 2484
v, 110 — HE = 94E = 239 —
V. 18 + 289 — /3 — 245 4
Vi 120 + 272 — 0 — 243 —
1955, VIl 119 — 252 — 325 = 244 4
VI, 18 — 262 — 292 = 2510 + Mex
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Tabelle 9, 1. Fortsetzung

Zuwichse zum Vorjahresmonal der Industriegruppen Berghau und Grundstofie,
Investitionsgiiter, Fertige Investitionsgiiter und Langlebige Konsumgiiter
(Gleitende Fiinf-Monatsdurchschniite)

lahr, Bergbau und Investitionsgiiter Fertige Langlebige
Menat Grundstoffe Envestisionsgiiter Konsumgiiter
N N EE 2S5
pare = = = pu= = fa ] -]
% 2E % ¥t % 5% & % >¢
19535 X M5 — 228 - B2 250 —
X W04 — 223 — 278 - 2505 +
Xl $5 — %0 — 231 = 244 -
X1 74 — 169 = 184 = 234 —
1956, | &2 — 138 = 17¢ — 228 —
] 38 — M0 ~ 135 = 201 —
i}] 435 — 64 = 73 — 170 =
v 445 + 55 — 77 4+ 145 —
v 43 43 — 47 = 114 =
Vi 40 — 38 24 — 66 =
1956, Vil 38 — 46 - 29 + 46 —
Wil 27 — 42 — 03 — 11 =
X 17 — 38 — —11 — 03 —
X 153 — 27 — —17 — — 05 -
. 146 — NMin 26 — — 38 — —16 —
XN 17 -+ 19 — NMin — b4 — —23 —
1957, | 28 + 19 -+ — &7 — — 16 +
1 27 e 23 + — 74 — Min — 246 — Min
n 39 + 57 +4+ NMax — 48 + — 12 &
v 24 4 N Max 35 - —- 32 + 21 4
v 38 — 32 — —06 + 42+
vi 34 — 54 + 18 + 71 +
1957, VI 36 + 42 — 166 — 103 ++
Y. 34 — 34 — (NN Min} 171 + 1M18 +
1X. 37 + 34 0 25 + 124 +
X 36 — 44+ 34 + 139 +
Xl 268 — 39 — 48 + 158 +
Xt 27 + 48 4 68 + 182 +
1958. L 16 — 56 -+ (NNMax} 3 + 21 4+
1] 07 — 55 — 98 -+ NMax %7 +
HII — 02 33 — 87 — 294 -+
v, —10 — 39 + 74 — 308 + Max
Y., — 143 — 43 + 66 — 292 —
Vi — 136 4 20 — 31 = 283 —
1958, Vil — 267 — 1% — 28 — 254 —
Vil — 270 — 19 + 30 + 207 =
X, — 265 + 12 — 23 — 183 -
X —2TE — 00 — 15 — 147 =
X — 30 — Min 042 + 22 + 98 =
pAll — 24 + 038 — 18 — 82 —
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Tabelle 8, 2. Fortsetzung

Zuwichse zum Vorjahresmonat der Industriegruppen Bergbau und Grundstofle,
Investitionsgiiter, Fertige Investitionsgiiter und Langlebige Konsumgiiter
(Gleitende Fiinf-Monatsdurchschniite)

Jahe, Bergbau und Invesfitionsgiiter Fertige Langiebige
Monat Grundstoffe Investitionsgtiter Konsumgiiter
i o 55 ¢ is 2 5o 8
(=] o
% >t % i % >t % >
1959, 1. — 25 — — 02 — Min =06 — NMin &8 —
o —20 4 10 + w05 + 59
nm —2z2 — 13 + g2 + 47 — N Min
wv. —19% + 146 + 0% + 60 +
V. —20 — 23+ 06 — 73 +
v, —17 + A0 4+ 27 + 67 —
195%, VH. — 01 + 44 + 32 4+ 57 —
Vit 06 + 54 4+ 39 + 25 -+
IX. 14 + 73 + 37 - 293 —
X 30 + 96 + 49 + 07 +
XI. 43 + 100 <+ 54 + 173 ++
Xl 48 + 10 + 51 — 190 4+ Mox
19260, 1. 62 + 145 +4+ &9 + 175 —
i 76 -+ 142 91 + 187 +
HE 82 + 143 + 875 — 179 —
N4 97 + 52 + 877 + 12¢ =
¥, 110 + Max 158 + Max 109 + 105 —
vl 105 — 140 — 101 — 0z —
1940, Vil 96 — 1495 + o0 — %5 —
il 9% — 1493 — 105 -+ 89 —
1x. 79 — 148 — 11 62 + 0 +
X. 60 — 1453 — 1155 + 106 +
X 48 — 14 44 — 11 — 105 —
XH. 34 — 1440 — 124 + Max 13 +
1961, 1. 31 — 124 — 19 — 99 —
i, 25 — 119 — 90 — 1 —
1k 204 105 — 75 — 59 =
v, 202 — NMin 83 — 59 — hd —
V. 294 4 56 — 38 — 229 —
Vi. 285 — 48 o 23 — 225 — (N.N Min)
1941, Vil 35 + 31 — 30 + A3 -+
viit 38 + 17 — 15 — MNMin 40 +
3.4 35 — 08 — 18 + 43 + (N.N.Max)
xX. 45 + o9+ 31 + 42 —
Xl 49 4 o5 — 42 + 27 —
Xil. 35 4 03 — 40 — — 09 —
1962, L. 45 — 0t — £5 + —13 —
1] 55 4+ NMax 02 + 5¢ + NMax —26 —
HI| 459 — — 13 — NMin 24 — v Th =
v 4'60 + — 31 + 33 + — %0 —




Jahr,

Monat

1962

1952,

1963,

1963

1964,

1965

1965
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V.
¥i.

\ill

i,
X

X
Xi
XKH

.
.

iV

V.

VI

VII.
il

Vil
Vil
X

x

Xi.
XH.

vii
VIH

.

Bergbau und
Grundstcffe

%

Verinderungs=
richtung'}

| 1+ +4

++1 L+ T+ + |

+

Extremwert?)

N Min

Investitionsgiiter

%

Veranderungs-
richtung')

P+l +++ ++

FA L+l + R t+++ ++F4+ 1+ ++4+4+]

+ 111

|+ |

Extremwert?)

N Max

Max

Tabelle 9 3 Fortsetzung

Zuwdchse zum Vorjahresmonat der Industriegruppen Bergbau und Grundstoffe,
Investitionsgiiter, Fertige Investitionsgiiter und Langlebige Konsumgiiter
{Gleitende Fiinf-Monatsdurchschnitte)

Ferfige

Investitionsgliter

Yerdnderuags-
richtung'}

1 +1 +]
Extremwert?)

I

N Max

it +++ +4++1 1+ +4+++ ]

Langlebige
Konsumgiiter

3

~10"¢
—13'06

—112

Verdnderungs-
richiung')

Extremwert?)}

~— Min

+ o+

(M N.Max)

|+ ++++++ +++++

(N N Min)

PE+1 1 4+

Max

Fb [+

Fh L+

| +




Tabelle 8, 4 Fortsetzung

Zuwichse zum Vorjahresmonat der Industriegruppen Bergbau und Grundsioffe,
Investitionsgiiter, Ferfige Investitionsgiiter und Langlebige Konsumgiiter
{Gieitende Fiinf-Monatsdurchschnitte)

Ighr, Bergbau und Investitionsgiiter Fertige Langlebige
Monai Grundstoffe Invesiitionsgiiter Konsumgiiter
£~ 9 2~ 8 i~ & 2=~ 8
L] S @ S @ z @ o z
Z5 E 25 & Tg E T2 £
L £ 8z E 2z & s £
% 2% & % =t % St i % 2% &
1965 X 57 + — 02 — 13 — 9% 44
x1. §2 - — 87 — NMin A7 — NMin 50 =
XH. 74 4+ — 02 + 09 4 25 —
1966, 1. 73 — 13 + 21 + 26 4
U 77 + N Max 23 + 22 + az +
I 70 — a7 + 34 + 0%
v 73 + 44 4+ N Max 36 + NMax —03 —
Y 62 — 39 — 20 — 25 +
Vi 43 — 21 05 — —12 =
1966, VH 27 — 12 — — 11 — — 15 —
viu P2 — 11 — — 13 - — 34 —
>4 05 — 09 — —16 — — 16 +
X —02 - 20 + 10 + — 20 —
X1 — 03 — 13 — ~ 03 — 14 4+
XK. -— 052 — Min 04 — — 080 — 12 —
1967, 1+ — 06 — —07% + 36 +
1E — 050 — — 08 — — 04 + 27 —
¢ 01 + — 246 -— Min — 20 — Min 03 —
Iv. 07 + — 15 + 07 + 0t —
V. 06 — - 13 + 22 + — 13 —
vl 16 + — 12 + 15 - — 46 =
1967, V1. 34 + — 16 — 20 + — 41 +
Vi, 27 — — 13 + 32 + — 39 +
X 2% — — 18 — 23 — — 54 — Min
X 33 -+ — 14 -+ 1% — — 4% +

%) Verdnderungen gréBer als 3 Prozenipunkie werden durch ++ oder = markiert, Gleichbleiben durch 0. —
) Extremwerie werden angenommen bei Verdnderengen von mindestens 2 Prozentpunkten die mindestens 4
der lefzten 5 Monate anhielfen: hiilt die Bewegung nur 3 aus 4 Monate an, wird (N. N. Min) bzw. (N N. Max)
angezeigt,

Tabelle 9 bringt fiinfgliedrige gleitende Durchschnitte der Produktions-
verdnderung zum Vorjahresmonat fir die vier Gruppen: Bergbau und
Grundstoife, Investitionsgilter insgesamt, feriige Investitionsgiiier und
Janglebige Konsumgiiter. Tabelle 10 faBt die Wendepunkte dieser Reihen
zusammen und vergleicht sie mit den Wendepunkten des Gesamtindex
der Industrieproduktion.

Die Reihe der langlebigen Konsumgiter wurde zur Kontrolle verwendet,
um zu untersuchen, ob die Sekundérschwankungen der Konjunkiuren in
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Abbildung 3
Zuwachsschwankungen der Indusirie und der Investitionsgiiterindustrie
{Gleitende Finf-Monatsdurchschnitte der Produktionszuwéchse zum Vorjahres-

monat der industrieproduktion insgesamt, der Investitionsgiterindustrie insgesamt
und der fertigen Investitionsgiiter)

“% A
- |
10 4ot Industrieprodukiionszuwachs Jza
——=Inyestitionsgijter
| L e Feptige Investitionsgiiter |
e -
2030}
10 - 201~
o ia -
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In der [nvestitionsgiiterprodukiion ist Haupt und Nebenkonjunktur rege!masig
sichtbar, wodurch sie sich als Ursache der ,Kamelhtckerigkeit® der Industrie-
konjunktur erweist. Die Produktionszuwachsschwankungen der I[nvestitionsgiiter
werden von Zyklus zu Zyklus immer schwécher; sie sind im letzten Zyklus nicht
meht stirker als die der Industrieproduktion.

Osterreich lediglich von den Investitionen der Unternehmer angeregt
werden oder auch von dem, was man die Investitionen der Konsumenten
nennen kénnte, Sieht doch die heutige &konomische Theorie in den
dauerhaften Konsumgiitern weitgehend ein genaues Gegenstiick zu den
eigentlichen Investitionsgiiternt), Die dauerhaften Konsumgliter machen
jedoch seit den sechziger Jahren die Sekundéarschwingungen der Kon-
junktur nicht mehr merklich mit. Ste sind in ihrem Verhalten insoweit
von den investitionsgitern verschieden und scheiden daher bei der Er-
kldrung der Sekundarschwingungen aus.

Die drei Gruppen Grundstoffe und Bergbau, investitionsgiiter insgesamt
und fertige Investitionsgiiter zeigen die Nebenkonjunkiur in jeder der drei

1) Siehe G Katona, The Powerful Consumer, New York — Toronto — London 1960,
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Tabelle 10

Konjunkiurphasen in der Indusirie und im Investitionsgiiterbereich
im weiteren Sinn

Phase Yendepunkia Wendepunkte Wendzapunkie Wendepunkte Wendepunkte
der Industrie- der Produktion der Produktion der Produktion der Produktion

produktion von Bergbau v Investitions- von fertigen v. langlebigen

insgesamt u. Grundstoffen giitern Investitions= Konsumgiitern

insgesamt gistern

Zait-  Wachs-  Zeit-  Wachs-  Zeit-  ¥Wachs-  Zeit-  Wachs-  Zeil-  Wachs-

punkt fum punkt tum punkt fum punki tum punkt tum

(1} (2} 3 (4) (5) (6} @ ® ® (10} (N

2, Kenjunktur, fiinfziger Jahre

Maxim, .. HL19552 2085, (H19552 124%; 1119557 3529, 19557 4319 VIHA955  231%

Meb Min. . XIE1956 345, X/ 1936  135% XI1956 19% 11957 —74% N1957 ~26%
MNeb. Max. . Y1957 67% (Y.4957 423 111957 56% N1958 98% IvV1958 308%

Minim. ... X.1958 08% XI1958 —30% 11959 ~—023% (1959 —06% 11959 47%
1. Konjunktur, sechziger Jahre

Maxim. .. 11960 1119 V1960 11°0%4 V1960 15'8% XI1960 1243 XU195% 190%

Neb. Min + + 1y 1961 20% LE1962 —139% VL1961 15% + +

Neb. Max + + 111962 55% IX.1962 17% lE1962 50% + +

Minim 1983 119% 01963  13% 111963 —37% 11963 -38% Vi1962 —131%
2. Konjunktur, sechziger Jahre

Maxim . L1964 9°8% 11964 10'8% 111964  10°6% 1111964 663, Xl1964 120%

Neb. Min,  XN1965 233, VL1965  06% X11965 — 073 XI1%65 07% -+ +

Neb Max. V1966 543, L1966  T7% V1966 LA, IV 1966 36% + +

Minim | IXA967 ~—~06% XIL1966 —05% L1967 — 2'6% 11967 —20% EX 1967 «= 54%

beobachieten Konjunkiuren, Freilich ist sie in der mittleren, der ersten
Konjunktur der sechziger Jahre, zumindest in der Investitionsgiiterindu-
sirie am schwichsten, so daB sie nicht in den Produktionsindex der
Industrie durchschlagt, Wegen dieser RegeiméBigkeit der Entwickiung
|aBt sich auch aus diesen drei Reihen am besien die durchschnitiliche
Lange der einzelnen Konjunkturphasen schatzen. Mittein wir dber die
drei Reihen und die drei Konjunkturen {(was freilich etwas problematisch
ist, da die zweite Konjunktur auch hier kiirzer ist als die anderen)}, so
ergibt sich fiir die (wohl etwas unierschétzte) durchschnitiliche Lange
der Konjunkiur von 51 Monaten folgende Aufteilung: 17 Monate vom
Maximum zum Nebenminimum, 72 Monate Anstieg zum Nebenmaxi-
mum, 11%2 Monate Abfall bis zum Minimum der Wachstumsraten, 15 Mo-
naie Erholung bis zum neuerlichen Maximum. Der Abstieg zum Neben-
minimum dauert somit bei den Investitionen im weiteren Sinne kirzer,
der Anstieg zum Nebenmaximum ist nicht nur stirker, sondern auch
langer als bei der gesamten Industrieproduktion (5 bzw. 4 Monate}. Sol-
che Abschitzungen von Phaseniéngen kénnen freilich wegen der imma-
nenten UnregelméBigkeit der Konjunktur immer nur grobe Anhaltspunkie
liefern.

Ein dhnlich grober Anhaltspunkt ist die Aussage, daB die Produktion der
Investitionsgiiter insgesamt mit der gesamten Indusirieproduktion gemes-
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sen an den 10 diesen beiden Reihen gemeinsamen Wendepunkien —
wiederum entigegen héufig vorgetragenen theorstischen Vermutungen —
im Durchschnitt phasengleich verlauft Das theoretisch zu erwariende
Nachhinken der Investitionen zeigt sich nur bei den fertigen Investitions-
gitern, die der Industrieproduktion im Durchschnitt um etwa 2%: Monate
folgen. Hingegen laufen Grundstofiproduktion und Bergbau, der theo-
retischen Erwartung enisprechend, der Industrieproduktion und damit
auch der phasengleichen Investitionsgiiterproduktion im Durchschnitt um
112 Monate voran. Sie lassen sich daher zur Ermittlung der Konjunktur-
wendepunkte prognostisch niitzen. [hr Voraneilen gegeniber den Inve-
stitionsreihen wird auch fiir die beiden Sekundarwendepunkte belegt, die
in der Industrieprodukiion nicht aufscheinen.

Tabelle 10 l&Bt schlieBlich noch eine weitere Auswertung zu. Es ist be-
merkenswert, daB die Produktionszuwichse in den Konjunkturmaxima
bei Grundstoffen und Bergbauprodukten lber die drel betrachteten Kon-
junkturschwankungen kaum eine Minderung erfahren haben Hingegen
sind die Maxima der Zuwachsraten des dritten Zyklus relativ zu denen
des ersten Zyklus bei der Industrieproduktion insgesamt auf etwa 50%
des Ausgangswertes gesunken, die der langlebigen Konsumgiiter auf
etwa 40%, die der Investitionsgiiter insgesamt auf etwa 30% und die
der fertigen Investitionsgiiter schlieBlich auf nicht mehr als 15%! Dies
legt den SchluB nahe, daB die relative Schwéche der 6sterreichischen
Aufschwiinge vor allem auf eine Strukturschwiche in der Erzeugung
technischer Produkte zuriickgehen kénnie, Eine tachnische Liicke scheint
sich somit auch in den Produktionsreihen niederzuschlagen.

Die Nachschdtzungen im Zuge der Berechnung des Produktionsindex
1964 ergaben freilich, da® der Industrieproduktionsindex 1956 die Pro-
duktion unterschitzte, da er weder die Einfithrung neuer Giiter noch die
Qualitdtsverbesserung alter hinreichend beriicksichtigte. Er unter-
schétzte daher vor allem die Produktion fertiger Giiter (bei denen diese
Fehlerquelle gehduft aufiritt), darunter auch die Produktion fertiger Inve-
stitionsgiiter Diese Unterschatzung ist jedoch nur bis 1984 ausgewiesen,
und da der obige Vergleich mit 1964 schlieBt, 138t er sich nicht korrigie-
ren. Es bleibt jedoch die Wahrscheinlichkeit, daB das relative Zuriick-
bleiben der fertigen Investitionsgliterindustrie in den hochkonjunkturelten
Ausschidgen im AusmaB erheblich kleiner war, als hier angegeben

Griinde fiir die Investitionsnachkonjunkiur

Es ist nunmehr zu fragen, worauf die ,Kamelhéckerigkeit® der investi-
tionskonjunktur, die den Sekunddraufschwung der Industrieproduktion
erklart, selbst wieder zuriickgeht.
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Zuerst kdnnte man vermuien, daB dies eine reine Erscheinung der Pro-
duktion, unabhangig von der inldndischen Nachfrage sei. Es kdnnten
etwa die ausldndischen Konjunkiuren dergestalt zu den inlé&ndischen
verschoben sein, daB jeweils ein ausldndisches Konjunkturhoch eine
inlindische Nachkonjunkiur bewirkt,

Tabelle 11

Zuwachsralen der Ausrilstungsinvestitionen {real) zum Vorjahresquartal
(Gleitende Drei-Quartaisdurchschnitte)

lahr, Quartal Zuwachs Yerdnderungs- Extrem=
% richtung weri
1952, It 95
1. . 04 —
V. . . — 86 —
1953, L , —157 —
1] . . —201 —_ Min
il » —174 +
Iv. e —it3 +
1954, 1. . .. 53 +
IE A 227 -+
. P AR'4 +
V. 525 + Max
1955, [ . . 519 —
E| I . 420 —
1. e N7 -
\' . - 169 _
1956, L . 76 —
i Lo — 18 —
ne. . .. s — 74 —_ Min
v e e — 27 -+
1957, L. ... .. 25 +
n . . 137 +
1Lt . 147 + N. Max
w. .. S 19 -
1958. L . o . 70 -
i. . 54 _
1 307 —_
v 31 +
195%, Lo 11 — N. Min
n. ... .. 37 +
no.. 80 +
V. . 16 -+
1960, | 173 +
i . . 183 -+
1L . i85 +
v, e 211 + Max
1961, | [P 160 —
n ... 103 —
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Tabelle 11, Fortsetzung

Zuwachsraten der Ausriistungsinvestitionen {real} zum Vorjahresquartal
{Gleitende Drei-Quarialsdurchschnitte)

lahr, Quertal Zuwachs Verdnderungs- Extrem-
Y% richtung wert

191 1. .. 43 _
v 12
192, 1 ... 24
no . 05
mo 18
v o — 24

1963 i e - 17
1 - - 13
m ... 38
V.o Ah

1964, | e 64
1. . L A &6
11} PP 71
W, 52

1965, I . 46
I o 62
m. ... ... 75
v 10

| + 1 +

Min

N. Max

|+ + 4 4+ 4+

N Min

+ 4+ 4|

Max

1966, 1 ... ¥9

<= =
[T
[ e
[ T

197, 1. ... ... . 17
. Min

i
g
[+ 4

w8 1 — 13

L
L]
[+ +

Ein Blick auf Tabelle 11 lehrt jedoch, daB die Sekundérkonjunktur der
Investitionen ein Ph&dnomen der inldndischen Nachfrage ist. (Es sei dabei
nicht geleugnet, daB sie gleichzeitig und aus ahnlichen Griinden auch
in der jeweiligen inldndischen Nachirage anderer Lander auftreten mag.)
Die Tabelle steillt vierteljdhrliche Zuwachsraten der Ausristungsinvesti-
tionen zusammen, aus denen dreigliedrige Durchschnitie gebildet wer-
den. Sie zeigen die gleiche ,Kamelhdckerigkeit” wie die Investitionsgiiter-
produktionsreinen, lediglich etwas verwischt in der ja schwachen Neben-
konjunktur im zweiten Zyklust!). Im folgenden wird daher davon ausge-
1y Diese etwas langere Reihe erlaubt auch eine Nachschétzung der Phasenlénge
der Konjunktur. Nach ihr wéhren die Konjunkturen im Schnitt 56 Monate, begin-
nend vom Minimum, aufgeteilt wie 20:13:2:14. Der Sekunddranstieg ist auch in

dieser Investitionsreihe relativ lang. Die mittlere der drei Konjunkturen erweist
sich mit 33/ Jahren als die deutlich kiirzeste
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Tabelle 12

Zuwachsraten der Einfuhr, der Ausfuhr (negativ}'} und der negativen Handelsbilanz
{Einfuhr minus Ausfuhr) von Maschinen und Verkehrsmitieln (ausschlieBlich
Filugzeuge im Vormerkverkehr} zum Vorjahresquartal
(Gleitende Drei-Quartalsdurchschnitte)

Jahr, Quartal (1) Einfuhr (2) Ausfubr (neg )') (3} Handelsbilanz
% Verdn- Exirem- % Yergn~ Extrem- % Verdin- Exirem-
derungs-  wert derungs- wert derungs- wer}
richiung richtung richtung

1954, 1L .. ... 435 —226 1507
1] &7 8 + —112 — 3230 +
v, 785 -+ w—98 — Moax 3549 + Max

1955. L. ... . 853 + Mex —11% — 3332 —

t 723 — —182 — 206'3 —
[1{ B 535 — —291 - 105 4 —
v, . A0 — —355 — 421 —_
1954, | o 170 — —37'5 — Min 02 —
Hi 84 — ~-308 + —13
{1} o7 — Min —21 2 + —168 — Min
v a7 + —15¢ + N. Max — 34 +

1957, L . 10¢ + —180 — 39 +
It 219 -+ 230 — 216 +
{1} 290 + N. Max —~27'5 — N. Min 323 +
v 253 — —20 8 + N9 —

1958, 1. .. 208 — —i00 + 46 + N Mox
11 139 —_— + 13 + 333 —

il 73 e + 43 -+ 2390 —
v 86 + + 46 + Mox 265 +
1959, . . 60 — M. Min + 08 — 141 —_
It 76 + — 3z _— 150 +
n 1o + —113 - 122 — N. Min
v 178 + —198 — 77 +

1960, | o 273 + —27¢ - 282 + =
n C 326 + —296 — Min 386 +
1t R 349 + 231 + 505 +
. R 366 + Max 14 5 + 502 + Max

1961 1. e 280 — —105 + Maox 46'8 e
It 185 — -—14'0 — 222 —

HE . . 101 — 176 — 44 —
. 36 — —213 - Min — 87 —

1962 L. . . 1'1 — —195 + —-11'9 — Min i
W . . 05 — Min —153 + 101 +
e 48 -+ —143 + 41 +
v, .. 37 + — 92 + + 24 +

1963, |+ ... ... 101 - N. Max —133 —_ + 68 + N. Max
o 72 —_ — 99 + + 42 —

m e 55 —_ —113 — — 05 —
v, .. . 22 o N Min —T72 + — 28 — N. Min



Tabelle 12, Fortsetzung

Zuwachsraten der Einfuhr, der Ausfuhr (negativ)!) und der negativen Handelsbilanz
{Einfuhr minus Ausfuhr} von Maschinen und Verkehrsmitleln (ausschlieBlich Flug-
zeuge im Vormerkverkehr) zum Vorjahresquartal
(Gleitende Drei-Quartalsdurchschnitie)

Jahr. Quartaf {1) Einfuhr (2) Ausfubr (neg)') {3) Handelsbilanz
% Verdn- Extrem- % Verdn- Extrem- Y VYerédn- Extrem-
derungs- wert derungs-  wert derungs- wer?
richtung richiung richtung

1964, 1. . az + — 32 -+ Max 36 +

LI 75 + — 60 — 97 -+ N Max

HH . 10 + — 88 — 137 +

|3 138 -+ 17 9 — 105 — N Min
1965. L . 150 + —18¢ — Min 113 +

. . 166 + —166 -+ 178 +

I e 190 + w— 94 + lEy:] -+

v 209 + Max — 45 + 409 + Max
1965, 1 %o — — 14 + N Max 393 —_—

I o 163 — — 27 —_ 310 —

i . 23 — — 359 . 126 —

v S 53 — —73 — 34 —
1967. 1 11 — —10'5 — — 66 —

1. — 24 — —113 — —141 —

. ... .. — 29 — Min 121 — N. Min —16 4 — Min

. . + 05 + ~ 114 + — 08 -+

*) Ba die inidndische MNachfrage erfaBt warden soll, wird das Vorzeichen der Ausfuhrzuwiichse die durch hohe
heimische Machfrage gehemmt werden. umgekehrt; entsprechend bei der Handelsbilanz

gangen, daB es eine Sekundarschwankung der Investitionsnachfrage zu
erkldren giltt).

Giestiitzt wird die Erkldrung der Investitionsnachkonjunkiur aus der inian-
dischen Nachfrage durch die Betrachtung der AuBenhandelsdaten fiir
Investitionsgiiter. Eine langer zurlickreichende Reihe, die diese allein
erfaBt, steht nicht zur Verfiigung, Als Indikator des AuBenhandels mit
Investitionsgiitern kann jedoch die Reihe der Transaktionen in Maschinen
und Verkehrsmitieln genommen werden (siehe Tabelle 12), wobei die
lediglich Reparaturzwecken dienenden Bewegungen von Flugzeugen im
Vormerkverkehr auszuschlieBen sind, 1966 umfaBte diese AuBenhandels-
obergruppe in der Einfuhr 56% Investitionsgiiter, in der Ausfuhr 72%, ist
also Uberwiegend der investiven Nachfrage zuzuordnen, Sie beinhaltete
93% aller Einfuhren an Investitionsgiitern und 74% der Ausfuhren, erfaBt
also diese Nachfrage fast vollstandig.

1} Stérend fiir die hier gewdhlte Erkiarung ist lediglich die Reihe der Kapazitats-
auslastungen, die nur flr den leizten Zykius vorliegt. Hier weist die Sekundir-
schwankung Konsum- und Grundstoffindustrie, nicht aber die Investitionsgliter-
industrie auf. Diese Reihe ist jedoch auch sonst nicht sehr verlaslich
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Die Reihen der Veranderung der Einfuhren an Maschinen und Verkehrs-
mittein 1auft mit der Reihe der Verdnderung der Ausriistungsinvestitionen
(die selbst wieder zeitlich mit der Investitionsglterproduktion weitgehend
Ubereinstimmt) fast vollig synchron. Von 9 aus 12 Exiremwerten vom
V. Quartal 1854 bis zum Ill, Quartal 1967 liegen 8 genau im gleichen
Quartal, einer, das erste Maximum, bei den Einfuhren ein Quartal spéa-
ter. Lediglich in der Mitte der Reihe tritt eine gewisse Verschiebung
ein: Das Minimum investiver Zinfuhren wird 1962 zwei Quariale vor dem
Investitionsminimum erreicht {Il. statt 1V}, die Investitionshochkonjunktur
1964 zeichnet sich in den Importen (ber ein Jahr frihsr ab. Die Reihe
der Bilanz von Einfuhr weniger Ausfuhr von Maschinen und Verkehrs-
mitteln, da auch durch die AuBennachfrage bedingt, stimmt etwas weni-
ger mit den Ausristungsinvestitionen Gberein, ist der leizteren Reihe in
den Wendepunkien jedoch &hnlich. Sie weist insbesondere auch (neben
der Sonderkonjunktur 1963) die Investitionshauptkonjunktur 1964 als
Héhepunkt auf. Beide genannten Reihen zeigen den , Kamelhdcker” 1957
und an der Wende 1965/66, und zwar sehr stark. Sieht man die Ausfuhr
von der inlindischen Nachfrage negativ beeinfluBi!} und gibt man sie
daher negativ wieder, so zeigt diese Ausfuhrminderungsreihe zwar auch
in der ersten und dritten Konjunktur den Kamelthdcker, ist jedoch an-
sonsten in vielfaliiger Weise gegenliber den anderen Investitionsreihen
phasenverschoben.

Wie ist nun Investitionshaupt- und -nachkonjunktur in ihrem Zusammen-
spiel zu erklaren? Es liegt auf der Hand, die Investitionshauptkonjunktur
mit der Nachfragesteigerung der Hauptkonjunkiur, also aus der Industrie-
produktionssteigerung als deren MaB, zu begriinden. Da hier die Ansicht
vertreten wird, die Schwankungen der Industrieprodukiion selen durch
die Schwankungen der Investitionsnachfrage verursacht, kann jedoch
nicht abermals letztere aus ersterer abgeleitet werden.

Die &konomisch néchsiliegende Erklarung wére nun die, daB Kosten-
steigerungen, die in der Hochkonjunkiur noch unvorhergesehen waren,
eine Investitionsnachkonjunktur ausldsen. Zur Prifung dieser Frage miiBte
man einen Kostenindex der Privatwirtschaft kennen, der jedoch nicht
existiert. in Tabelle 13 wird versucht, einen solchen behelfsweise zu
bilden. Zu diesem Zweck wird von der Steigerung der privaten Lohn-
und Gehalissumme, brutto, als kosienerhdhende Grofe die Steigerung
der Industrieprodukiivitidt als kostensenkender Fakior abgezogen. Man
erhalt so einen syntfietischen Kostenindex der Privatwirischaft unter der
Annahme, daB die Produklivitdtssteigerung der Industrie auch die der

1y Siehe K. W. Rothschild, ,Pull® und ,Push" im Export, Weltwirtschaftliches
Archiv 97 (1966), S 251 if.
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Tabelle 13

Wachstumsraten der privaten Lohn- und Gehallssumme, brutto, zum Vorjahres-

quartal (gleitender Drei-Quartalsdurchschniit), Wachstumsrate der Produktivitat der

Industrie zum Vorjahresquartal (gleitender Drei-Quartalsdurchschnitt) und Differenz
dieser beiden Reihen (synthetischer Kostensteigerungsindex)

{1) Lohn= . Gehelissteigerung  (2) Produktivititssieigerung {3) Kostensieigerung' [(1)-(2)]

tahr, Yerén-  Extrem- Verdn-  Exirem- Verdn- Exirem-
Quartal derungs- werf derungs- wer? derungs-  wert
% richtung % richtung % richtung
1955, |l 114 54 50
. 128 + 41 —_ 87 -+
v 139 + Max 29 — 1079 +
1956, i 138 — 18 — 120 +
| 131 — 07 —_ 12’5 + Max
] 106 — 01 — Min 105 —_
v 84 — N Min t0 + 74 —_
1957, 1. 84 + 24 + 63 —
il 91 + 37 =4 54 orm
i o1 a N Max 40 + N. Max 51 —_
v 70 —_ 38 —_ 35 —
1938, | 52 — 30 — 22 —
I} 46 — Min 22 —_ N Min 24 =+
i 46 0 22 o 24 "]
v 53 + 25 -+ 27 -+
193¢, 1 59 + 47 + 12 —
1] 61 + 56 + 05 —
i} 74 + 72 + 02 — Min
A3 80 + 75 -+ Max a5 +
1960, 1. 22 + 72 — 20 +
n g6 + 71 — 25 +
m 101 + 67 — 34 -+
v 108 + 51 — 47 +
1961 [ 09 + 41 —_ 69 +
1 10'8 —_ ie — 89 +
1 19 + 06 —_ Min 13 -+
v 125 + 06 0 i1e +
1962, .. 1390 + Max o7 + 123 + Max
It 13 — 17 + 98 —
Hi 97 — i8 + 79 -
v T7é — 20 + 56 —
1963, I &8 — 33 -+ 35
1 67 _— Min 51 + 16 —
1 82 + 75 + 08 —
v 94 -+ 89 4 05 — Min
1964, oo 101 -+ Max 93 -+ Max 08 +
i} 99 —_— B6& —_ 13 +
in 82 —_ 76 — 06 —
v 74 —_ N Min &6 —_ [1}:] -+
1965, 1. .. 76 + 55 — 21 +
It 89 + 43 - 46 +
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Tabelle 13, Fortsetzung

Wachstumsrate der privaten Lohn- und Gehalissumme, brutto, zum Vorjahres-

quartal (gieitender Drei-Quartalsdurchschnitt), Wachstumsrate der Produktivilit

der Indusirie zum Vorjahresquarial (gleitender Drei-Quartalsdurchschnitt) und
Differenz dieser beiden Reihen {synthetischer Kostensieigerungsindex)

(1) Lohn- u. Gehaltssteigerung  {2) Produkiivitdtssteigerung {3) .,Kostensteigerung [{1)-(2)]

lahr, Verdn-  Extram- Verdn-  Extrem- Verdn- Exitrem-
Guarial derungs- wert derungs= wert derungs-  wert
% richiung A richiung A richtung
965, |l 108 + 38 — N. Min 70 +
. . 12 + N. Max 39 + 73 + Max
1966, | P A o | — 41 + 70 —
I 106 — 39 —_ &7 —
1] 103 — 43 + N Max LRt —
1. g9 — 37 — 62 -+
1967, | 3 — 40 + 53 —
n ... 31 — 36 — Min 46 —_
1] 65 e 40 + 26 -
¥ 58 —
1968, | 54 —_
I 47 — Min
m.... 48 +

1} Infolge Rundungsfehler ist (3) nicht immer genauy {1} minus (2).

{ibrigen privaten Wirtschaft widerspiegeit. Dieser Index ist seinem Niveau
nach freilich iiberhdht, wenngleich in der Richtung wohl entsprechend.
Denn die Kostensteigerung ist — zum Unterschied von der Kosten-
senkung — nicht pro Beschéftigten ausgedriicki, Die Verwendung der
Lohn- und Gehaltssumme als Kostenindex schien jedoch nicht nur aus
statistischen Griinden zweckmaBig (ein Beschaftigungsdivisor &8t sich
bei ihr nicht leicht finden: andere Reihen sind hingegen notwendig
Jahresreihen). Es kann auch angenommen werden, daB kurzfristig eine
Vermehrung von Arbeitskrifien zur Verwendung von unterdurchschnitt-
lich produktiven Kréften fuhrt und andererseits deren Einsteliung auch
2u anderen als Lohn- und Gehaltskosten beitragt, so daB der durch sie
erzielte Produktionsgewinn teilweise wetigemacht wird. Lohnindizes pro
Beschéftigten unterschétzen daher die wahren Kostensteigerungen, wéh-
rend der hier gewahite index sie teilweise Uberschaizt. Andererselts wer-
den mit der Industrieproduktivitatssteigerung AusmaB und Schwankungen
der Kostensenkungen ebenfalls Uberschétzt, da die Produktivitatssteige-
rung der Gesamtwirtschaft schwécher ist und schwacher schwankti. In
der synthetischen Kostenreine kompensieren sich diese beiden Fehler
also zum Teil. Obendrein kommt es nur auf das Schwankungsmusier der
letzteren Reihe an, das wohl ungefahr richtig wiedergegeben wird, nicht
auf die absolute Stirke der Ausschldge. Abbildung 4 zeigt die Entwick-
lung der hier diskutierten drei Reihen.
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Abbildung 4
Abschéizung der konjunkiureflen Kostenentwicklung

(Gleftende Drel-Quartalsdurchschnitte der Zuwichse der Lohn- und Gehaltssumme,
brutto, der Industrieproduktivitdt und der Differenz dieser beiden Reihen als
synthetischem Index der , Kostensteigerung®)

7o
14 "
I_, ) < vonLohn-u Gehaitssteigerung
g .1 ——~Preduktivitaissteigerung
= , Rostensteigerung”
10—
s
6 -
& L
2 -
¢ |
w!rflilfllafl!:?lifflllflllf:“l!lvfalrfrl;';fllr!;i;li
Biew 7%5 56 57 58 53 &80 &1 62 63 64 & 66 67 68

Im zweiten Zyklus war die .Kostensieigerung” besonders lang und ungebrochen,
im dritten Zyklus hingegen kurz und schwach. Diss ist mit eine Erkl&rung, warum
im zweiten Zykius eine nennenswerte investitionsnachkonjunktur entfiel, im dritten
hingegen auftrat.

Aus der synthetischen Kurve der Kostensteigerung erkennt man im Ver-
gleich zur Reihe der Ausriistungsinvestitionen, daB die Kostenkurve ihr
Maximum zwar in der ersten betrachteten Konjunktur 1% Jahre vor dem
Nebenmaximum der Investitionen erreicht (Il. Quartal 1956 gegeniiber
HI. Quartal 1957), also rechtzeitig, um nach einer Planungs- und Produk-
tionsverzégerung Ursache dieser Investitionssteigerung sein zu kdnnen.
In der zweiten und dritten Konjunkiur erreicht die Ausriistungsinvesti-
tionsreihe ihre Nebenmaxima jedoch synchron mit oder noch vor der
Kostenreihe Das schwach ausgepriigte Nebenmaximum der Ausrilistungs-
investitionen wird im I. Quartal 1962 gleichzeitig mit dem Maximum: des
Kostenanstieges erreicht, das deutliche Investitionsmaximum im ill. Quar-
tal 1964 sogar 5 Quartale vor dem maximalen Kostenanstieg im IV. Quar-
tal 1965. Man gewinnt somit den Eindruck, daB die Investitionsnachkon-
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junktur von Zyklus zu Zyklus immer frither reiativ zum Maximum der
Kostensteigerung endet. Mangels eines Vorlaufes (lead) vermag die
~Kostenreihe® daher die Investitionsnachkonjunkiur nicht in dem Sinne
zu erkldren, daB Kosiensieigerungen die Investition ausiésen.

Andere moglicherweise relevante Reihen wiren solche der Indusirie-
kredite oder der Zinssdtze. Die Verwendung von Zinssdtzen bedeutet

Tabelle 14
Zunahme der Industriekredite zum Vorjahreszeitpunkt und Hohe des
Weripaplerzinssatzes
(Rendite der Neuemissionen)
Industriekreditzunabme Wertpapierzins
Jahr, Monat") o4 Ver- Extrem- % Ver= Extrem-
dnderungs- wert dnderungs~ wert
richtung richiung
1955, Vi 235 542
XIE - 246 + Max 614 +
1956, Vi . 224 — &85 +
b.{| P 170 — 696 +
1957, VI .. ... 130 —_ 120 +
XIt 135 + 723 -+ Max
1958, VI ... ... 97 — 724 —
X A w1 —_ 712 —
1959, V1. —20 —_— Min 686 —
X . 36 + &46 — Min
1960, V1. . ‘ 93 + 701 +
X ... 15 % + 718 +
1561 Vi 188 + 728 +
XH. .. 210 + Max 724 —_
1962, V1. . L 2% e 729 + Max
(| I &1 - Min 703 —
1963, V1. . . 72 + 687 —
XH. .. . 139 -+ Max 6'62 —
1964, V1. . .. 133 — 638 —_
X1 . . 100 — Min &30 —
1965, V1 . R + 626 — Min
Xt ... . 150 + 638 +
1966, V1. .. ... 147 —_ 661 +
Xl . 161 -+ Max 693 +
1967, VI . .. 133 — 720 +
Xl 19 — 739 +
1968, VI . —32 — 7 6 + Max
Xu. ... . 752 —

'} Fiir die Indusiriekredite Ende Juni und Ende Dezember jedes Jahres, fiir die Zinssdize || urd VI Quartal.
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nichi, daB die Investitionen in erheblichem MaBe als zinsabh&ngig ange-
sehen werden miissen. Vielmehr wére es denkbar, daB die Zinssdize
lediglich die Liquiditdtsiage des Kreditapparates widerspiegeln, die ihrer-
seits wieder von weit erheblicherem EinfluB auf die Investitionstatigkeit
sein kénnie. Tabelle 14 stellt die vierteljahrliche Reihe der Zunahme der
Industriekredite und die vom Institut berechnete vierteljahrliche Reihe
der Rendite der Neuemissionen {als Zinsindikator auch fiir Investitions-
kredite) dar. Es fallt sofort auf, daf diese Relhen ein génzlich anderes
Schwingungsmuster aufwsisen als die Industrieproduktion oder die inve-
stitionen (siehe Abbildung 5). Die erste betrachiete Konjunktur ist hier
verkilrzt, die zweite stark gedehni. Die Industriekreditzunahme erreichte
fhr Maximum im ersten Zyklus wenig nach der Hauptkonjunktur, im zwei-
ten Zyklus etwa gleichzeitig mit der Nebenkonjunkiur, im dritten Zyklus
ein volles Jahr nach der Nebenkonjunktur. Auffallig ist, daB diese Maxima
mit sehr geringen Abweichungen (—2, —1, +4 Quartale) gleichphasig
mit den Maxima unserer synthetischen Kostensieigerungskurve erzielt
werden, Hieraus kdnnte man schlieBen, daB vor allem Kostensteigerun-
gen zur Kreditaufnahme veranlassen, nicht so sehr eine hohe Investi-
tionsneigung, isoliert betrachtet von Kostensteigerungen. Die Maxima der
Zinskurve liegen im ersten und zweiten Zyklus etwas nach der investi-
tionsnachkonjunktur, wéhrend im dritten Zyklus das Minimum der Zins-
sétze fast mit der Investitionsnachkonjunktur zusammenfallt,

Eine generelle Erkldrung der Investitionsnachkonjunktur kénnen daher
weder die Krediterhaitlichkeit noch die Kreditkosten liefern. Im Vorbei-
gehen stellte man ledigiich {est, daB die Zuwachse der Industriekredite
signifikant fallende Tendenz aufweisen. Gewinnengpésse in der Investi-
tionsfinanzierung in den sechziger Jahren haben also zumindest nicht
zu stérkeren Expansionsraten der kurzfristigen Verschuldung gefithrt,

Wir kommen somit zu folgendem SchluB: Weder die von den Unterneh-
mern bereits erkannte Nachfrageverdnderung noch eine Kostensteigerung
kbnnen Ursachen der Investitionstdtigkeit sein. Denn in diesem Falle
miiBien wegen Wahrnehmungs- und Planungsverzégerungen die Investi-
tionen diesen GrdBen mit Abstand folgen. Ebensowenig kénnen weiters
technische Fartschritte (von denen nicht einzusehen wéare, warum sie
gerade in der erforderlichen Weise zyklisch anfailen sollten) zur Erkla-
rung der Investitionshaupt- oder -nachkonjunktur herangezogen werden.
Es bleibt somit nur folgende Vermutung: Die Investitionen werden in
Abhéngigkeit von den erwarteten Gewinnen im voraus geplant. Die Haupt-
konjunktur wird hiebei vorausgeschétzt und auf diese hin die Investi-
tion getatigt. Aus Risikogesichtspunkten ist es jedoch unzweckmaiBig, die
Kapazitdten zu stark auszudehnen, da zwar der Zeitpunki, nicht aber
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Abbildung 5
Industriekredite und Ausriistungsinvestitionen

{Gleitende Drei-Quartalsdurchschnitte der Zuwachsraten zum Vorjahr der Aus-
ritstungsinvesitionen, industriekreditzuwachse zum Vorjahr, Neuemissionszinssétze}
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Die Kredit- und insbesondere die Zinsreihe zeigt anders getagerte Konjunktur-
schwankungen als Investitionen (und Industrieproduktion). Der durch die hohen
Zinssétze angedeutete LiquiditatsengpaB am Hohepunkt des zweiten Investitions-
zyklus und die reichliche Liquiditdt {niederen Zinssétze) in der gleichen Phase
des dritten Zyklus tragen ebenfalls bei zur Erklarung des Ausfalts der Investitions-
nachkonjunktur im ersten und ihrer Stérke im zweiten Zeitpunkt (die Nach-
konjunktur Gberragt hier die Hauptkonjunktur}.

die genaue Starke der Hauptkonjunktur vorhergesehen werden kann. Wei-
iers wird man, weil man nicht wei, wie hoch die Gewinne sein werden,
vor allem die vordringlichsten GroBprojekte der Investition in Auftrag
geben. Relaliv zu dieser vorsichtigen Vorausplanung hat dann jede bis-
herige Hochkonjunktur die dsterreichischen Unternehmer Oberrascit. thre
Gewinne waren im Hochkonjunkturjahr hdoher als erwartet. Es blieb ein
zusdizlicher, unausgeschdpfter Investitionsspielraum. Die Uber Erwarten
hohe Nachfragesteigerung fithrte regelmaBig zu der Notwendigkeit einer
MNachbestellung von Investitionsgiitern, die unerwartet hohen Gewinne
ermdglichten die Erfilllung weiterer, kleinerer Investitionswiinsche. Nach
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einem Zeitraum fiir die Realisation der Tatsache, daB man Nachfrage und
Gewinne zu vorsichtig veranschlagt hatte, nach neuerlicher Planung und
Bestellung von Investitionsgltern kommit es so nach der lnvestitions-
hauptkonjunktur regelméBig mit nicht unerheblichem Abstand zu einer
Investitionsnachkonjunktur. Diese Nachkonjunktur mag mit beeinfluBt sein
durch die staatlichen MaBnahmen zur Uberwindung der Rezession und
durch die antizyklische Zahtung der unternehmerischen Einkommen-
steuern.

Die These der Nachplanung auf Grund positiver Uberraschung findet
ihre Stlitzung in den Kostenreihen. Diese kénnen zwar nicht zur Erklé-
rung herangezogen werden, warum investiert wird, wohl aber dazu, war-
um Investitionen unterbleiben, Sie beleuchten das Problem, warum die
Nachbestellung in der zweiten betrachteten Konjunkiur so schwach war.
Hier wirkten namlich ungewdhnliche Kostensteigerungen dampfend auf
eine neuerliche Investition. Zum Unterschied von allen anderen Konjunk-
turen war in der zweiten Konjunktur das Hoch der Zinssétze (und damit
der LiquiditdtsengpaB) in einer besonders frilhen Phase der Hochkon-
junktur bereits erreichi, Weiters war der Lohnanstieg besonders lang und
stark: er dauerte ununterbrochen vom Il Quartal 1958 bis zum ersten
1962, (Es ist nicht uninteressant, daB dieser nicht unterbrochene, lange,
scharfe Anstieg der Lohn- und Gehaltssumme gerade der letzien Ar-
beitszeitverklirzung im Jahre 1958 folgte). Die langanhaltende starke
Kostensteigerung schreckte daher wohl von den moglicherweise bereits
gefalten Plénen einer stéarkeren Nachinvestition zum Teil wieder ab.
Umgekehrt war 1965/66 die Kosienlage besonders giinstig, und zwar
sowoh! bei den Krediten {minimaler Zinssaiz erst 1965) wie beim Ver-
héltnis Lohnsteigerungen zu Produktivitdt (maximale ,Kostensteigerung”
7% staft 12% oder mehr), was die Investitonsnachkonjunktur in diesem
Zyklus verstérkite. Soweit die Daten einen solchen SchluB zulassen,
scheinen sie also eher darauf hinzuweisen, daB ungewdhnliche Kosten-
steigerungen — wie sie moglicherweise gerade nach Arbeitszeitverkir-
zungen auftreten — dadurch die Konjunkturen verkiirzen und ihre durch-
schnittliche Wachstumsrate dampfen, daB sie Investitionen hemmen, an-
statt sie zu fordern.
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