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Ubersicht 3
Unrevidierte Investitionsplgne 1979 und 1980

Hochgeschatzte [nvestitionen in Mill. S

1980")
1.PL 2.PL 3.7l 1. Pl
Herbst  Frihjahr  Herbst Herbst
1978 197 1979 1978
Industrie insgesamt 24 957 27 109 27 30 30240
Grundstoffindustrie 5358 5920 6188 5737
Investitionsgliterindustrie 11182 11833 11892 14133
Konsumgdterindustrie 8417 9.356 8221 10370
Bergwerke 734 883 BE7 579
Eisenerzeugende Industrie 2884 28975 3138 3345
Erddlindustrie . . 3274 3371 3568 3419
Stein- und keramische Industrie 1764 1775 1786 1389
Glasindustrie 354 605 724 770
Chemische [ndustrie 2832 2680 2705 3097
Papiererzeugung 983 880 371 852
Papierverarbeitung 298 317 258 401
Holzverarbeitung .o 543 621 511 621
Nahrungs- und GenuBmittelindustrie 2 087 2488 2177 2382
Ledererzeugung 21 41 50 39
Lederverarbeitung 110 120 218 138
GieRereiindustrie 337 398 314 480
Metallindustrie 322 329 394 386
Maschinen- Stahl- und Eisenbau 2240 2432 2532 3594
Fahrzeugindustrie . 1024 1158 995 1320
Eisen- und Metallwarenindustrie 1733 1716 1877 2176
Elektroindustrie 2388 3142 3033 3644
Textilindustrie 851 g73 1023 1130
Bekleidungsindustrie 187 225 251 250
"y Ohne Berlicksichtigung spéterer Revisionen
zessionsbedingt niedrigen Niveau gelegen, 1979

konnte jedoch das Selbstfinanzierungspotential um
15% bis 20% erh&ht werden. Damit gelang ein wichti-
ger Schritt in Richtung Normalisierung. Die industrie-
llen Arbeitskosten sind 1979 erstmals seit 1978 ge-
sunken Von Kapazitdt, Kosten und Ertrag her sind
somit alle VoraussetZungen flir die Erholung der indu-
striellen Investitionstatigkeit gegeben

Verringerung des Kapitalstockwachstums und
Verlagerung zu den Rationalisierungsinvestitionen

Der industrielle Kapitalstock reagiert langsam auf Ver-
dnderungen im [nvestitionsvolumen Die l&ngere Stag-
nationsphase driickie aber doch die jahrlichen Wachs-
tumsraten, die sich dann erfahrungsgemsaB nur zé-
gernd beschleunigen Die geringen Investitionen der
letzten Jahre haben bewirkt, daB der Kapitaistock, der
mittelfristig um mehr als 5% gewachsen ist, 1978 nur
noch um 3,4% und 1979 um 2,9% expandierte') Diese
Verringerung des Kapitalstockwachstums ist in Perio-
den der Unterauslasiung nicht problematisch,
schrinkt aber spater die Produktiohsmaglichkeiten
ein Die Rlckkehr zu der bisherigen Kapitalstock-
wachstumsrate wiirde etwa eine Erhdhung der realen
Investitionen um ein Drittel erfordern. Zur Verringe-
rung des Kapitalstockwachstums trug auch eine Ver-
lagerung der Investitionsmotive von der Kapazitétser-
weiterung zur Rationalisierung bei Nur 18% der indu-
striebetriebe investierten 1979 primér, um ihre Kapa-
zitdten zu erweitern, im Hohepunkt {1972) des Investi-
tionsbooms waren es 37% gewesen, im Jahr 1978 im-
merhin noch 22% Eine Erweiterung der Kapazitdten
wird flr ein gréBeres Projekt der Erddlindustrie als
vorrangig betrachtet In der papiererzeugenden Indu-
strie und in der Papierverarbeitung sowie in der Fahr-
zeugindustrie betont immerhin noch ein Drittel der
Befragten dieses Investitionsziel [h den meisten Be-

") Den Berechnungen von W. Schenk liegt die Annahme einer
Abgangsquote von 3,5% zugrunde. Die Abgangsrate wurde et-
was hdher angenocmmen als bisher, um die Veralterung der Ka-
pazitaten durch den Strukturwande! in der Nachfrage zu be-
ricksichtigen. Bei gleicher Abgangsquote, wie friher angenom-
men wurde wlrde das Wachstum bis zu % Prozentpunkt héher
liegen

Investitionen und Investitionsquote 1964 bis 1980

Industrie insgesamt'}

nominel! . real
Mil S % Mitl 8 %
1964 9 690 + 17 9590 - 10
1465 10575 +103 10 307 + 75
1966 10893 + 40 10 450 + 14
1967 10 684 - 28 @948 — 48
1968 10457 - 21 g 681 —~ 28
1988 12 G03 +148 10.679 +102
1970 16055 +338 13.537 +26.8
1971 21185 +32¢0 16747 +237
1972 24218 +143 18018 + 76
1973 22 408 — 75 16925 - 61
1974 25013 +118 16 554 - 22
1975 21509 —140 13163 —205
978 22775 + 59 13770 + 48
1977 27 836 +222 16297 +184
1978 28 000 + 08 15810 - 30
1979 23700 + 25 15 463 — 22
1980 33800 +178 17 468 +139Q

Y Institutsschétzung — %) Ohne Beriicksichiigung des Revisionsverhaltens

Ubersicht 4
Grundstotfe?) Investitionsgiter?) Konsumgiter?)
Invasti- . . hominell nomineli nominell
tions- Mill S % Mill & % Mitll 8 %
quote
74 1678 —14 4 3237 — 87 4674 +18¢
77 1856 +105 3775 +166 4944 + 58
75 1809 - 25 5081 +346 4103 -170
70 1455 —196 4 640 — 87 4 589 +118
65 2143 +477 3965 —145 4343 - 54
68 2751 +280 4217 + 64 5035 +159
77 3225 +17 2 6228 +477 6 802 +311
83 4 593 +426 8 581 +378 8 005 +213
91 4 481 — 26 11297 +317 8438 + 54
80 3 465 —227 10794 — 45 8150 — 34
74 4232 +221 11974 +109 8807 + 81
63 4769 +127 015 —247 7725 —128
60 5622 +17 & 8518 — &5 8634 +118B
€9 6100 + 85 11242 +320 10 494 +215
67 5808 — 33 10 406 — 74 10892 + 38
63 6188 + 49 11892 +143 az221 —154
70 5737 - 73 14133 +188 10370 +125
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Abbildung 1
Einkommensprofile ven Unselbstandigen
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0 H Suppanz — M Wagner Die Einkommensvertellung in Osterreich Wien 1978

men, HaushaltsgréBe, soziale Steliung u. a, beson-
ders in Zeitreihen nur schwer isclieren 148t So stei-
gen die Einkommensprofile, die angeben, wie sich die
Wahrscheinlichkeit mehr als ein bestimmtes Refe-
renzeinkommen zu verdienen im Lebenszyklus én-
dert, bei den Beamten kontinuierlich mit dem Alter,
jene der Angesteliten flachen nach einer Periode star-
ken Anstiegs ab ohne zu sinken, bei den Arbeitern
hingegen weisen sie sine umgekehrte U-Form auf:
Auf Jahre des Aufstiegs und der Stagnation folgen
schon vor der Pensicnierung Jahre der Einkommens-
minderung’) (siehe Abbildung 1} Arbeiter dlrften
sich daher in jungen Jahren weniger verschulden als
z B Beamte, die fest mit kiinftigen Einkommensstei-
gerungen rechnen kénnen.

Fir die Hohe des Haushaltseinkommens ist dagegen
nach Erhebungen des Institutes fur Stadtforschung?)
diese umgekehrte U-Form fir alle Haushaltsklassen
{gegliedert nach dem Beruf des Haushaltsvorstan-
des) typisch (siehe Abbildung 2), wobei das maximale
Familieneinkommen im Schnitt im Alter von rund
40 Jahren des Haushaltsvorstandes erreicht wird Der
Grund hiefir liegt darin, daB sich mit der Lebens-
phase meist auch die Zahl der Einkommensbezieher
&ndert. In Haushalten mit Kindern z B steigt sie mit
dem Eintritt der Kinder ins Berufsleben und sinkt
meist mit deren Heirat und dem damit verbundenen
Ausscheiden aus der Familie. Auch die GréBe der Fa-

IVgl M. Wagner: Einkommenschancen im Lebanszyklus. Be-
funde aus dem &sterreichischen Mikrozensus, Teilstudie in
H Suppanz — M. Wagner (Hrsg.). Die Einkommensverteilung
In Osterreich, vom Jubilgumsfonds der Oesterreichischen Na-
gtonalbank geforderte Untersuchung, Wien 1979

Y Vgl A. Kaufmann — E. Knoth — B Hartmann Wohnungsko-
sten und dkenomische Situation der Haushalte Wien 1879

Abbifdung 2

Index der Haushaltseinkommensentwicklung im Altersablauf
nach Berufsschichten

(Gesamtidurchschnitt = 100)
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Q. A. Kaufmann — E. Knoth — B Hartmann Wohnungskosten und dkonomische
Situation der Haushalte Wien 1878

miiie schwankt im Lebenszyklus Die Zahl der im
Haushalt lebenden Personen steigt ab der Familien-
grindung, erreicht im Schnitt in einem Alter um die
40 Jahre des Familienvorstandes ihr Maximum, da-
nach geht sie zurlck Je mehr Personen von einem
bestimmten Haushaltseinkommen leben mUssen, de-
sto geringer wird der Lebensstandard pro Kopf Die-
ser Veranmungseffekt der HaushaltsgréBe wird da-
durch gemildert, daB in gréBeren Haushalten ver-
schiedene Einsparungen mdglich sind, z B durch
den Einkauf verbilligter GroBpackungen oder durch
die mehrfache Verwendung von Kleidern und Spielsa-
chen (in Haushalien mit Kindern) Dadurch kann oft
mit geringerem Aufwand pro Kopf der gleiche Nutzen
erzielt werden wie in kieineren Haushalten GrofBlere
Haushalte geben daher in der Regel zwar mehr aus
als kleinere, doch steigen die Ausgaben nicht propor-
tional mit der Kopfzahl, d h die Ausgaben pro Kepf
sinken

In Querschnittanalysen kénnen die Einfilisse dieser
demographischen und soziodkonomischen Faktoren
wohl durch geeignete Kreuzklassifikationen nach
mehreren Merkmalen (z. B Einkemmen, Haushalts-
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Verbesserung von Kapazitatsauslastung und
Arbeitsmarkt bei zuriickhaltender Lohnpolitik

Die Zuwachsrate der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion lag mit Gber 5% um rund 1 Prozentpunkt héher,
als dem Trend der letzten zehn Jahre entsprochen
hétte Gleichzeitig war, wig schon in den Vorjahren,
das Wachstum der Kapazitdten deutlich geringer als
in der Zeit vor der Rezession 1975 Die Zahl der Er-
werbstatigen stieg nur um 0,3%, gegeniuber 0,7% im
Durchschnitt der letzten zehn Jahre. Auch der Kapa-
zitdtszuwachs der Sachanlagen war im Vergleich zur
langerfristigen Entwicklung gering, weil einerseits die
Investitionsquote der Volkswirtschaft leicht zurlick-
ging, andererseits sich innerhalb der Investitionen die
Verlagerung zu den nicht unmittelbar produktiven und
den Rationalisierungsinvestitionen fortsetzte Die
Besserung der Kapazitdtsauslastung war in der Indu-
strie besonders ausgepragt Die Einschétzung der
Kapazitdtsauslastung durch die Industrieunternehmer
(im Rahmen des Investitionstests) erreichte im Vor-
fahr einen Wert, der dem Durchschnitt der siebziger
Jahre, nicht aber der Zeit der Hochkonjunktur vor
1875 entspricht Die Drosselung der Kapazitdtsaus-
weitung in der Industrie seit 1975 scheint nun die Pro-
duktionskapazitaten mit der langsamer wachsenden
Nachfrage soweit in Einklang gebracht zu haben, daB
die Auslastung als normai empfunden wird

Die  Arbeitsproduktivitit der Gesamtwirtschaft
(Brutto-inlendsprodukt je Erwerbstitigen) wuchs um
nahezu 5% Die Zahl der unselbsténdig Beschaftigten
konnte um 0,7% ausgeweifet werden, die der Be-
schaftigten in der Industrie ging im Jahresdurch-
schnitt noch um 0,4% zurick Die Konjunkturbele-
bung wirkte sich auf dem Arbeitsmarkt mit der Ubli-
chen Verzdgerung aus Eine grundlegende Wende in
der Beschaftigungssifuation ist nicht eingetreten Die
Zahl der Arbeitslosen blieb auch 1979 noch lber dem
Stand des Rezessionsjahres 1875 und erheblich (ber
den Werten der Hochkonjunkturjahre. Auch dieses
Ergebnis konnte nur dank beschéaftigungsstitzenden
MaBnahmen der Arbeitsmarktpolitik und einem Ab-

Indikatoren der Kapazitdtsauslastung

1976 1977 1978 1979
Arbeitsmarkt
Arbeitslosenguote (%) 20 18 21 20
Arbeitsrarkianspannung’) D& 08 05 08
Industriell-gewerbliche Berufe 07 08 ov [ok:3
Bauberufe . 0s 08 04 o4
Dienstleisiungsberufe 07 o7 0B ov
uJnternenmerbefragung {industrie)
Kapazitatsauslastung
{IT Herbst) % . 1 84 83 86
Anteil der Firmen mit befriedigender
Auslastung (KT] % . 32 31 33 55
Auslastungskoetfizient?} 26 29 30 31

') Gemeldete offene Stellen je Arbeitsuchenden — 2} Quotient Aufiragsbestande:
Produktionswert (ohne Maschinan)

bau der Auslénderbeschéftigung erzielt werden Au-
Berdem blieb die Erwerbsbeteiligung der Inlander
abermals hinter den frilheren Erwartungen deutlich
zurlick

Die Belebung der Nachfrage trug somit in erster Linie
zur Verbesserung der Arbeitsproduktivitdt und zu ei-
ner Erholung der Ertragssituation bei. Die bessere
Ausnutzung der vorhandenen Kapazitdten und die re-
lativ zurickhaltende Lohnpolitik fihrten zu einem
Rickgang der gesamiwirtschaftlichen Lobhnguote
(von 745% auf 72,9%) und der Arbeitskosten je
Stickeinheitinder Industrie (—0,5%). Die durchschnitt-
fichen Einkommen der unselbstandig Erwerbstitigen
wuchsen {nominell, brutto) um 59% gegen 7,3% im
vorhergehenden Jahr, in der Industrie blieb der Zu-
wachs troiz niedrigerer KollekiivvertragsabschlUsse
infolge einer positiven Lohndrift mit rund 6% etwa
gleich hoch wie 1978

Arbeitsstiickkosten in der Gesamtwirtschaft und Industrie

1976 1977 1978 197¢
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Gesamte Wirtschaft 38 &3 60 12
Industrie —04 g1 27 ~05

“Ende der Stabilisierungsphase

Angesichts der internationalen Hausse der Energie-
und Rohstoffpreise sowie der Beschleunigung der In-
flation auf der Endverbraucherstufe in nahezu allen In-
dustrieldndern ist es erstaunlich, daB der Preisauf-
trieb in Osterreich gemessen am Deflator des Brutto-
Inlandsproduktes noch weiter zurlckging und sich
auf der Verbraucherstufe im Jahresdurchschnitt nicht
beschlieunigte, Die Verbraucherpreissteigerung von
3,7% war neben der der Schweiz und Japans die ge-
ringste im OECD-Raum Sowohl die rlcklaufigen Ar-
beitskosten als auch die hinhaltende Taktik der &ster-
reichischen Preispolitik trugen zu diesem Ergebnis
bei. Dennoch trat auch in Osterreich — gegeniber
den anderen industrieldndern mit rund einem halben
Jahr Verzdgerung — eine Wende in der Preisentwick-
lung ein in der zweiten Jahreshélfte beschleunigte
sich die Inflation in erster Linie infolge der Uberwél-
zung der gestiegenen Energie- und Rohstoffkosten
auf die Endverbraucherstufe. Zerlegt man den An-
stieg des inldndischen Preisniveaus {gemessen am
Deflator des verflbaren Guter- und Leistungsvolu-
mens) in eine "importierte und eine “hausgemachte”
Komponente, so ergibt sich fir erstere ein ahnlich
hoher Wert wie 1974 nach der ersten Erddlverteue-
rung.

Gewogen mit dem Anteil an der heimischen Glterver-
sorgung trugen 1979 die Preissteigerungen der Im-
portwaren die Hélfte zum Preisauftrieb der inkéndi-
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. pie Theorie der “komparativen® Kostenvorteile, von
.. Ricardo 1817 formuliert®), sollte die Vorteile des Frei-
" handels gegeniiber dem Protektionismus und damit
“den Abbau nationaler Handelshemmnisse theoretisch
- untermauern Diese Theorie beruht auf der Beobach-
" tung, dall die gleichen Produkte in verschiedenen
" Landern zu relativ verschiedenen Kosten hergestelit
“werden kénnen Sie besagt, daB alle Lander ihren
Wohlstand vergréBern kénnen, wenn sie jene Gliter
“exportieren, fir die sie die groBten Kostenvorteile
“ realisieren kénnen, und jene importieren, fir die ihre
“ Kostenvorteile am geringsten sind. Unterschiedliche
- Kosten bei der Herstellung gleicher Giter in verschie-
“'denen Landern wurden urspriinglich nur auf die un-
- terschiedliche (reale) Arbeitsproduktivitdt zurlckge-
“fuhrt®). Erst die Okonomen Heckscher®) und Ohfir’)
" grkannten, daB auch unterschiedliche Faktorpreise
 Ursache fiir unterschiedliche relative Kosten in ver-
schiedenen Landern sein kénnen. Sie fohrien die un-
- terschiedlichen Faktorpreise auf ungleiche Faktoraus-
. gtattung und mangelnde Mobilitdt der Produktions-
" faktoren zuriick. Unter diesen Umsténden kann ein
Land komparative Vorteile in der Herstellung von Pro-
- dukten realisieren, bei denen der relativ reichlich vor-
= handene und daher relativ billige Produktionsfaktor
..intensiv genutzt wird (Faktorpropaortionentheorie)
. Kréftiges Wirtschaftswachstum und Vollbeschafti-
-'gung in den meisten westlichen Industriestaaten nach
“dem Zweiten Weltkrieg fihrten dazu, daB vor allem
- der Faktor Arbeit als knapper und nur beschrankt
' mobiler Produktionsfaktor hervortrat Die moderne in-
~ dustriglie Entwicklung fUhrte weiters zu einer Unter-
. scheidung des Faktars Arbeit nach unterschiedlichen
- Qualifikationsstufen, die untereinander kaum substi-
tuierbar sind: Empirische Untersuchungen in den
- dreiBiger Jahren zeigten, daB die Exporte der USA als
.-eines kapitalstarken Landes arbeitsintensiver als ihre
importe waren Dieses sogenannte “Leontief-Parado-
- Xon“ wurde unter anderem mit der unterschiedlichen
. Qualifikation der Arbeitskrafte erklért: Ein hoch ent-
© wickeltes Industrieland verfligt relativ reichlich Uber
.- hoch qualifizierte Arbeitskrafte, die in einem wirt-
- schaftlich wenig entwickelten Land besonders knapp
-sind Es ist daher nach der Theorie der komparativen
. Kostenvorteile fur Industrielénder sinnvoll, Produkte
-/ 2U exportieren, die vorwiegend hoch qualifizierte Ar-
- beit enthalten, und umgekehrt solche zu importieren,

) D Ricardo On the Principles of Political Economy and Taxa-
-tion, London, 1817, siehe auch A M Hartweli- Penguin Classics
Books, Harmondsworth, 1871.

) Ursache fur die unterschiedliche Arbeitsproduktivitdt sind
. Unterschiede der “natiirlichen* Bedingungen in den einzelnen
i'Léndern Die Ricardianische Theorie erkiart daher vorwiegend
- den Hands| mit rohstoffintansiven Produkien, der nicht Gegen-
5 ?tand dieser Arbeit ist.

-7} E. Heckscher: The Effect of Foreign Trade cn the Distribution
_-?f.lncome, Economisk Tidskrift, Bd. 21, Stockholm, 1918,
'} B Ohiin. tnterregional and International Trade Cambridge
. Mass | 1933

bei denen andera Faktoren Uberwiegen {(Neo-Faktar-
proportionenthearie} Eine primére Erkldrung fir den
Handel zwischen hochentwickelten industrieléndern
und Niedriglohnl&ndern lisfert somit der Anteil gualifi-
zierter Arbeitskrafte an der Herstellung eines Produk-
tes, die scgenannte "Humankapitalintensitdt" oder
“Skillintensitat® Andere Autoren stellen den unter-
schiedlichen “Innovationsgehalt” von Produkten fir
die Erkldrung internationaler Handelsstréme in den
Vordergrund. Aus theoretischer Sicht bestehende
wichtige Unterschiede zwischen beiden Erkl&run-
gen®) sind fir die empirische Wirtschaftsforschung
von geringer Bedeutung, da eine exakte Trennung
von Humankapitalintensitdt und Innovationsintensitat
wegen der starken Wechselwirkung zwischen beiden
empirisch kaum moglich ist: Innovatorische Unter-
nehmungen bendtigen in der Begel nicht nur mehr
wissenschafiliches Personal, sondern auch hdher
qualifizierte Arbeiter Grenzfille, die eine gewisse
Trennung erlauben, sind der Zukauf von Know-how
{Patente, Lizenzen) oder eine sehr weitgehende or-
ganisatorische Trennung von Forschung und Ent-
wicklung einerseits und Fertigung andererseits, soge-
nannte “verldngerte Werkbanke" Eine explizite Syn-
these beider Ansatze stellt die Theorie des “Produki-
zyklus® dar®) Die Theorie des Produktzykius nimmit
an, daB jedes Produkt gewisse “Lebensphasen”
durchlduft: beginnend mit der Entwickiungsphase
Gber die Wachstumsphase zur Reifephase Wihrend
in den ersten zwei Phasen der Innovator auf Grund
seines technischen Vorsprungs ein Quasi-Monopol
hat, ist in der Reifephase die Technik allgemein zu-
ganglich geworden Das Produkt wie der Produk-
tionsprozeB sind standardisiert, so daf3 vorwiegend
ungelernte und angelernte Arbeitskréfte bendtigt
werden. Deshalb haben die Niedriglohnlander, soweit
nicht hoher Kapitalbedarf diesen Vorteilen entgegen-
wirkt, vor allem bei sofchen ausgereiften Standard-
produkten komparative Vorteile. In diesen theoreti-
schen Uberlegungen wird allerdings nicht beriick-
sichtigt, daB mégiiche Kostenvorteile nicht Immer
ausgen(tzt- werden oder werden kénnen: Die allge-
meine politische Situation, Existenz und Art von Ver-
kaufsorganisationen, entsprechende Managementer-
fahrungen bzw Engagement multinationaler Unter-
nehmungen spielen in diesem Zusammenhang eine
wichtige Rolle

Die auf Grund sehr allgemeiner Uberlegungen gewon-

8 Von den Vertretern der Neo-Faktorproportionentheorie wer-
den z. B identische Herstellungsverfahren in allen Landern an-
genommen, einzige Ursache flir Kostenunterschiede sind die
unterschiedlichen Faktorpreisverhiltnisse Die Vertreter der
Technologiehypothese nehmen hingegen, wie Aicardo, unter-
schiedliche Produktionsfunktionen an, nur daB nicht natlrliche
Bedingungen, sondern unterschiedlicher technischer Fort-
schritt als Ursache flr die unterschiedliche Arbeitsproduktivitét
in den verschiedenen Landern angesehen wird

%) Siehe z. B. S. Hirsch: Location of Industry and International
Competitiveness Clarendon Press Oxford, 1967
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sucharbeitslosigkeit verringert). Sobald die erwartete
Inflation mit der tatsachlichen wieder Ubereinstimmt,
fallt die Arbeitsiosenrate wieder auf ihr anfingliches
(von Friedman als “natlrlich® bezeichnetes) Niveau
zuriick

Eine zweite Erkidrung fir das Obsoletwerden der
Phillips-Kurve liegt im kollektiven Gewerkschaftsver-
halten. Der Bargaining-ProzeB zwischen Gewerk-
schaften und Arbeitgeberverbénden spielt eine wich-
tige Rolle fir die Nominallohnbildung. Die relative Au-
tonomie der Gewerkschaften kann zu Abweichungen
vom Marktmodelt fiihren.

Eine dritte Erkidrung fur das Verschwinden der Phil-
lips-Kurve setzt bei den exogenen Preisschocks bzw.
den in der Phillips-Kurve vernachigssigten Rohstoff-
kosten an. Seit der ersten Erdélpreiskrise 1873/74
sind die Einflisse des importierten Kostendrucks im-
mer bedeutender fir die Binneninflation geworden
Die importierte Inflation hat damit die modifizierte
Phillips-Kurve und {iber Reallohnforderungen auch
die urspringliche Phillips-Kurve obsolet gemacht;
Preise und Léhne ziehen auch bei steigender Arbeits-
losigkeit an.

Phasen der Nachkriegsentwicklung

Man kann die internationale Nachkriegsentwicklung
vereinfachend in dref Phasen einteilen:

Phase | kann man datieren mit den finfziger Jahren,
mit nachkriegsbedingt hoher Arbeitslosigkeit und
exogenen Preisschocks durch den Korea-Krieg (1950
bis 1853). in den finfziger Jahren gab es in den mei-
sten Landern eine {negativ geneigte) Phillips-Kurve
Phase If umfaBt die sechziger Jahre mit dem Uber-
gang zur Vollbeschaftigung. Auch in dieser Phase er-
gab sich in vielen Lé&ndern noch eine Phiilips-Kurve
Die Schwankungen der Arbeitsiosenraten bleiben auf
ein schmales Band beschriankt Im Gegensatz zu
Phase | waren die Preis- und Lohnschwankungen re-
lativ stark. Gegen Ende der sechziger Jahre flhrte
dann die Konstellation mehrerer Ereignisse zu einer
Beschleunigung der Weltinflation. Die spontanen
Lohnsteigerungen 1968 und 1970 gehen vermutiich
auf auBerdkonomische Faktoren wie den sténdigen
Verteilungskampf, verstarkt durch die revolutionsren
Ereignisse vom Mai 1968 in Frankreich und den hei-
Ben Sommer 1989 in ltglien zuriick®). Zudem flihrte
der Vietnamkrieg (1965 bis 1973), der anfangs nicht
Uber Steuern, sondern Uber die Vermehrung der
Geldmenge in den USA finanziert wurde, durch das
Fix-Kurs-System von Bretton-Woods zu einer Be-
schleunigung der Weitinflation

*) Siehe N. Kaldor. Inflation and Recession in the World Eco-

?g%y. The Economic Journal, Vel 88, Ne 334, December

Phase fif fallt in die siebziger Jahre und ist gekenn-
zeichnet durch die kraftigsten exogenen Preis-
schocks (1973/74 erste und 1973/80 zweite Erddl-
preiskrise} und die schwerste Nachkriegsrezession
1975 In dieser Phase ist praktisch in allen Léndern
(auBer Osterreich) die Phillips-Kurve obsolet gewor-
den Die Beziehung Inflation/Arbeitslosigkeit voll-
fihrte auch die gréSten im Uhrzeigersinn verlaufen-
den Schleifen Ein konjunktureller Zyklus — zuerst
Inflation, dann Deflation — erzeugt generell solche
Schigifen Sie sind auch in den gezeichneten Phillips-
Kurven aller Lénder im Umkreis von Rezessionen an-
zutreffen Diese Schleifen fallen umso gréBer aus, je
tiefer die Rezession ist’). 1974/75 war die schwerste
{nicht vorhergesehene) Rezession, und dementspre-
chend war auch die Anpassung von Léhnen und Prei-
sen viel langsamer als die Mengenreaktionen (die
Produktion ging in allen Léndern absolut zurlck, die
Arbeitslosigkeit vergréfierte sich in den meisten Lan-
dern im AusmaB wie in den funfziger Jahren oder
noch stérker) Vier Jahre nach der Inflationsrezession
oder Stagflation ist in den meisten Lindern eine
Rickkehr zu niedrigeren Lohn-/Inflationszuwachsen
bei gleichbleibender bis hdherer Arbeitsiosigkeit als
im Rezessionsjahr 1975 festzustelien. Mit ganz weni-
gen Ausnahmen (USA, BRD, Norwegen, Osterreich)
wurde in den Jahren nach 1975 die Arbeitsiosenrate
des Rezessionsjahres 1975 unterschritten.

Osterreich hat im internationalen Vergleich die
“schonste” Phillips-Kurve

Zeichnet man fir einige Lander Phillips-Kurven (Zu-
sammenhang zwischen Inflationsrate, gemessen an
der relativen Ver&nderung des Verbraucherpreisin-
dex, und Arheitslosenrate) auf Grund offizieller stati-
stischer Quellen (OECD, EG, Osterreichisches Stati-
stisches Zentralamt), so ergibt sich folgendes Bild:
Es gibt sehr wenige Lander mit einer negativ geneig-
ten Phillips-Kurve fir den gesamten Untersuchungs-
zeitraum: {1955 bis 1978) Interessanterwsise ist kein
groBes QECD-Land darunter, sondern nur kleine Lan-
der wie Norwegen und Schweden Am ausgepragte-
sten scheint die Phillips-Kurve jedoch in Osterreich
zu sein. Dieser optische Eindruck, das Osterreich die
"schénste” Phillips-Kurve aufweist, 148t sich auch
durch Daten belegen In Ubersicht 1 wurden fur sie-
ben groBe Lander und fiir Osterreich die (nflationsrate
und die Arbeitslosenrate in Finfjahresperioden zu-
sammengefalt gegentbergestelit

im Vergleich der ersten Fiinfjahresperiode (1956 bis
1960} mit der zweiten (1960 bis 1965) traf nur in GroB-
britannien steigende Inflation mit steigender Arbeits-

) Eine genaue theoretische Begrindung van Schieifen, siehe
R Barro — H Grossman,a.a. O p 210
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fig Erstmais seit 1974/75 arbeiteten auch wieder
mehr Osterreicher im Ausland, insbesondere in der
BRD (im Juni gegentber dem Vorjahr +8500). In
den westlichen Bundesldndern diirfte diese Entwick-
lung einen merklichen Beitrag zum Ausgleich von Ar-
beitskrafteangebot und -nachfrage geleistet haben In
Ostdsterreich war die regionale Arbeitsmarktsituation
durch die Schwiche des Wiener Arbeitsmarktes ge-
kennzeichnet {Beschiftigte —8900 oder —1,1%)},
der seine bisherige Funktion, Arbeitskrifte aus ande-
ren Bundesldndern aufzunehmen, nicht erfillen
konnte

Ubersicht 1
Entwicklung der Beschéftigung')

Unselb- Verdnderung 1978/78
standig
Beschiftigte

& 1979 absotut in %
Wien 777 400 —§800 —11
Niederdstarreich 434 400 5800 +13
Burgenland 61 500 1200 +20
Steiermark 398 800 3 800 +10
Karnten 173.200 4600 +27
Oberbstarreich 448 900 6800 +15
Salzburg 175 600 2 500 +14
Tirct 203 500 3000 +15
Vorarlberg . 114.800 1.700 +15
Osterreich 2777 900 20 200 +G7
Q. Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstriger — ') Der Stand

der unselbsténdig Beschaftigten war nach einer stetistischen Anderung Mitte 1979
nicht unmittelbar mit dem Vorjahr vergleichbar. In den dargesteliten Ergebnissen
wisg dies durch Kosrekturen berucksichtigt; Werten einzelner Bundesfander ist
agllerdings beschrinkte Validitit beizumessen

Dies wurde besonders in Kérnten und ab der zweiten
Jahreshélfte auch in Niederdsterreich durch die
eigene Beschaftigungsdynamik weitgehend kompen-
siert In der Steiermark allerdings deutet eine Gegen-
Ubersteflung des geschéatzten Arbeitskrafteangebo-
tes mit der tatsdchlichen Entwicklung von unselb-
sténdig Beschéftigien, Arbeitslosen und Auslandern
auf eine weitere Zunahme der stillen Arbeitskraftre-
serven hin, auch wenn sich die Zahl der vorgemerk-
ten Arbeitsiosen im Jahresdurchschnitt um 900 ver-
ringert hat Im aligemeinen hat der demographisch
bedingte Angebotszuwachs in Ostdsterreich schon
1978 seinen Hdohepunkt erreicht, in Westdsterreich
wurde 1879 die Spitze (berschritten. Auch in den
néchsten Jahren ist noch mit merklichen Angebots-
zuwéchsen zu rechnen, sie werden sich jedoch vor-
aussichtlich von Jahr zu Jahr abschwdchen. Flr die
im Zusammenhang mit bestimmten GroBprojekten er-
wartete Belebung der Arbeitskréftenachfrage in Wien
steht daher auch flr die ndchsten Jahre ein nennens-~
wertes inlandisches Zuwanderungspotential zur Ver-
fligung

Die Unterschiede in der Beschaftigungsdynamik zwi-
schen den Bundesldndern wurden 1979 sehr stark

durch regionaispezifische Faktoren und nur zum ge-
ringen Teil durch die Wirtschaftsstruktur bestimmt.
Dies gilt nichf nur fr die schwache Dynamik Wiens,
sondern in positiver Hinsicht auch fir Niederdster-
reich, wo trotz des relativ starken Gewichtes der ins-
gesamt schrumpfenden Industrie und Bauwirtschaft
1979 die Beschéftigung Uberdurchschnittlich wuchs
im Burgenland hielt die Uberdurchschnittliche Be-
schiftigungsentwicklung ebenfalls an (+42,0%) In
Oberdsterreich erhdhte die Industrie entgegen der
allgemeinen Tendenz ihren Beschaftigtenstand um
1,2%, und auch der Dienstleistungsbereich expan-
dierte Uberproportional (+ 3,3%)

Ubersicht 2

Strukturelle und regionsspezifische Komponente') der Be-
schaftigungsentwickiung in den Bundesténdern

Struktur- Standort-
taktor faktor

1978 1879 1979 1879

Regionalfakior

Wien 0480 Q8984 1002 04982
Niederbsterreich 1005 1007 04998 1010
Burgenland 1010 1000 0898 1003
Steiermark 0998 1Q02 Q988 1004
Karnten . oe97 100 0999 1002
Oberdésterreich 1008 1011 1000 1010
Salzburg 0gse 1003 1001 1002
Tirol 1013 1005 1003 1002
Vorarlberg 1027 1018 1000 10186

Q: Branchengliederung nach der Grundzahlung (Julierhebung) des Hauptverban-
des der gsterreichischen Sozialversicherungstiréger - ') Der Regionaifaktor ist
der Index der Beschaftigungsverénderung gegen das Vorjahr dividiert durch den
gesamtosterraichischen Verdnderungsindex: er beschreil somit Gber- oder utiter-
durchschnittliche regionale Dynamik. Dar Strukiurfaktar drickt die branchenspezi-
fische Kemponente {auf Grund der 26 Branchen der Grungzéhiung) der so darge-
stellten Dynamik aus Der Standortiakior beschreibt die strukturbereinigte Gber-
oder unterdurchschnittliche regionale Dynamik Das Produkt aus Struktur- und
Standortfakior ergibt den Regionalfaktor

In den drei westlichen Bundesléndern unterschied
sich der Beschéftigtenzuwachs des Jahres 1979 nur
wenig von jenem im Jahr zuvor; die Zuwachse lagen
im Jahresdurchschnitt zwischen 1,4% und 1,5%. In
Salzburg ging diese Entwicklung hauptséchlich auf
den Dienstleistungssektor zuriick; die Beschéaftigung
in der Industrie stagniert (+0,2% gegenlber dem
Vorjahr). In Tire/ (+2,8%) und in Vorarlberg (+ 1,8%)
wurde die Zahl der industriebeschaftigten (berdurch-
schnittlich ausgeweitet, im Dienstleistungssektor traf
dies vor allem fir den Handel und das Fremdenver-
kehrsgewerbe zu

Abbau der Auslénderbeschéaftigung erhht
Saisonarbeitslosigkeit auBerhalb der Ballungsgebiete

Der Abbau auslandischer Arbeitskrafte (—6.100 oder
—3,5%) setzte sich 1979 fort; der Durchschnittsstand
von 170.600 war der niedrigste seit 1972 Die riickl&u-
fige Tendenz hat sich allerdings im Jahresverlauf
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Die Aussichten fir 1980 sind trotz stabiler Konjunktur
zu Jahresanfang eher unglnstig. Vor allem von der
zweifachen sprunghaften Verteuerung des Rohflls im
Vorjahr (zuletzt im Dezember auf der OPEC-Konfe-
renz in Caracas), doch auch von der vielfach restrikti-
ver gewordenen Geld- und Fiskalpolitik gehen starke
deflationdre Impulse aus, die das Wirtschaftswachs-
tum der Industrieldnder flhibar schwachen werden.
Allerdings ist derzeit noch weitgehend unsicher, in
welchem Ausmafl und mit welchem zeitlichen Profil
diese Abschwéchung eintreten wird Unsicher sind ei-
nerseits das weitere Verhalten von Konsumenten und
investoren, andererseits die Reaktion der Lohnpolitik
auf den realen Kaufkraftabzug aus den Industrielan-
dern, die MaBhahmen der Wirtschaftspolitik und
schlieBlich die Importnachfrage der OPEC-Lénder so-
wie die weitere Preisentwickiung und Versorgungs-
lage im Erddlbereich.

Auf die Ahnlichkeit der gegenwirtigen weltwirtschaft-
lichen Lage mit jener des Jahres 1974 wurde schon
mehrfach hingewiesen') Sie wurde durch die OPEC-
Beschllsse von Caracas noch insofern verstérkt, als
dadurch 1979 das relative AusmaB der Olverteuerung
im Vergleich zum Brutto-Nationalprodukt jenes von
1974 anndhernd erreichte. Allerdings gibt es auch
eine Reihe bedeutender Unterschiede, so vor allem in
der Reaktion der privaten Nachfrage und — zumin-
dest vorerst — der Lohnpolitik. Darauf gestitzt
herrschte sowoh! auf der Frihjahrstagung der AIECE
(Vereinigung der europdischen  Konjunkturfor-
schungsinstitute) als auch auf jener der OECD-Ar-
beitsgruppe fur kurzfristige Prognosen im Mai die
Auffassung vor, daB - moglicherweise mit Aus-
nahme der USA und GroBbritanniens — trotz einer
deutlichen Verlangsamung des Wirtschaftswach-
stums im laufenden Jahr eine Rezession etwa im Aus-
maf jener von 1974/75 eher unwahrscheinlich sei
Die jingsten Indikatoren weisen auf einen unter-
schiedlichen Konjunkturveriauf in den OECD-Landern
hin in den USA hat die seit l&ngerer Zeit erwartete
Rezession eingesetzt: Die Industrieproduktion und
die Einzelhandelsumsatze sind seit Februar riicklgu-
fig. In Japan und Westeuropa zeigte die Industriekon-
junktur insgesamt feste Tendenz; die Auftragsbe-
stdnde und Unternehmererwartungen deuten wohl
auf eine Abschwéchung des Wachstums in den néch-
sten Monaten hin, nicht jedoch auf ein rasches "Ab-
reiBen” der Konjunktur.

Wichtigste Stltze des Wirtschaftswachstums blieb in
den ersten Monaten dieses Jahres der private Kon-
sum, der vielfach zu Lasten der Ersparnisbildung
ging Die Investitionsnachfrage gab insgesamt etwas
nach, in den USA und Grofibritannien war sie absolut
rickidufig. Trotz einer Verlangsamung blieb die Ex-

') Siehe den letzten Bericht des Instituts (iber die Konjunktur in
den westlichen Industriestaaten, Monatsberichte 11/1979

Abbildurng 1
Konjunkturtest der Industrie”)
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portnachfrage lebhaft, insbesondere jene aus den
OPEC-Léndern Etwa die Halfte des zu erwartenden
Wachstums der OECD-Lander im 1. Halbjahr 1980
entféllt auf den AuBenbeitrag.

Unter dem EinfluB des deflationdren Potentials in der
Weltwirtschaft — Erddiverteuerung, restriktive Geld-
und Fiskalpolitik — ist im 2 Halbjahr 1980 insgesamt
ein Rlckgang des Brutto-Nationalprodukts in der
OECD zu erwarten. In der ersten Jahreshilfte 1981
kénnte eine Erholung und ein Einschwenken auf
einen maBigen Expansionspfad folgen Der terms-of-
trade-Verlust infoige Rohstoff- und Erddlpreishausse
seit Ende 1978 wird in diesem Zeitraum allméhlich auf
die Endverbraucherpreise durchschlagen Simula-
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zu vermeiden, eine Bereitstellungsprovision fir revel-
vierend ausnitzbare Kreditrahmen vereinbart. Mit
dem zweiten Zusatzabkommen zum Eckzinsabkom-
men wurde der Eckzinssatz mit Wirkung vom 1 April
1980 von 4% auf 5% erhoht. Im zweiten Zusatzabkom-
men zum Habenzinsabkommen wurden gleichzeitig
die Ubrigen Einlagenzinssétze an das erhéhte Ren-
tenzinshiveau angepzBt Das Habenzinsabkommen
wurde inzwischen vom Bankenverband per 1 Juli
1980 gekiindigt

Stabilisierung der “Kaufkraftparitét® als Ziel der
Wechselkurspolitik

Seit Mitte des vergangenen Jahres trachtet die Oster-
reichische Wechselkurspolitik, den reaten effektiven
Wechselkurs zu stabilisieren Es wurde seither ver-
sucht, die nominelle Kursgestaltung auf die Inflations-
differenz zum Ausland abzustellen und die internatio-
nale Wettbewerbsposition der dsterreichischen Pro-
duzenten durch die Wechselkurspolitik im gesamten
gesehen nicht zu beeinflussen Gleichzeitlg konnte
auf Grund dieser Politik wegen der relativ niedrigen
inflationsrate in Osterreich der Wert des nominellen
effektiven Wechselkurses erhdht werden, wodurch
insbesondere die “Erdélrechnung® (flr die in Aus-
landswahrung fakturierten Erddlimporte) ginstig be-
einfluBt wurde Gemessen an der D-Mark brachte
diese Politik eine Wertsteigerung des Schillings zwi-
schen Juni 1979 und Mai 1980 um 3,2% In diese Zeit
fiel auch die Spekulationswelle gegen den US-Dollar
Gegenlber dieser Wahrung stieg der Wert des Schil-
fings zwischen Juni 1979 und J&nner 1980 um bei-
nahe 12%, fiel dann bis April um 7%% und ist bis Mitte
Juni um einen groBen Teil dieses Betrages wieder ge-
stiegen. Da die Wahrungsbehdrden diese kurzfristi-
gen Schwankungen nicht durch eine gegenldufige
Bewsgung im Kursverhéltnis zur D-Mark kompensier-
ten, schwankte in dieser Zeit auch der effektive
Wechselkurs kraftig Im April 1980 lag er real um etwa
1% unter dem Durchschnittswert des Vorjahres

Zahlungsbilanzdefizit verdoppelt

In den ersten vier Monaten dieses Jahres betrug das
kumulierte Defizit der Leistungsbilanz 15,6 Mrd. S; es
war damit mehr als doppelt so hoch wie im gleichen
Zeitraum des Vorjahres Die Atempause, die die Wirt-
schaftspolitik nach den MaBnahmen des Jahres 1977
auf auBenwirtschaftlichem Gebiet erhielt, ddirfte bei
Fortdauer der gegenwiartigen Passivierungstendenz
zu Ende gehen. Zwar hat sich die Leistungsbilanz
schon bald nach dem Auftreten der Nachfragellicke
Zu Jahresbeginn 1978 tendenziell wieder verschiech-
tert, doch {iberdeckte die ginstige Exportsituation

Zahlungsbilanz')

Jénner bis April
1978 1879 1980
Ml 8

Handelsbilanz?} —17 684 —18.235 —30.003
Reiseverkehr +10 459 +11131 +13518
Kapitalertrage . — 1987 - 2451 - 1866
Senstige Dienstieistungen + 1626 + 1829 + 2388
Bilanz gar Transferleistungen ..+ 340 + 218 + 357
Bilanz der Jaufenden

Transzaktionen — 7257 — 7508 —15.586
Statistische Differenz + 5988 + 3774 +10.084
Langfristiger Kapitalverkehr . + 7483 — 2140 — 4218
Kurzfristiger nichtmonetérer Kapital-

verkehr . — 387 - 243 - 102
Kurzfristiger Kapltalverkehr

der Kreditunternebmungen — 6286 - B715 + 7072
Reserveschipfung?) .. — 417 + 1.480 + 1.275
Veranderung der offizieilan Wahrungs

reserven - 875 —13342 — 1472
) Vorlautige Zahlen. — ®) EinschileBlich der nichtmonetiren Goldiransaktionen

Transitgeschiéfte und Adjustierungen - *) Sonderziehungsrechte Bewertungsén-
derungen Monetisierung von Gold

diese Entwicklung Seit Herbst 1879 aber hat das Lei-
stungsbilanzdefizit rapid zugencmmen und stieg im
April auf einen {saisonbereinigten) Monatswert von
5 Mrd 3: eine GréBenordnung, die bisher nur in den
durch die Vorzieheffekte belasteten Monaten zu Jah-
resende 1977 erreicht wurde

Eine Zerlegung nach Teilbilanzen zeigt zwar, daB die
Handeishilanz ohne Energie und Energieprodukte

Entwicklung der Leistungs- und Handelsbilanz
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der Verzinsung von Eigen- und Fremdkapital unter-
schieden, d. h die Frage, wie das Kapital aufgebracht
wurde und wem die Ertrage zuflieBen (Aktionéren
bzw Banken und anderen Fremdkapitalgebern), ist
fur die Errechnung der Gesamtkapitalrenditen unin-
teressant. Die Industrie-AGs werden also als Einheit
aufgefaBt, gleichzeitig auch als ideelles Gesamtunter-
nehmen, d h die einzelnen Bilanzgrdfen und Ge-
winn- und VerlustrechnungsgréBen werden vor Er-
rechnung des Gewinnes (der Renditen) saldiert Als
Kapitalerhaltungskonzept wird die Legitimitat der Er-
haltung der Produktivkraft der Unternehmungen po-
sfuliert, die sich in der Fahigkeit ausdrlckt, ver-
brauchte Vermdgensbestandteile (Anlage- und Um-
laufvermégen) und eventuell auch das zur Betriebs-
fihrung notwendige Nettogeldvermdgen wiederzube-
schaffen Damit sind AusmaB und Richtung der not-
wendigen Inflationsbereinigung vorgegeben Erst in
zweiter Linie werden auch Eigenkapitalgewinne und
-renditen untersucht

Grundsétzlich wird die notwendige Bereinigung von
Inflationseffekien so vorgenommen, daB die jeweili-
gen Bilanzansétze (Anlage- und Umlaufvermdégen)
neu berechnet werden, und zwar jeweils zu laufenden
Preisen Der aus dem Bilanzvergleich zweier Perio-
den hervorgehende UberschuB bzw der aus der Ge-
winn- und Verlustrechnung entstehende UberschuB
aus Erldsen und Aufwendungen ist dann zu gleichen
Einheiten bewertet, ndmlich zu laufenden Preisen.
Wichtig ist hiebei, daB nach dem hier verwendeten
Konzept die Wiederbeschaffungswerte der Anlage-
und Umiaufglter durch produktgruppenspezifische
Preisindizes angenéhert werden Nur dadurch wird
die Wiederbeschaffung der sinzelnen Produktionsin-
puts garantiert. Eine Alternative, die auch in einigen
Vorschlagen zum ‘“inflation accounting” aufscheint,
ist die Bewertung aller Vermogensbestandteile mit
einem einzigen Index, etwa dem Deflator des Brutto-
Infandsproduktes oder dem Index der Verbraucher-
preise Dieser Ansatz, der im Gegensatz zum gewéhl-
ten Wiederbeschaffungsansatz eine Kaufkrafterhal-
tung der eingesetzten Vermbdgensteile anstrebt,
nimmt auf etwaige relative Preisdnderung der einzel-
nen Vermdgensbestandteile nicht Rlcksicht, (48t da-
her die Steuerungsfunktion von relativen Preisénde-
rungen, die durch unterschiedliche Preissteigerungen
entstehen, auBer acht Steigen die Preise der Investi-
tions- und/oder der Lagergiter starker als der slige-
meine Deflator {Verbraucherpreisindex oder BIP-De-
flator), wird nach dieser Berechnungsmethode ein
héherer Unternehmensgewinn ausgewiesen als bei
der in dieser Untersuchung angewendeten Methode,
da die nicht realisierten Kapitalertrige (capital gains),
die definiert sind als Wertsteigerung der Kapitalgliter
relativ zu einem Konsumglterblindel bzw zu allen
praduzierten Glitern der Volkswirtschaft, als Teil des
Unternehmensgewinnes gezihlt werden

Fur die Kaufkrafterhaltungsmethode spricht die leich-
tere Handhabung, da sie nur einen einzigen Preisin-
dex fir alle Produkte erfordert Die Wiederbeschaf-
fung der verbrauchten Vermégenshestandteile kann
jedoch nur dann garantiert werden, wenn im Extrem
fir jedes verbrauchte Produkt der fir jedes einzelne
Unternehmen geltende Preisindex eingesetzt wird In
der Praxis ist dies natlrlich nicht maglich; man muB
sich daher mit gruppenspezifischen Preisindizes be-
helfen Aus Grinden des Wiederbeschaffungspostu-
lats wird somit hier die Inflationsbereinigung mit spe-
zifischen Preisindizes durchgefilhrt Wirde man aller-
dings primér eine reale Eigenkapitalrendite errechnen
wollen, um sie etwa mit Finanzvermodgensverzinsun-
gen zu vergleichen, wire die Kaufkrafterhaltungsme-
thode eher am Platz

Ausmab der inflationsbedingten Bereinigung

Nach den in Osterreich geltenden Bewertungsregeln
werden Glter des Anlagevermdgens mit ihrem An-
schaffungswert in die Bilanz eingesetzt, ebenso die
Guter des Vorratsvermdgens. st der jeweilige Tages-
preis niedriger, muB er angewendet werden (strenges
Niederstwertprinzip) Flr beide Vermogensteile gilt,
daB hier in Zeiten steigender Preise Scheingewinn-
komponenten enthalten sind, die es zu eliminieren
gilt. Eine weitere, in der Literatur stark umstrittene
Scheingewinnkomponente kann auch im Nettogeld-
vermdgen gesehen werden, das sind jene liquiden
Vermégensbestandteile, die zum laufenden Betrieb
ebenso notwendig sind wie Maschinen und Vorpro-
duktelager Dieses Nettogeldvermdgen setzt sich aus
liguiden Mitteln und kurzfristigen Forderungen abzig-
lich der kurzfristigen Schuiden wie Lieferantenkredite,
Wechsel u. & zusammen Nimmt man an, dag eine
solche Nettogeldposition notwendig ist, so entstehen
auch hier in Zeiten steigender Preise Scheingewinne,
da dann der real zu erhaltende Wert dieser Position
sinkt. Aus bilanzlogischen Grinden ist es jedoch pro-
blematisch, ‘diese Position einzubeziehen, da man
hier (im Gegensatz zu den anderen Positionen) nicht
nur auf der Aktivseite, sondern teilweise auch auf der
Passivseite bereinigt. Quantitativ gesehen ist dieser
Scheingewinnbestandteil relativ unwichtig, sodaB es
gerechtfertigt scheint, ihn in der gesamten Scheinge-
winnproblematik eher subsididr zu behandeln, wenn
auch Konsistenzgriinde dafir sprechen, ihn einzube-
Ziehen.

In diesem Zusammenhang sei auch erwéhnt, daB flr
Kapitaleigner Scheingewinne nur bei eigenfinanzier-
ten Vermdégensbestandteilen entstehen kdénnen, da
bei fremdfinanzierten Bestandteilen der Betrag, der
durch die hdheren Preise flr die Inputs bereitzustel-
len ist, genau jenem enispricht, um den sich die no-
minelle Schuld durch die Geldentwertung verringert
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Ubersicht 2
Industrieinvestitionen 1978 bis 1980
{Nominell und real)
1978") 1979%) 1980%)
Nominelt Mili 8 28011 28 000 33 8OO
Verdnderung gegen dss Vorjahr  in % + D6 -0 + 20J;
Real zu Preisen 1964 Mill § 15 816 15 046 17 166
Verdnderung gegen das Vorfehr  in % - 30 -5 + 14

") Endgultige Zahlen — #) Schitzung aus Unlernehmerangaben unter Berticksich-
tigung des Revisionsverhaltens

zung werden nominelle Investitionen von 33,8 Mrd S
(+20%%) erreicht werden (real +14%) Trotz dieses
optisch steilen Anstiegs liegen die Investitionen real
noch um 5% unter dem Ergebnis von 1972, und die
Investitionsguote wird nur 6,2% erreichen
Der Anstieg der Investitionen war selbst in diesem
AusmaB aus drei Grinden zu erwarten: Erstens
sprach daflr der Nachholbedarf aus den letzten Jah-
ren, zweitens die im Vorjahr stark verbesserte Er-
tragslage und drittens das Erreichen der Normalaus-
lastung der Kapazitdten im Jahr 1979,
Der Kapazitétseffekt der Investitionen ist nach den
vorangegangenen schwachen Jahrgéngen auch 1979
noch niedrig Wahrend das Produktionspotential in
den flnfziger und sechziger Jahren jdhrlich um 5%
© bis 6% gestiegen war, sind es nun nur noch knapp
© 3% Neben der geringen Hothe der Investitionen
i dirfte dazu auch ein héherer Aufwand fur nicht un-
mittelbar produktive Investitionen beigetragen haben.

International ruhiges Investitionswachstum 1979 und
1980

~. Die Investitionen im Ausland wachsen in den letzten
...+ Jahren regelmaBiger, allerdings war dort auch der
. Rilckgang der Investitionshereitschaft der Industrie

" Mitte der siebziger Jahre starker gewesen

: . Die realen Industrieinvestitionen in der BRD stiegen

1878 um 11% (nomineli +15%) und werden heuer
voraussichtlich um weitere 10% (preisbereinigt) zu-
nehmen'). Der Wiederanstieg der Investitionen seit
der Krise im Jahr 1975 ist kontinuierlich verlaufen,
doch liegt die Investitionsquote mit 4,3% (1979 im
Verarbeitenden Gewerbe} deutlich niedriger als in
Osterreich Auch hat das Investitionsvolumen noch
immer nicht das reale Niveau von 1970 erreicht
(Osterreich +27% in der Periode 1970 bis 1980)
Auch fir den Bereich der Europdischen Gemein-
schaften wurde sowchl 1979 als auch 1980 ein realer
Zuwachs der Investitionen gemeldet Im Vorjahr be-
trug er 4%, heuer ist ebenfalls ein realer Zuwachs von
4% geplant®). Die Investitionen liegen damit 1980
noch geringfiigig unter dem 1970 erreichten Wert,
aber um 14% hoher als im Tiefpunkt 1975,

Trendhbruch im Lagerverhaiten

Einer der grBten Einsparungseffekte entstand in den
letzten Jahrzehnien durch die Ratianalisierung der
Lagerhaltung Die industrielle Lagerguote (Lagerbe-
stand in Prozent des Umsaizes} fiel von einem Wert
von 30,3% im Jahr 1955 auf 20,2% im Jahr 1972 Die
freigesetzten Kapitalmengen betrugen somit rund
10% des Umsatzes (also rund 25 Mrd S). Im Gefolge
der turbulenten Entwicklung nach der Erddlkrise er-
gab sich eine Trendumkehr: 1979 erreichte die Lager-
quote wieder 23,4% Diese neue Tendenz dirfte mit-
telfristig sein, sie ist auch in der BRD festzustellen.
Gegen efnen konjunkturell bedingten Aufbau spricht,
dafi die Lager niedriger waren als im Vorjahr und auch
von den Unternehmen nicht als Uberhéht empfunden
werden. Die mittelfristige Trendumkehr bindet Finan-
zigryngsmittel zwischen 15 Mrd S (wenn man die La-
gerguote 1972 fir “normal® hélt) und 25 Mrd S (wenn

'Y IFQ-Schnelldienst 16/1980
3 Untertagen zum Euro-Invest-Programm wurden vom |FO-In-
stitut zur Verflgung gestellt (chne Niederlande und Belgian)

L

Ubersicht 3

Revision der Investitionspléne

1974

*. Herbst 1972

B 21871
- Frithjanr 1974 24 010
_-:Herbsi 1974 B3 462
- Friihjahr 1975 24 183

. Herbs1 1975

" Friibjahr 1976 25013

ol Herbst 1978
2o Friibjanr 1977

‘- Herbst fg77

s Frihjane 1978

. :Herbst 1975
“Frihjanr 1979
- Herbst 197g

o Friihjanr 1980

1975

22 413
21 645
20513
21224

21509

Erhebungszeitraurmn

1378 1977 1978 1979 1980
Mili §
20734
22764
21288 25337
23 356 29 514
26 286 27 1886
22775 27 492 29 386
26730 24 957
27 838 27 196 27 108
27 301 30240
28 011 27 408 33087
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Auftragslage vor allem im Vorproduktbereich (Stahl)
hin.

Die Diagnose der internationalen Kenjunktur wurde
durch Meldungen von beachtlichen Aufwartsbewe-
gungen in den USA und teilweise auch in Westeuropa
wiahrend des Sommers irritiert In manchen Kommen-
taren wurde bereits der untere Wendepunkt der Kon-
junktur angenommen Dabei ist jedoch zu berlck-
sichtigen, daB die Wirtschaftspolitik generell wenig
auf antizyklische Kompensation der Nachfrageaus-
falte eingestellt ist und daher ebenso wie aus wahitak-
tischen Grinden in den USA und in der Bundesrepu-
blik Deutschland positive Metdungen besonders wiil-
kommen erscheinen.

Eine sorgfaltige Analyse dieser positiven Daten zeigt,
daB sie zum Teil auf den Wegfall temporérer, die Pro-
duktion behindernder Einflisse in den Monaten April
und Mai zurickgehen (Kreditrestriktionen in den
USA, geringe Zahl an Arbeitstagen, Automobilarbei-
terstreik in GroBbritannien) und damit ein glinstigeres
Bild der Entwicklung erscheinen lassen, als den
eigentiichen konjunkturellen Kraften entspricht. im
Widerspruch zum offiziellen Optimismus steht auch,
daB sich die Einschétzung der Lage in der europé-
ischen Industrie im Sommer noch deutlich ver-
schiechtert hat.

Tatsachlich deutet wenig auf eine rasche Fortsetzung
der Aufwiartsbewegung hin: In den meisten La&ndern
orientiert sich die Politik Uberwisgend am Ziel der mit-
telfristigen Sanierung der Leistungsbilanz und der
weiteren Stabilisierung des Preisniveaus und nimmt
dabei beachtliche Zuwéchse an Arbeitslosigkeit in
Kauf Die far 1981 angekindigten konjunkturstiitzen-
den MaBnahmen (Steuererleichterungen, vermehrie
Staatsauftrige, Lockerung der Geldpolitik) kénnen
noch nicht wirksam sein. Die Beschrénkung der Kauf-
kraft der Haushalte und das hohe Zinsniveau halten
hingegen an

Neben einer optimistischen Perspektive, die die An-
zeichen einer Erholung im Sommer extrapolieri, gibt
es eine pessimistische, die davon ausgeht, dal star-
kere Investitionsklrzungen und Lageranpassungen
im Unternehmenssektor noch bevorstehen und einen
weiteren rezessiven Einbruch bewirken Gegen-
steuernde MaBnahmen der Wirtschaftspolitik kdmen
in einer solchen Situation moglicherweise zu spét
Die vortiegende Prognose schiieBt sich weder der ge-
schilderten optimistischen noch der sehr pessimisti-
schen Konjunkturperspektive an Sle erwartet, daB
die Investitionsnachfrage des Unternehmenssektors
in den Industrielandern in diesem Jahr, gestitzt auf
eine noch relfativ zufriedenstellende Ertragslage, nicht
Mmehr wesentlich eingeschrénkt wird. Allmahlich wird
der Rickgang der Inflation die Einkommensituation
der Haushalte verbessern, eine Lockerung der Geld-
politik, insbesondere der Hochzinspolitik, wird Si-
gnale zum Durchfinanzieren der investitionen setzen,

und fiskalische Effekte werden die Konjunktur zu
stiitzen beginnen. Auch die kontraktive Wirkung der
Terms-of-trade-Verschiebung zugunsten der OPEC
wird aliméhlich nachlassen. All dies 1aB1 jedoch in Ein-
klang mit der mitteifristig orientierten politischen
Grundhaltung in den wichtigsten Industrielindern kei-
nen zigigen Aufschwung erwarten.

Die Konjunktur wird sich nach den Annahmen des In-
stitutes im 2 Halbjahr 1980 in den westlichen (ndu-
strielandern etwa auf dem Niveau zu Jahresmitte sta-
bilisieren und im Winter in einen zdgernden Auf-
schwung Ubergehen. Eine Fehleinschitzung in der
Richtung, dafl die Mdglichkeit des Anhaltens der Re-
zession ausgeschlossen wurde, ist wahrscheinlicher
als ein Uberraschend kréaftiger Aufschwung.

Die Annahmen lassen sich wie folgt guantifizieren:

Reales Brutto-Sozialprodukt
Veranderung gegen das Vorjabhr in %

1979 1980 1961
UsA +23 ~3 sl
BRD . . +44 +2% + %
CEGD-Total +33 + % +1
CECD-Eurcpa +3.4 +1% + ¥
Osterreichische Exportmirkte in
der QECD") +386 +% + %

') Wachsium des Brutto-Sozialproduktes gewogen mit &sterreichischen Exportan-
teilen

Zur Situation In Osterrelch

Auch in Osterreich begann sich die Konjunktur vor
dem Sommer zu verschlechtern. Die Dynamik der Ex-
porte hatte sich schon seit Jahresanfang abge-
schwacht, das Wachstum des privaten Konsums und
die Baunachfrage verringerten sich im Laufe des
Frihjahrs. Die Ausrustungsinvestitionen sind hinge-
gen kraftig gestiegen, und der massive Lageraufbau
hielt auch im . Quartal noch an. Das Niveau der Indu-
strieproduktion lag saisonbereinigt zur Jahresmitte
um rund 2% niedriger als im Marz Von der Konjunk-
turverschlechterung waren bisher vor aliem die Vor-
produktindustrien {Stahl, Metalle, GieBereien) betrof-
fen').

Angesichts der durchschnittlich noch guten Kapazi-
tatsaustastung und Beschaftigungslage geben der
Wirtschaftspolitik in erster Linie die Zahlungsbilanz
und die steigenden Inflationsraten Anla zu Besorg-
nis

Die Lohn- und Gehaltsentwicklung, die groBteils im
Vorjahr, als die Inflationsraten noch um rund 3 Pro-
zentpunkte geringer waren als jetzt, durch Tarifab-
schilisse fixiert wurde, konnte mit der Inflationsbe-
schieunigung nicht ganz Schritt halten Trotz nicht
unbetréchtlicher positiver Lohndrift werden die Mas-

%) Eine ausflihrliche Darsteliung der Wirtschaftslage in Oster-
reich siehe “Quartalsbericht”, in diesem Heft.
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schen Mark, sondern eher an dem im WIFO-Wech-
selkursindex zusammengefaten Biindel auBenhan-
delsrelevanter Wahrungen Die Schwiche der D-Mark
innerhalb des EWS hatte daher zur Folge, daB der
Schilling ihr gegenlber seit Jahresbeginn an Wert ge-
wann. Der nominelle Wechselkursindex des Schiliings
nahm von Jénner bis August um weniger als %% zu.
Real, d. h bereinigt um die {auBenhandelsgewoge-
nen) Inflationsdifferentiale zwischen Osterreich und
seinen Handefspartnern, verringerte sich der Wech-
selkursindex im gleichen Zeitraum um rund 1%.

Deutliche Passivierung der Leistungshilanz®)

Die trendméBige Passivierung der Leistungsbilanz
war im Jahr 1978 durch wirtschaftspolitische MaBnah-
men unterbrochen worden 1979, als deren import-
démpfende Wirkung bereits nachgelassen hatte, lie8
nur die in diesem MaBe nicht erwartete Expansion der
Exporte das Leistungsbilanzproblem bis in den
Herbst in den Hintergrund treten Seither kann je-
doch das Wachstum der Ausfuhr von Waren und
Diensten mit jenem der Einfuhr nicht mehr Schritt hal-
ten Seit Jahresbeginn 1980 verschérfte sich die Si-
tuation, weil sich im Zuge des internationalen Kon-
junkturabschwungs die Ausiandsnachfrage nach
dsterreichischen Exporten abschwichte, In den er-
sten sieben Monaten dieses Jahres lagen die kumu-
fierten Exporte (einschlieBlich Warengold und Tran-
site) daher um nur 11,3% Uber jenen der entspre-
chenden Vorjahresperiode, gegeniiber einer Import-
steigerung um 21,4%. Das ergab ein Handelsbilanzde-
fizit von 52,4 Mrd. S, um fast 20 Mrd. S mehr als 1972
Der UberschuB in der Reiseverkehrsbilanz erhéhte
sich im gleichen Zeitraum um 38Mrd S auf

') Siehe auch J/ Stznkovsky AuBenhandel, in diesem Heft

Zahlungshitanz™}
Janner bis Juli
1978 1879 1880
Mill S

Handelsbitanz®) —295M 32543 —52 408
Reiseverkehr +20277 +20.862 +24818
Kapitalertrige — 3¢89 — 3969 — 4057
Sonstige Dienstieistungan + 3388 + 3300 + 3745
Bilanz der Transterleistungen ..+ 737 + 1.280 + 488
Bilanz der faufenden

Transaktionen — 9138 —11070 —-27 813
Statistische Differenz + 8770 + 8802 +14115
Langfristiger Kapitalverkehr . +14 304 — 7001 + 1356
Kurzfristiger nichtmonetirer Kapital-

varkehr . — 1498 + 384 — 2386
Kurzfristiger Kapitalvarkehr

der Kreditunternehmungen — #4466 — B.653 +16707
Reserveschspfung®) ..+ BT + 611 + 1277
Verdnderung der offiziellen Wahrungs-

reserven . . + 9817 —16.144 + 3477

') Vorigufige Zahlen. — 2 EinschlieBlich der nichtmonetéren Goldtransaktionen
Transitgeschéfte und Adjustierungen — ¢ Sonderziehungsrechte Bewartungsan-
deryngen Monetisierung von Gold

246 Mrd S Der Zuwachs erklart sich gréBtenteils
aus den h&heren Bruttoeinnahmen (4 10,8%), da sich
die Ausgaben der Osterreicher im Ausland nur wenig
verdnderten (+2,6%) Die Kapitalertragsbilanz ver-
zeichnete bei deutlich héheren Bruttostrémen mit
4,1 Mrd. S einen &hnlich hohen Abgang wie vor einem
Jahr, die sonstigen Dienstleistungen brachten Netio-
mehreinnahmen von 04 Mrd. S insgesamt betrug
das kumulierte Defizit der Leistungsbilanz von Janner
bis Juli 27,6 Mrd. 8; es war damit mehr als doppelt so
hoch wie im Vergleichszeitraum des Vorjahres Der
Hohepunkt der Passivierung scheint im Mai erreicht
worden zu sein Im Juni und Juli ging das Defizit der
Leistungsbilanz saisonbereinigt bereits wieder zu-
rick.

Die umfangreichen Devisenabfliisse durch Leistungs-
transaktionen, die Schere zwischen dem Kreditbedarf
des inléndischen Nichtbankensektors und seiner Mit-
telaufbringung sowie die zurlckhaltende Liquiditdts-
versorgung der Wirtschaft durch die Notenbank
schufen eine hohe Nachfrage nach auslandischen Fi-
nanzmitteln Bis April floB auBerdem, vermutlich im
Zusammenhang mit dem negativen Zinsdifferential
zum Ausland, netto langfristiges Kapital ab Seither
hat sich jedoch die Richtung des Nettostromes ge-
dreht, und die Zufliisse von Mai bis Juli Ubertrafen
den vorherigen AbfluB . In den ersten sieben Monaten
dieses Jahres ergab sich daher ein Nettozugang von
14 Mrd S Die Forderungen gegen das Ausland nah-
men in dieser Periode netto um 15,6 Mrd. S (1979
11,3 Mrd 8) zu, die Auslandsaniagen in Osterreich
stiegen um 16,2 Mrd. S, verglichen mit 4,3 Mrd S im
Vorjghr  Allein der Kreditapparat brachte um
10 Mrd. 8 mehr langfristiges Kapital nach Osterreich
als vor einem Jahr. Auch im kurzfristigen Kapitalver-
kehr der Kreditunternehmungen stromten betrachtli-

Langfristiger Kapitalverkehr®)

1979 1980
Il Quartal
Ein- Aus- Saldo Ein- Aus-  Saldo
génge génge génge ginge
Mil} S
Forderungen
Direktinvestitionen 42 272 — 229 16 350 — 332
Direktkredite 37 2903 —2867 318 3208 2977

Ausléndische festver-
zinsliche Wertpapiere 1108 2216 —1107 1208 1158 + 137

Senstige 1329 755 + 570 720 960 — 239
Verpflichtungen
Direktinvestiticnen 936 246 + 631 1309 346 + 982
Direktkredite . 133 1073 + 262 3719 1524 +2184
davon an Offentliche
Stelfen . 221 578 — 358 1427 198 + 1229

Gisterrgichische festver-
zinsliche Wertpapiere 3608 4863 —1450 65658 3543 +3016

davon dffentliche Stel-

fan 1205 758 + 447 1388 690 + 699
Sonstige .. 573 812 — 243 777 487 + 281
Salde 8869 3242 —4378 14715 11675 +3041

') Vorldufige Zahlen Rundungsfehier
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tung des Bundes zur Stagnation der realen Wert-
schopfung beitragen.

Bundesvoranschlag 1981 leicht restriktiv

Der Bundesvoranschlag 1981 18Bt erkennen, da88 der
Bund trotz der erwarteten Konjunkturabschwéchung
versucht, sowohl das Nettodefizit als auch den inland-
wirksamen Abgang weiter zu verringeri®). Der Anteil
des intandwirksamen Defizits, gemessen am Produk-
tionspotential, geht 1981 voraussichtlich auf 1,9%
(1980 2,4%) zurick. Im Gegensatz zu 1980 wird im
kommenden Jahr die Verringerung des Defizits weni-
ger durch eine zurickhaltende Ausgabenpolitik als
durch zusétzliche Einnahmen angestrebt. Die Einfiih-
rung neusr Steuern, die Erhéhung bestehender Steu-
ern und Gebihren sowie die Progressionswirkung in
der Lohn- und Einkommensteuer werden im kom-
menden Jahr die Entzugseffekie der infandwirksamen
Einnahmen flhibar erhdhen. Thr Anteil am Produk-
tionspotential steigt auf 24,9% (1980 24,5%, 1979
24,3%) und liegt damit deutlich Gber dem langjahrigen
Durchschnitt {1970 bis 1980 24,1%)

Ubersicht 3
Potential Output und Bundeshaushailt

Inland- Inland-  Stevern Steuern
wirksame wirksame brutio natto
Ausgaben Einnah-

men

Anteil am Potential Qutput in %

2 1970/1574 246 245 225 145
1975 %65 227 218 13.6
1976 2o 234 218 13.8
1977 268 239 224 143
1978") 271 238 226 142
1979") 272 243 230 1486
1989 Schitzung') 269 245 229 144
1981 BVAY) 268 249 235 149

') Chne Umstellung von Kinderabsetzbetriigen zu Famllienbeibifen und Aufhebung
der Selbsttrégerschaft bel Famitienbethilfen bei Bahn und Post

Trotz der stdrkeren Entzugseffekte wird der Bund
1981 das Produktionspotential durch die inlandwirk-
samen Ausgaben weiter in sinkendem Umfang in An-
spruch nehmen und damit zum Rilckgang der gesam-
ten Kapazitdtsauslastung beitragen Diese Entwick-
lung 188t vermuten, daB der Bundeshaushalt 1981 re-
striktiv wirkt. Der Anteil der inlandwirksamen Ausga-
ben des Bundes am Produktionspotential ist 1981 mit
26,8% niedriger als in den Vorjahren, liegt aber doch
héher als im Rezessionsjahr 1975

%) Der Anteif des inlandwirksamen Defizits, gemessen am Pro-
duktionspotential, betrug 1978 3,4%, 1979 2,9%. Er wird 1980
auf 2,4% und 1881 auf 1,8% sinken. In der allgemeinen Diskus-
sion wird meist der Anteil des Nettodefizits am BIP als Indikator
verwendet. Dieser Anteil sinkt von 3,6% (1979} auf 3,0% (1980)
und 2 4% (1981)

Diese Beurteilung des Bundesvoranschlags 1981
geht von der Annahme aus, daf auch im kommenden
Jahr, wig in den Vorjahren, nur das Grundbudget ein-
gesetzt wird Wirde man den Konjunkturausgleichs-
haushait mitberlcksichtigen, wire das Bild zu modifi-
zieren, Sowohl die Stabilisierungsquote als auch die
Konjunkturbelebungsquote enthalten zum Uberwie-
genden Teil unmittelbar nachfragewirksame Ausga-
ben (Investitionen, Instandhaltungen, Kéufe der Lan-
desverteidigung). Die Inanspruchnahme des Produk-
tionspotentials durch die inlandwirksamen Ausgaben
des Bundes wirde im Vergleich zu den Vorjahren
steigen und mit 27,3% (ber dem langfristigen Durch-
schnitt liegen Der prognostizierte Rickgang der in-
I3ndischen Nachfrage nach inidndischen Produkten
kénnte damit nahezu kompensiert werden. Dann
wirde allerdings das Defizit nicht verringert werden

Ubersicht 4
Entwickiung der Budgetsalden
1978 1978 1980 1981
Erfolg Erfolg Schit- ava

zung
Verénderung gegen das Vorjahr in Mrd S

Bruttosaldo -93 +07 +25 ~18

Netiosaldo . —55 +29 +25 +50
Nachfragewirksamer Saldo

ungewichtet . -57 +34 +07 +33
Nachfragswirksamer Saldo gewichtet -75 —-15 —36 —22

() = Verringerung des Defizits
{—1} = VergréBerung des Defizits

Die Wirkungen des Grundbudgets sind jedoch nicht
s0 restriktiv, wie die ausschlieBliche Saldenbetrach-
tung annehmen lieBe Es ist zu berucksichtigen, daB
die restriktiven Wirkungen einer Einnahmensteige-
rung geringer sind ais die Nachfrageimpulse eines
gleich hohen Ausgabenzuwachses (Haaveimo-Theo-
rem) Gliedert man die Ausdaben und Einnahmen
nach dkonomischen Kriterien und gewichtet sie mit
ihren durch Import- und Spargquoten bestimmten
Erstrundeneffekten?), 188t sich zeigen, daB pro Mil-
liarde Schilling die Nachfrageimpuise der Ausgaben
um etwa 0,2 Mrd S grdBer sind als die Entzugsef-
fekte der Einnahmen.

Diese Effekte spiegeln sich auch in der Entwicklung
des gewichteten nachfragewirksamen Budgetab-
gangs. Seine Verinderung zeigt, daf der Bundes-
haushalt im Jahre 1981 weniger restriktiv wirkt, als die
im aligemeinen zur Beurteilung herangezogenen Sal-
den (Nettodefizit, ungewichteter nachfragewirksamer
Saldo) vermuten liefen, weil vorwiegend Mehreinnah-
men zu deren Verringerung beitragen. Die unter-
schiedliche Entwicklung der verschiedenen Salden

*} Die Gewichte flr die einzelnen Ausgaben- und Einnahmenka-
tegorien wurden entnommen aus H. Seide/ Unsere Staatsfinan-
zen. Finanzbericht 1978 — Analyse und Perspektiven Wien
18978 S 120
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Ubersicht 1

Brutto-National- und -inlandsprodukt

Gewicht in % Durch- 1976 1877 1478 1979 1980 1981
des GECD-BNP  schnittliches Verinderung gegen das Varjzhr in %
1979 Wachstum i
1968 bis 1978 zu konstantsn Preisen

Usa 347 29 58 51 a4 23 -10 10
Japan 148 66 65 54 59 59 50 40
BRD 112 35 52 27 32 45 20 00
Frankreich 8.4 4.4 50 28 38 33 15 10
GroBbritannien 59 22 37 13 31 186 -285 —-20
{talien 47 34 58 20 26 50 40 —05
Kanada 33 45 57 27 36 28 —05 10
GroBe Industrielinder 830 28 5% 41 42 as 10 10
Spanien 28 48 30 28 25 08 085 20
Niederlande 22 3 53 28 24 23 10 08
Belgian, Luxemburg 16 40 53 12 25 24 15 10
Schweden 16 21 13 —-27 28 X 25 10
Schweiz . 14 17 —-14 24 0z 22 25 a0
Osterreich 10 44 58 44 10 51 35 10
Dénemark 10 a1 70 19 10 35 —10 10
Norwegen o7 44 63 38 35 48 30 20
Finnland . g6 40 03 04 14 72 6.0 3¢
Griechenland 086 58 G4 34 62 38 10 20
Portugal 03 48 62 54 3z 41 40 30
Irland 02 41 29 55 61 18 10 20
Kleing Indusgtrielinder 141 3.8 as 20 23 29 15 15
OECE insgesamt'} 1000 38 52 37 39 33 10 10
QEGD-Europa®) 451 36 46 23 30 33 15 05
EG .. 352 35 50 23 31 35 10 0.0
EFTAY} 55 30 23 14 18 41 30 10
Q: OECD nationale und eigene Schétzungen — ?) EinschlieBlich Australien Neuseeland (sland und Tiirkei — *] EinschlieBlich Island und Tiirkei — )Einschlieftich Islend
ren Informationsquellen zusammengestellten Pro- sicht 2). Der leichte Konjunkturaufschwung im Verlauf

gnose des Institutes ein Wachstum des reafen BNP

flir den gesamten OECD-Raum von je 1% Die kieinen.

Industrieléinder werden insgesamt mit 1%% in beiden
Jahren jeweils um % Prozentpunkt stirker wachsen
als die groBen Industrielinder (siehe Ubersicht1;
Proghosen fir die Industrieproduktion siehe Uber-

des nachsten Jahres dlrfte zwei Kraften zu danken
sein. Einmal kénnte sich das Wachstum der real ver-
fugbaren Einkommen wiederbeleben, da die Inflation
allgemein abflachen wird Das dirfte zu einem An-
stieg des privaten Konsums flihren Zum zweiten ist
zu hoffen, daB durch die vermehrte Kaufkraft der

Ubersicht 2
Industrieproduktion
Gewicht) 1976 1977 1978 1979 1880 1881
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
USA 365 108 59 58 41 — 45 05
Japan 130 110 41 62 82 75 25
BRD 143 71 30 21 55 15 - 13
Frankreich 84 g2 22 17 40 - D5 - 05
GroBbritannien 65 27 50 29 37 — B85 — 30
Italien 49 122 — 06 21 67 55 — 40
Kanada 34 55 22 42 46 — 20 10
Grofla IndustrielZnder 850 94 42 44 51 — 05 0.0
Spanien 25 65 122 — 3¢ 04 10 20
Niederlande 20 77 a5 as 28 G5 — 10
Belgisn, Luxemburg 17 &g - 04 26 42 15 — 10
Schweden 17 - 25 — 51 - 06 75 o0 - 10
Schweiz 22 X 05 55 oz 16 50 10
Osterreich i0 70 az 22 63 45 0.0
Norwegen 07 80 — 06 101 78 25 10
Finnland 06 o7 07 55 82 70 30
Portugal ¢4 30 136 68 8.6 70 45
Griechenlzand G3 105 20 78 81 — 10 25
Irfand az2 93 B3 g1 68 25 40
Kigine industrigtander 133 46 34 10 40 25 05
OECD insgesamt?) 1000 87 40 39 49 00 0.0
QECD-Europa 46,3 68 28 18 47 10 - 10
EG 370 77 24 21 49 05 — 15
EFTA 66 15 19 20 54 35 — 10

Q: QOECD EG nationale und eigene Schitzungen — ') In Prozent der OECD-Industriewertschopfung 1975 — 2) EinschlieBlich Australien
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