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schäft igtenstat ist ik der Industrie en tnommen, und für 
die Lohnnebenkosten stehen die dreijährl ichen Ar
bei tskostenerhebungen der Bundeskammer der ge
werbl ichen Wirtschaft zur Verfügung Für das Aus
land wurden die Arbei tskostenerhebung des Statist i
schen Amtes der Europäischen Gemeinschaf ten, Be
rechnungen des schwedischen Arbei tgeberverbands, 
des Bureau of Labor Statist ics im US-Department of 
Labor und des Instituts der Deutschen Wirtschaft so
wie andere nationale Quellen herangezogen 2 ) Die 
seit 1966 im Drei jahresabstand erhobenen Arbei ts
kostenstat ist iken der EG-Staaten sind nach einheitl i
chen Richtl inien erstellt Die Erhebungen der Bundes
kammer der gewerbl ichen Wirtschaft haben s ich, was 
die Gl iederung der Kosten und den zeit l ichen 
Rhythmus betrifft, daran orientiert, sodaß die Daten in 
der Regel gut vergleichbar sind Da in Österreich im 
allgemeinen nur Unternehmen mit 200 und mehr Be
schäft igten befragt wurden und in einigen Fachver
bänden die Grenze bei 100 oder 50 Beschäft igten lag, 
wurden die EG-Daten der Größenklasse über 50 Be
schäft igte für den Vergleich herangezogen. 
Die Arbei tskostendaten sind mit Ausnahme der 
Österreichischen, die bereits für 1981 vor l iegen, nicht 
sehr rezent Die EG-Erhebung 1978 ist noch nicht 
vol lständig publiziert, ihre wicht igsten Ergebnisse 
sind aber unpubliziert verfügbar und werden vom Sta
t ist ischen Amt der EG taufend for tgeschr ieben. 
Um einen Vergleich des absoluten Niveaus der Lohn
kosten zu ermögl ichen, werden die Gesamtkosten je 
Arbei tsstunde in Schil l ing als Recheneinheit umge
rechnet. Auf Grund von unvermeidbaren Unterschie
den in der Abgrenzung des internationalen Datenma
terials kann dieser Vergleich nur einen groben A n 
haltspunkt liefern. 

In zunehmendem Maße werden Entwicklungsländer 
Standorte für verarbeitende Industrien und t reten auf 
den Weltmärkten als konkurrenzfähige Anbieter auf 
Um einen Eindruck von den Unterschieden in den 
Lohnkosten zwischen den Industr iestaaten und den 
"Schwel lenländern" zu vermit teln, deren Konkurrenz 
in manchen Branchen immer drückender w i rd , wer
den auch die Gesamtarbei tskosten je Stunde der für 
den österreichischen Außenhandel wicht igsten 
Schwellenländer dargestel l t 

ä) Statistisches Amt der Europäischen Gemeinschaften (Euro
stat): Arbeitskosten in der Industrie, Band 1 und 2, Luxemburg 
1977, und Eurostat. Wages and Incomes, Statistical Bulletin; 
Swedish Employers' Confederation: Wages and Total Labour 
Costs for Workers. International Survey 1970-1980; US-Depart
ment of Labor, Bureau of Labor Statistics Hourly Compensa-
lion Costs for Production Workers in Manufacturing, sowie 
H. Salowsky. Personalzusatzkosten in westlichen Industrielän
dern, Beiträge zur Wirtschafts- und Sozialpolitik 40/41, Institut 
der Deutschen Wirtschaft. Köln 1977; H. Salowsky: industrielle 
Arbeitskosten im internationalen Vergleich IW/Trends 2/82, 
und D. Winckler: Die Personalnebenkosten im internationalen 
Vergleich, Wirtschaftsdienst 1982/11; Bundeskammer der Ge
werblichen Wirtschaft: Die Arbeitskosten in der Industrie Öster
reichs, 1975, 1978 und 1981 

Für die Beurtei lung der Wettbewerbsfähigkei t sind 
die Kosten der Arbei terstunde allein nicht ausschlag
gebend ; es muß auch die Arbei tsprodukt iv i tät der 
verschiedenen Länder, d h die Produkt ionsleistung 
je Arbe i tss tunde, berücksicht igt werden, u m Lohn
s tückkosten (unit labour costs) vergleichen zu kön
nen. Das absolute Niveau der Arbeitsprodukt iv i tät 
kann für das Aggregat Industrie insgesamt nur sehr 
grob geschätzt werden, und verschiedene Untersu
chungen kommen immer wieder zu stark divergieren
den Ergebnissen Diese Arbei t beschränkt s ich daher 
auf die Analyse der Entwicklung der Produktivi tät im 
Zeitverlauf, die sich viel zuverlässiger ermit teln läßt 
Zur Berechnung der Stundenprodukt iv i tät der Arbeit 
wird der Index der Produkt ion der verarbei tenden In
dustr ie durch einen Arbei tsvolumensindex dividiert, 
der aus dem Produkt der geleisteten Arbei tszei t je 
Arbei ter und den Beschäft igten ermit tel t w i r d ; damit 
wi rd implizit angenommen, daß s ich die Arbeitszeit 
der Angestel l ten proport ional zu jener der Arbeiter 
entwickel t Die Produkt ionsdaten wurden vorwiegend 
aus OECD- und UN-Veröffent l ichungen oder nationa
len Quellen en tnommen, ebenso die Arbei tszei t - und 
Beschäft igtendaten, die zum Teil auch aus d e m Jahr
buch der ILO stammen. 

Aus den beiden Reihen, den Gesamtkosten je Stunde 
und dem Index der Stundenprodukt iv i tät , ergeben 
sich die Arbei tskosten je Produktionseinheit, die für 
die internationale Konkurrenzfähigkeit als Indikator 
dienen Sie bi lden ferner die entscheidende Determi
nante der industriel len Preisbi ldung 3 ) und üben einen 
wicht igen Einfluß auf die Währungspol i t ik aus ; denn 
auf lange Sicht werden unterschiedl iche Arbei tsko
stenentwick lungen über die Wechselkurse tenden
ziell wieder ausgegl ichen. 

Die Lohnstückkosten (Innovationen, Market ing u, a ) 
best immen zusammen mit den Wechselkursen die in
ternationale Konkurrenzfähigkeit Um die Wechsel
kursbewegungen, also die Auf- und Abwer tungen, 
miteinzubeziehen, werden zur Beurtei lung der Wett
bewerbsposi t ion alle Lohnstückkosten auf e inen ein
heit l ichen Währungsstandard (Schill ing) umgerech
net 

Um die relative Arbei tskostenposi t ion der heimischen 
Industr ie gegenüber dem Durchschni t t der Handels
partner darzustel len, wurden ~ d e m Exportgewich-
tungsschema für industrielle Waren des effektiven 
Wechselkurs index des Institutes fo lgend 4 ) — die hei
mischen Arbe i tskosten mit dem nach dem Exportan
teil gewogenen geometr ischen Mit te l der Arbei tsko
sten unserer Handelspartner in Beziehung gesetzt 

3) A. Guger Der Inflationsprozeß bei administrierter Preisbil
dung und das Problem der Vollbeschäftigungspolitik, in 
H. Frisch — H Otruba (Hrsg.): Neuere Ergebnisse zur Infla
tionstheorie. Stuttgart 1978 
4) P Moosiechner: Neuberechnung der WIFO-Wechselkursindi-
zes Monatsberichte 7/1982 
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gern und künft igem Konsum angesprochen wi rd , ist 
konsti tut iv für den vorl iegenden Kapitalbegriff 
Dieser Kapitalbegriff wirft nicht zuletzt für die empir i 
sche Kapitalstockschätzung eine Reihe von Problem
stel lungen auf, die sich im wesent l ichen mit den Be
griffspaaren Homogenität-Heterogenität , Ertragswert
konzept-Kostenwertkonzept und Brut tokonzept-Net
tokonzept umschreiben lassen. 
In empir ischen Kapi ta lstockberechnungen kann die 
Verschiedenart igkeit der Kapitalgüter nur insoweit be
rücksicht igt werden, daß — auf insti tut ioneilen Aufla
gen basierend — begriff l ichen Einschränkungen 
(z B sektoraie Gl iederung und/oder Trennung in 
Ausrüstungen und Bauten) entsprechend Rechnung 
getragen wi rd Darüber hinaus muß jedoch von der 
Fiktion der Homogeni tät der Kapitalgüter, insbeson
dere hinsichtl ich des technischen Fortschr i t ts (empi
r ische Kapitalstockschätzungen gehen davon aus, 
daß technischer Fortschri t t in ungebundener Form 
auftr i t t), ausgegangen werden. 
Das Problem der Kosten- bzw Ert ragsbewertung des 
Sachanlagevermögens läßt sich nur im Zusammen
hang mit der jeweil igen analytischen Zielsetzung, und 
somit auch nur im Zusammenhang mit der Fragestel
lung Brut to- oder Net tokonzept sinnvoll d iskut ieren 
Nach dem Kostenkonzept wird der Bewer tungs- und 
daher auch Vergleichsmaßstab nach den Herstel
lungskosten ermittelt, nach dem Ertragswertkonzept 
werden die künft ig zu erzielenden Erträge als Bewer
tungs- und Vergleichseinheiten herangezogen 4 ) . 
Eine der wicht igsten Unterscheidungen im Rahmen 
der empir ischen Analyse ist jene in Bru t to - und 
Netto-Kapitalstock. Der Brut to-Kapi ta lstock umfaßt 
sämtl iches produziertes physisches Sachanlagever
mögen, das für produkt ive Zwecke verfügbar ist und 
eingesetzt wi rd Scheidet ein Sachanlagegut durch 
plötzl iche Zers törung, technische Überalterung bzw 
ökonomische Ineffizienz aus, mindert sich der Bru t to -
Kapitalstock um dieses Sachanlagegut. Der Brut to-
Kapitalstock spiegelt somit die in einem best immten 
Zei tpunkt bestehende maximale Leistungsbereit
schaft des Sachanlagevermögens wider, weshalb 
auch von einem Kapazitätskonzept gesprochen wird. 
Während das Brut tokonzept eher vergangenheitsor i -
entiert ist, zielt das Net tokonzept in die Zukunft , d. h 
auf die noch vorhandene Leistungsreserve Diesem 
Konzept liegt die Annahme zugrunde, daß die in 
einem neuen Kapitalgut enthaltene Leistungsreserve 
durch dessen Gebrauch sukzessive abnimmt; diese 
Abnahme stellt dann die volkswirtschaft l iche Ab
schreibung dar. Der Netto-Kapitalstock enthält somit 
den um die vergangenen Leistungseinsätze korrigier
ten Brutto-Kapitalstock Zwischen dem Netto-Kapital-
stockbegri f f und dem buchhalter ischen Buchwert 
eines Anlagegutes besteht somit ein loser Zusam-

") Siehe dazu u a Schenk — Fink (1976) 

menhang, da beide noch vorhandene potentiel le Re
serven erfassen. Der eigentl iche Unterschied dieser 
beiden Konzepte besteht darin, daß das Net tokon
zept den Kapitalstock an der noch verfügbaren Lei
stungsreserve orientiert, der bilanzmäßige Buchwert 
hingegen auf vergangenhei tsbezogenen Kostener
satz ausgerichtet ist und somit auf die Bewer tung 
des Leistungsverzehrs an diesen Anschaffungswer
ten abgest immt sein muß. 

Für die vorl iegende Kapitalstockschätzung schien 
aus Gründen der in der Einleitung explizit genannten 
(vorrangigen) analytischen Zielsetzungen — gleich
sam als erster Schri t t einer umfassenden Vermögens
rechnung — das Brut tokonzept auf Basis des Ko
stenwertpr inzips die geeignetste Querverbindung 
zwischen den Bewer tungs- und Berechnungskonzep
ten 

Zur Methodik der Kapitalstockschätzung 

Allgemeines 

Schätzungen des Kapitalstocks können hauptsäch
lich nach zwei Methoden vorgenommen werden: 
einerseits mit Hilfe von sogenannten Statusberech
nungen, die den Bestand in einem best immten Zeit
punkt ermit teln, und andererseits nach der sogenann
ten Kumulat ionsmethode Die Statusberechnungen 
können nach ihrer Methode untertei l t werden in 
Schätzungen auf der Grundlage von Steuereingän
gen, von abgeschlossenen Versicherungsverträgen, 
veröffent l ichten Bilanzen und schließlich auf de r Basis 
direkter Befragungen Die laufenden Statusberech
nungen spielen jedoch in der modernen empir ischen 
Kapitalstockschätzung nur noch eine untergeordnete 
Rolle, sodaß hier nicht näher darauf e ingegangen wer
den soll Die gebräuchl ichsten Methoden der Kapital
s tockschätzungen basieren auf Verfahren, die in der 
einschlägigen Literatur unter dem Sammelbegri f f "Ku
mulat ionsverfahren" zusammengefaßt werden. 

Das Kumulationsverfahren 

Das Kumulat ionsverfahren oder die Perpetual-inven-
tory-Methode wurde in anderen Publikat ionen bereits 
eingehend beschr ieben, sodaß wir uns bei de r Dar
stel lung des Verfahrens auf das Wesent l iche be
schränken können 5 } Es geht grundsätzl ich davon 
aus, daß das Sachanlagevermögen in e inem be
st immten Zei tpunkt eine gewichtete Summe der Inve
st i t ionen vorangegangener Perioden ist, die im Unter
suchungszei t raum noch als Produkt ionsmi t te l zur 

s)Vgi. Goidsmith (1951) Kirner (1968) Schenk — Fink (1976) 
Prucha (1976) 
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den allgemein ger ingeren Rational is ierungsmögl ich
keiten im Dienst le istungsgewerbe zusammen. So 
kann z . B . im Einzelhandel t rotz wei tgehender Um
stel lung auf Selbstbedienung in zahlreichen Branchen 
nicht ganz auf Kundenberatung verzichtet werden 
Wegen der starken Umsatzschwankungen im Tages-, 
Wochen - und Saisonablauf sind außerdem gewisse 
Personalreserven erforder l ich, die die Produktivi tät 
d rücken 

Global gesehen hat sich somi t das Gewicht des Han
dels gegenüber der Industrie erst mit der Abschwä-
chung der Konjunktur seit Mitte der siebziger Jahre 
etwas verstärkt. In einzelnen Bereichen könnte die 
Gewichtsverschiebung zugunsten des Handels früher 
eingesetzt haben und stärker ausgeprägt sein, doch 
fehlen dafür stat ist ische Anhaltspunkte. 
Um die unterschiedl iche konjunkturel le Reagibilität 
von Industrie und Handel zu zeigen, wurde die Ent
wick lung ausgewählter Indikatoren in Abhängigkei t 
vom Konjunkturverlauf untersucht Dieser wurde in 
Phasen der Konjunkturbelebung mit s te igendem Aus
lastungsgrad des Potential Outputs (PO) und in sol 
che nachlassender Konjunktur mit s inkendem Ausla
stungsgrad untertei l t 4) Es zeigt s ich, daß die Unter
schiede zwischen Phasen des Konjunkturauf
schwungs und des Abschwungs in der Industrie 
deutl icher ausgeprägt waren als im Handel. Während 
sich im Handel die Zunahme der Erwerbstät igkeit im 
Abschwung nicht verr ingerte und das Wachstum der 
Brutto-Anlageinvest i t ionen gegenüber Au fschwung
jahren sich bloß halbierte, nahmen in der Industr ie so
wohl die Erwerbstät igkeit als auch die realen Bru t to -
Anlageinvesti t ionen bei nachlassender Konjunktur ab 
(um jeweils 1%), wogegen sie in Aufschwungphasen 
z T. sehr deutl ich st iegen (siehe Übersicht 2) Das 
Wachstum des Brut to-Produkt ionswertes und der 
Wertschöpfung verr ingerte sich zwischen Auf- und 
Abschwung im Handel etwa um die Hälfte, in der In
dustr ie dagegen um zwei Drittel 
Im Gegensatz dazu zeigt die Produkt iv i tätsentwick-

4) Der Potential Output (PO) ist jene gesamtwirtschaftliche Pro
duktionsleistung, die mit den verfügbaren Produktionsfaktoren 
bei "normaler" Nutzung erbracht werden kann (siehe dazu 
Breuss, 1982). Der Anteil der tatsächlichen Produktionsleistung 
an dieser möglichen wird als Auslastungsgrad des PO bezeich
net 

lung im Handel eine stärkere konjunkturel le Reagibil i
tät als die der Industrie Die Produktivität des Handels 
nahm in Aufschwungjahren im Durchschni t t (ari thme
t isches Mittel der Wachstumsraten in Jahren ste igen
der PO-Auslastung) um 4,5% pro Jahr zu , in Ab-
schwungphasen wuchs sie nur um 1,7%. In de r Indu
strie verr ingerte sich das Wachstum nicht s o stark 
(von + 5 , 4 % auf +3 ,3%) 
Die sektoral abweichende Entwicklung von Erwerbs
tät igkeit und Produktivi tät nach Konjunkturphasen 
— die Industrie paßt eher die Beschäft igung de r Kon
junkturentwick lung an, der Handel nimmt dagegen 
Produkt iv i tätsänderungen in Kauf — dürfte z. T. auf 
unterschiedl iche Mögl ichkeiten bei der Einstel lung 
von Arbei tskräf ten zurückzuführen sein (siehe Kühl
häuser, 1978) Bei guter Konjunktur, wenn der Ar
bei tsmarkt vom Angebot her angespannt ist, ist es für 
den Handel schwieriger, zusätzl iche Arbei tskräf te zu 
erhalten, da diese dann meist Industr iebetr iebe vor
ziehen. In Abschwungphasen, wenn die Industrie 
nicht so stark als Nachfrager auf dem Arbei tsmarkt 
auftritt, kann der Handel seinen Bedarf leichter dek-
ken, d h. den aufgestauten Bedarf befr iedigen sowie 
gewisse Vorsorge für den nächsten Au fschwung tref
fen Al lerdings deutet die in letzter Zeit zu beobach
tende Entwicklung der Beschäft igung im Handel 
(1982 —1,2% bei den unselbständig Beschäft igten) 
darauf hin, daß sich bei lange anhaltender Rezession 
sein Verhalten an das der Industrie anpaßt. 
Eine ökonometr ische Analyse (siehe Übersicht 3) be
stät igt die bisherigen Ausführungen Versucht man 
die ausgewählten Indikatoren durch eine T rend - und 
eine Konjunkturvariable (Auslastungsgrad des Poten
tial Outputs der gesamten Wirtschaft) zu erklären, so 
bestät igt sich die höhere Konjunkturabhängigkei t der 
Industrie vor allem in der Erwerbstätigkeit. Während 
im Handel die Beschäf t igungsentwick lung hauptsäch
lich durch eine Trendvariable erklärt werden kann 
(der Einfluß der Konjunkturvariablen ist insignifikant 
und hat negatives Vorzeichen; s iehe Gleichung (1)), 
wird die Erwerbstät igkeit in der Industr ie nicht nur am 
stärksten, sondern auch überproport ional du rch die 
Konjunktur beeinflußt (siehe Gleichung (2)). Eine Än
derung des Auslastungsgrads des Potential Outputs 
um 1 % entsprach in der Beobachtungsper iode einer 
Änderung der Erwerbstät igkeit um 1,3% (Glei-

Entwicklung wichtiger Indikatoren im Konjunkturverlauf 
Erwerbstätige 

Aulschwungphasen 

Abschwungphasen 

+ 0 8 

- 1 0 

+ 1 3 

+ 1 4 

Wertschöpfung 

+ 6 2 

+ 2 4 

B rutt o -P rod u kti o nswert Produktivität 1) 

real zu Preisen 1976 

Handel Industrie Handel Industrie 

Durchschnittliche jährliche Veränderung in % 

+ 5 9 + 6 1 + 6 . 2 + 5 4 

+ 3 1 + 2 4 + 3 3 + 3 3 

Handel 

+ 4 , 5 

+ 1 7 

Ubersicht 2 

Brutto-Anlageinvestitionen 

+ 9 4 

- 1 0 

+ 6 7 

+ 3 3 

Q: Institutsberechnung Aufschwungphasen Jahre mit steigendem Auslastungsgrad des Potential Outputs der Gesamt Wirtschaft Abschwungphasen: Jahre mit sinkendem Aus
lastungsgrad des Potential Outputs — ') Reale Wertschöpfung je Erwerbstätigen 
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der gesamte Warenexport der Schweiz, die Schwei
zer Industrie beschäft igt im Ausland eine halbe Million 
Arbeitskräfte — das entspr icht drei Viertel der Indu
str iebeschäft igten im Inland, von denen andererseits 
viele für nichtSchweizer Firmen arbeiten {Borner, 
1981) Die direkten grenzüberschrei tenden Investit io
nen wachsen rascher als der Welthandel, gegenwär
t ig um etwa 12% pro Jahr {Martin-Clamadieu, 1981) 
Als Mittel des Technologietransfers haben sie den in
ternationalen Lizenzen- und Patenthandel überholt 
Der internationale Warenhandel ist zum Teil kein 
Handel zwischen zwei selbständigen Subjekten mehr, 
sondern eine Verschiebung von Produkttei len im 
Schöße der transnationalen Gesel lschaften zu inter
nen Transferpreisen Diese Lieferungen sind eine der 
Ursachen der kräft igen Zunahme des "intra-industr iel-
len Handels" {Rayment, 1982) und haben ein be
trächtl iches Volumen erreicht Es wi rd geschätzt, daß 
sie ein Drittel des Welthandels umfassen 1974 hatte 
der f i rmeninterne Handel einen Antei l von 46% an den 
Importen und von 50% an den Exporten der USA, von 
29% an den schwedischen, von 30% an den br i t ischen 
und von 59% an den kanadischen Exporten {United 
Nattens Centre, 1978, Rossen, 1982). 
Die Internationalisierung der Produkt ion hat bereits 
eine Intensität erreicht, die mit den oben erwähnten 
zwei Hypothesen über die internationale Arbei ts te i 
lung nicht ganz erklärt werden kann Eine neue, vol l
ständigere theoret ische Erklärung fehlt aber. Es ist 
daher schwier ig, Aussagen über die künft ige Arbei ts
tei lung in der Welt industr ie zu machen Auf Grund 
einiger Beobachtungen in den letzten Jahren kann 
angenommen werden, daß sich die globale Integra
t ion der Industr ieprodukt ion in den achtziger Jahren 
zwar for tsetzen, ihre Form aber ändern wird Viele 
transnationale Gesellschaften wachsen nur schwach, 
ihre Bereitschaft, sich im Ausland finanziell zu binden, 
nimmt ab Einige werden sich vermutl ich aus den bis
herigen großen Produkt ionsgesel lschaften in klei
nere, f lexiblere Managementgesel lschaften umwan
deln und nur die Kontrol le über Technologie und Ab
satz behalten Solche "transnationale Konföderat io
nen" {Drucker, 1980) werden die Produkt ion unter 
verläßlichen Lieferanten in verschiedenen Ländern 
verteilen und deren Absatz weltweit organisieren 

Industrialisierung der Entwicklungsländer 

Die Länder der Dri t ten Welt, in denen 1960 57,4% und 
1980 65,0% der Weltbevöikerung lebten, waren am 
Anfang bzw am Ende dieses Zeitraums an der Welt
industr ieprodukt ion mit 8,0% und 10,3% beteil igt (alle 
Angaben ohne Volksrepubl ik China) Der beschei 
dene Zuwachs in zwei Jahrzehnten war sehr unregel
mäßig verteilt, ein Drittel entfiel auf nur zwei Länder 
(Brasilien und Mexiko), ein wei teres Drittel auf vier 

Länder (Argent inien, Korea, Indien und Türkei) und 
das letzte Drittel auf alle anderen Entwickungsländer 
{UNIDO, 1979) Die Struktur der in der Dritten Welt 
neuentstandenen Industrie ist durch drei Einflüsse 
geprägt Der erste war das schon erwähnte Verhalten 
der transnationalen Gesellschaften, die in den Ent
wicklungsländern günst ige Standorte für rohstoff-
und arbeitsintensive Produkte bzw Herste l lungspro
zesse erkannten (Dies gilt z B für die Unternehmun
gen in der Nahrungsmit tel industr ie, die t rop ische 
Agrarrohstof fe brauchen, oder für die Elektronik, we l 
che die billige Arbei tskraf t in den Entwicklungslän
dern für arbeitsintensive Montagearbei ten verwen
det } Der zweite Faktor war der Mißerfolg der vor 
zwanzig Jahren gepr iesenen Importsubst i tut ionsstra
tegie Nach schlechten Erfahrungen einiger Staaten 
mit d iesem Entwicklungsmodel l haben sich mehrere 
Entwicklungsländer für eine exportor ient ierte Politik 
entschlossen, die sich auf die komparativen Vortei le 
der arbeitsintensiven Produkte oder Prozesse s tü tz t 
Sie spezial isierten sich auf die Ausfuhr von Texti l ien, 
Bekleidung, Ledererzeugnissen und Schuhen. Diese 
Strategie brachte bemerkenswerte Erfolge, blieb aber 
auf einige Länder beschränkt (Z B stammte 1978 
die Hälfte der Exporte an Industr ieprodukten aus der 
Dritten Welt in die Industriestaaten aus nur vier os ta
siat ischen Ländern, und zwar aus Hongkong, Korea, 
Singapur und Taiwan ) Der drit te und wicht igste Fak
tor war der Ausbau einer eigenen Industr ial isierungs-
basis, wofür Erzeugnisse der Schwerindustr ie (Me
talle, chemische Grundstof fe und Maschinen) benö
tigt werden Diese Umstel lungen beeinflußten d ie In
dustr iestruktur in den Entwicklungsländern sehr 
stark In der Drit ten Welt nahm (zwischen 1960 und 
1977), bei einem durchschni t t l ichen Industr iewachs
tum von 6,7% pro Jahr, die Metal lwarenerzeugung am 
kräft igsten zu ( + 10,6% pro Jahr) Es folgten Grund
metalle ( + 7,8%), Nichtmetal l-Mineral ien ( + 7,8%) und 
Chemie, Petrochemie und Kautschuk ( + 7,4%) 
Durchschnit t l ich oder unterdurchschni t t l ich wuchsen 
die Papier- ( + 6,6%), Bekle idungs- und Schuh-
( + 6,3%), Nahrungsmit te l - ( + 5,5%) und Texti l indu
strie ( + 3,8%) {Balassa, 1979B). 
Die stark wachsende neugegründete Schwerindustr ie 
konnte aber die Nachfrage nach Invest i t ionsgütern 
nicht voll decken Das gewalt ige Defizit der Entwick
lungsländer im Austausch von Industriewaren mit den 
Industr ieländern, das sich von 36 Mrd $ 1973 auf 
97 Mrd $ 1977 und 115 Mrd $ 1978 erhöhte (davon 
entf ielen 1977 55 Mrd $ und 1978 64 Mrd $ auf die 
OPEC-Staaten; Balassa, 1979C, 1981), wurde größ
tentei ls durch Importe von Investi t ionsgütern verur
sacht Wie wicht ig Märkte in den Entwicklungsländern 
für den Maschinenbau der Industrienationen sind, 
zeigt z B. der Antei l der Ausfuhr in die Dritte Wei t an 
den Gesamtexpor ten dieses Zweiges Er betrug 1978 
48% in Japan, 40% in den USA, 33% in Großbri tan-
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den als Gewichte die Anteile der Konkurrenzländer 
am Österreichischen Export für Industr iewaren ver
wendet Diese Methode ist weit einfacher als die dop
pelte Gewichtung und hat den Vortei l , daß sie auch 
für die anderen Industrieländer leicht durchgeführ t 
werden kann 
Ein Indikator für die Entwicklung der Gewinnspanne 
in der Export industr ie (bzw auch näherungsweise für 
die Ertragslage) läßt sich aus dem unterschiedl ichen 
Entwicklungsverlauf von Exportpreisen und Gesamt
s tückkosten gewinnen Dabei wird angenommen, daß 
die Brut to-Gewinnspanne unverändert bleibt, wenn 
die Exportpreise und die Stückkosten im gleichen 
Ausmaß steigen. Bleiben jedoch die realisierten Ex
portpreise hinter der Stückkostenste igerung zurück, 
dann sinkt die Brut to-Gewinnspanne Werden im Ge
gensatz dazu die relativen Exportpreise, vergl ichen 
mit dem Ausland, und die relativen Stückkosten zu 
einander in Beziehung gesetzt , so ergibt sich daraus 
ein Indikator für die Entwicklung der relativen Profi-
tabilität: die relative Brut to-Gewinnspanne 
Die hier vorgenommene Berechnung der Brut to-Ge
winnspanne basiert jedoch infolge stat ist ischer Infor
mationslücken nur auf der Relation von Export-Unit-
Values für Industr iewaren und Arbe i tss tückkosten in 
der Gesamtindustr ie. Daraus ergeben sich im Hin
blick auf Interpretierbarkeit und Aussagefähigkei t 
Probleme, die sich in fo lgenden Hauptgesichtspunk
ten zusammenfassen lassen: 

— In der Berechnung der Arbe i tss tückkosten sind 
nicht alle wicht igen Kostenarten erfaßt. Hier ist vor 
allem an die wicht igen Mater ialkosten, aber auch 
an Kapitalkosten usw zu denken Dieser Mangel 
wirkt sich bei der Berechnung der relativen Bru t to -
Gewinnspanne weit weniger aus als in den absolu
ten Werten der Brut to-Gewinnspanne Nimmt man 
an, daß sich die Vorproduktpre ise in einheit l icher 
Währung für alle Länder ähnlich entwickeln, erge
ben die relativen Arbe i tss tückkosten einen guten 
Indikator für die relativen Gesamtstückkosten (vgl. 
OECD, 1978) 

— Die Entwicklung der Arbe i tss tückkosten in der Ex
port industr ie weicht von jener in der Gesamt indu
strie ab, weil der Produkt iv i tätsfortschri t t in der ra
scher wachsenden Export industr ie meist größer 
ist als in geschützten Produkt ionsbereichen. Bei 
der Berechnung der Arbe i tss tückkosten ist jedoch 
keine Trennung von Arbe i tss tückkosten der Ex
port industr ie und Arbe i tss tückkosten der "Inlands
produkt ion" mögl ich Diese Schwierigkeit w i rd ins
besondere bei der Ermitt lung der Brut to-Gewinn
spanne akut 1 ) . Dieses Problem verr ingert s ich 
aber gleichfalls, wenn statt der absoluten die rela
tive Brut to-Gewinnspanne herangezogen w i rd . Bei 

') Die OECD hat in diesem Zusammenhang eine Bereinigung 
versucht, der jedoch eher illustrative Bedeutung zukommt; vgl 
dazu OECD (1978), S 41 Fußnote 11 

der Berechnung der relativen Brut to-Gewinn
spanne wi rd in diesem Zusammenhang unterstel l t , 
daß die jeweil igen Produktivitätsdifferentiale zwi
schen Export - und Gesamtindustr ie von Land zu 
Land gleich sind 

— Die Gewinnverlagerungen der mult inationalen Un
ternehmungen ("Manipulation der konzerninternen 
Verrechnungspreise") können mitunter eine we
sentl iche Rolle spielen und den Vergleich zwi
schen Exportpreisen und Arbe i tss tückkosten ver
zerren. 

— Eine Abnahme der Brut to-Gewinnspanne muß 
nicht unbedingt eine Verr ingerung der Net to
spanne oder eine Verschlechterung der Ertragssi
tuat ion bedeuten, da z . B Export förderungsmaß
nahmen, sonst ige Subvent ionen oder Steuerer
le ichterungen eine Rolle spielen können 

Brutto-Gewinnspanne seit 1974 deutlich gesunken 

Die Entwicklung der österre ichischen Brut to-Gewinn
spanne vollzog sich in mehreren Phasen (vgl Abbi l 
dung 1 sowie die Übersichten 1 und 2) : 
Im Durchschni t t der Periode 1970/1974 g ing die 
Brut to-Gewinnspanne nur leicht zurück. Die im Ver
gleich zu den Handelspartnern stärkeren Arbe i tsko
stensteigerungen konnten auf Grund der Rohwaren
hausse, des spekulat iven Welthandelsbooms 1974 als 
Folge der ersten Energiepreiskr ise sowie wegen 
kurzzeit iger konjunkturel ler Überhi tzungserscheinun-

Abbildung 1 
Entwicklung der Brutto-Gewinnspannen im österreichischen 

Export 
(In Dollar) 

B R U T T O - G E W I N N S P A N N E 
— R E L A T I V E B R U T T O - G E W I MM SP A MISE 

J 1 1 L 

•RELATIVE E X P O R T P R E I S E FUER INDUSTRIEWAREN 

?d 71 72 7 3 7<* ? 5 76 77 7 8 79 8 0 8 1 8 2 
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Ubersicht 1 
Geraffte Darstellung wichtiger Crowding-out-Kanäle 

zung hiefür ist, daß der Erwerb der staatl ichen 
Wertpapiere vom privaten Sektor als Vermögenszu
wachs empfunden wi rd , also nicht nur als eine Um
schichtung in der Gegenwart von einer (liquiden) in 
eine andere (weniger liquide) Vermögensart und 
auch nicht als ein Vorgriff des Staates auf künft ige 
Steuererhöhungen Eine Nachfragesteigerung tr i t t 
unter diesen Bedingungen ein, wenn etwa der pr i 
vate Konsum auf einen derart igen Vermögenszu
wachs reagiert: Befand sich die Vermögenspos i 
t ion vor dem Zuwachs im Gleichgewicht, so wer
den die Konsumenten nachher versuchen, das nun 
"zu hohe" Vermögen durch Entsparen bis auf den 
Gleichgewichtswert abzubauen; dies geschieht un
abhängig von der Kapazitätsauslastung 

2 Nachfragedämpfende Effekte Den nachfrage stei
gernden Wirkungen stehen kompensator ische Ef
fekte gegenüber, die zumindest einen Teil der 
Nachfrageausweitung neutralisieren können Sieht 
man vom wenig wahrscheinl ichen "ultraratäonalen 
Crowding-out" ab (bei dem die privaten Nachfrager 
auf einen Teil ihrer bisherigen Ausgaben verzich
ten, weil ihre Wünsche nun vom Staat befr iedigt 
werden), kann es bei Schuldf inanzierung der zu 
sätzl ichen Staatsausgaben zu Zinssteigerungen 
kommen, die bei zinselastischer Güternachfrage 
die privaten Investit ions- und Konsumausgaben un
mittelbar verringern. Al lerdings gilt dies in einem 
kleinen Land nur bei unvol lkommener Kapitalmobil i
tät, durch die eine vom Ausland unabhängige Zins
entwicklung mögl ich wird 

Aus der Anhebung des Zinssatzes folgt indirekt ein 
Vermögenseffekt Der Kurswert des Finanzvermö
gens vermindert s ich, sodaß auch die Güternach
frage (entweder unmittelbar über die Konsumfunk
t ion oder mittelbar über eine Zunahme der Geld
nachfrage) sinkt. Bei f lexiblen Wechselkursen im
pliziert die Zinssatzsteigerung aber auch eine Auf
wertung der eigenen Währung, in deren Folge un
ter best immten Voraussetzungen das Leistungsbi
lanzdefizit s te igt ; f inanziert w i rd dieses Defizit 
durch die zinsinduzierten Kapital importe. Herrscht 
in einem kleinen Land vol lkommene Kapitalmobilität 
bei f lexiblen Wechselkursen, dann haben schuldf i 
nanzierte Staatsausgaben prakt isch keine Auswir
kung auf die Inlandsnachfrage 2) 
Über- die Gütermärkte kann es nach einer Steige
rung der Staatsausgaben zu Preissteigerungen 
kommen, wenn das Güterangebot unelast isch ist 
(etwa bei Vol lbeschäft igung und geschlossener 
Volkswir tschaft) , oder wenn die Erhöhung der 
Staatsausgaben durch eine bleibende Geldmen
genauswei tung f inanziert w i rd ; eine autonome Ge
stal tung der inländischen Inflationsrate ist be i offe
ner Volkswirtschaft allerdings nur unter f lexiblen 
Wechselkursen mögl ich. Sind die Wechselkurse fix, 
dann orientiert sich die Inflationsrate eines kleinen 
Landes nach jener im Leitwährungsland, und es fin
det an Stelle der Preisanpassung eine Mengenan
passung s tat t : Die Importe werden steigen und die 

2) Vgl hiezu etwa die Darstellung von Lehment (1983). 
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lungsspielraums zu unterstützen, sollte die Lösung 
dieser Probleme in den nächsten Jahren in Angriff ge
nommen werden 

zum Teil sogar erhebl ich, erhöht Im Durchschni t t der 
neun EG-Länder stieg die Soziaiquote von 19,3% im 
Jahr 1970 auf 27 ,1% im Jahr 1981. 

Sozialquote nur geringfügig gestiegen 

Die Ausgaben für soziale Sicherheit, gemäß der wei 
ten Definit ion der EG-Sozialkonten, erreichten 1982 in 
Österreich etwa 306 Mrd S; gegenüber dem Vorjahr 
erhöhten sie sich damit um 8,7% Diese Steigerungs
rate war eine der niedr igsten in den letzten zwanzig 
Jahren Sie lag auch nur wenig höher als das nomi
nelle Wachstum des Brut to- In landsproduktes 
( + 8,0%). Daher st ieg der Antei l der Sozialausgaben 
am Sozialprodukt ("Soziaiquote") im abgelaufenen 
Jahr nur um 0,2 Prozentpunkte auf 26,8%. Dieser ge
ringe Anst ieg ist insofern bemerkenswert , als die 
Konjunkturschwäche der heimischen Wirtschaft an
hielt und sich die Probleme auf dem Arbei tsmarkt 
deutl ich verschärf ten 

Übersicht 1 
Anteil der Sozialausgaben am Bruttoinlandsprodukt 

Sozialausgaben Bruttoinlandsprodukt Sozialaus
insgesamt (nomineil) gaben in % 

Mill S Veränderung 
gegen das 

Mill S Veränderung 
gegen das 

des Brutto
inlands

Vorjahr i n % Vorjahr in % produktes 

1974 131 670 + 1 6 7 618 563 + 1 3 8 21 3 

1975 157 156 + 19 4 656 716 + 6 2 23 9 

1976 177 010 + 1 2 6 724 747 + 1 0 4 24 4 

1977 195 070 + 1 0 2 796 191 + 9 9 24 5 

1978 1] 224 234 + 15 0 842 332 + 5 8 26 6 

1979') 243 742 + 8 7 918 723 + 9 1 26 5 

1980') 257 449 + 5 6 998 968 + 8 7 25.8 

1981') 281 469 + 9,3 1 058 268 + 5 9 26 6 

1982') 305 856 + 8 7 1 143 039 + 8 0 26 8 

Q: Eigene Berechnungen — ') Vorläufige Werte 

Auch im internationalen Vergleich mit den EG-Län
dern zeigt sich (nach den bisher verfügbaren Daten 
für 1981) eine Stabil isierung der Sozialquoten. Im 
Laufe der siebziger Jahre hatten sie sich al lgemein, 

Bund trägt Hauptlast der "automatischen 
Stabilisatoren" 

Die Ausgaben des Bundes für soziale Sicherheit stie
gen mit + 1 5 , 8 % doppel t so rasch wie jene der Sozial
vers icherung Das ist nicht verwunder l ich, da der 
Bund die Lasten jener Ausgaben trägt, die bei einer 
Konjunkturverschlechterung als "automat ische Stabi
l isatoren" wi rken und daher besonders stark s te igen: 
jene der Arbei ts losenversicherung und die Bundes
beiträge zur Pensionsversicherung Der Aufwand in 
der Arbei ts losenversicherung st ieg gegenüber dem 
Vorjahr um 43,1%. Der größte Aufwandspos ten , das 
Arbei ts losengeld, erhöhte sich sogar um 6 1 % Die 
Zahl der Arbei ts losen nahm 1982 um 52% zu, im Jah
resdurchschni t t waren 105 300 Personen als arbeits
los registr iert, 63% von ihnen bezogen Arbei ts losen
geld Auch für Notstandshi l fe wurde um 6 1 % mehr 
ausgegeben; 11.800 Personen ( 1 1 % aller Arbei ts lo
sen) bezogen diese Leistung nach Erschöpfung ihres 
Anspruchs auf Arbei ts losengeld, um 83% mehr als im 
Vorjahr Der Aufwand für das Karenzurlaubsgeld stieg 
im abgelaufenen Jahr um 12%. 
Die Bundesbeiträge zur Pensionsversicherung erset
zen den Versicherungsträgern das Defizit an Einnah
men aus Versichertenbeiträgen. Da bereits 1981 alle 
Versicherungsträger ein solches Defizit aufwiesen, 
wurde der Bund von den Belastungen aus de r stei
genden Zahl von Pensionen (darunter auch zahlrei
che Frühpensionierungen, zu denen es im Zusam
menhang mit der schlechten Arbei tsmarkt lage kam) 
und aus der s inkenden Zahl von Vers icherten und 
Beitragszahlern voll getroffen. Eine Entlastung des 
Bundes durch Bei t ragserhöhungen für die Versicher
ten — wie in einigen Jahren seit 1977 — fand 1982 
nicht statt. Die Zahlungen des Bundes (einschließlich 
der Ersätze für Ausgleichszulagen) erhöhten s ich um 

Übersicht 2 

Arbeitslosen- Familien- Pensionen Bundesbeiträge 
Versicherung beihilfen des Bundes zur Pensions

versicherung 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Die Ausgaben des Bundes für soziale Sicherheit 
Summe Arbeitslosen- Familien- Pensionen Bundesbeiträge 

Versicherung beihilfen des Bundes zur Pensions
versicherung 

Anteil an den Gesamtausgaben des Bundes in % 

1974 + 65 9 + 11 1 + 13 1 + 1 8 7 + 1 6 2 1 2 7 1 7 8 9 2 25 2 

1975 + 15 9 + 25 1 + 1 4 7 + 36 4 + 25 6 1 1 7 6 7 6 1 0 7 26 9 

1976 + 15 5 + 7 0 + 12,3 + 1 0 8 + 1 0 3 1 2 7 2 7 5 10.5 26 3 

1977 + 21 6 + 1 5 4 + 9 3 + 1 2 2 + 1 2 7 1,3 7 8 7 7 11 0 27 8 

1978 + 3 2 , 5 + 44 5') + 11 1 - 1 5 6 + 109 ' ) 1 6 10 0') 7 6 8,3 27 4 1) 

1979 + 1 9 4 + 6 8 + 7 2 + 6,5 + 7 6 1 7 9.8 7 6 8 1 27 2 

1980 + 1 1 0 + 3 1 + 6 2 - 8,3 + 1 0 1,8 9.5 7 5 7 0 25 9 

1981 + 28 4 + 8 3 + 9 0 + 11 1 + 1 0 7 2 1 9.3 7 4 7 0 25 9 

1982 !) + 4 3 1 + 7 6 + 8 8 + 25 9 + 1 5 8 2 7 9 1 7.3 8 1 27 3 

Q. BundesrechnungsabschluS - ') Infolge Umstellung der Famtlienförderung mit Vorjahres werten nicht vergleichbar — * Bundesvoranschlag bzw vorläufiger ßebarungser 

folg 
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Übersicht 1 
Brutto-National- und -Intandsprodukt 

Gewicht in % Durchschnittliches Wachstum 1979 1980 1981 1982 1983 1984 
des OECD-BNP 1966/1973 1974/1981 Veränderung gegen das Vorjahr in % 

1981 zu konstanten Preisen 

USA 38 5 3,3 2 2 2 4 - 0 3 2 3 - 1 7 3 0 4 5 

Japan 148 9 7 3 7 5 1 4 4 3 2 3 0 3 0 3 5 

BRD 9 0 4 3 2 1 4 1 1 9 - 0 2 - 1 1 0 5 2 0 

Frankreich 7 5 5 5 2 5 3 3 1 1 0 2 1 5 - 0 5 0 5 

Großbritannien 6 5 3 2 0 5 1 6 - 2 0 - 2 0 1 2 2 0 2 5 

Italien 4 6 5 3 2 4 4 9 3 9 - 0 2 - 0 . 3 - 0 5 2 0 

Kanada 3 5 5 3 3 0 3 2 0 5 3 8 - 4 . 8 2 0 4 5 

Große Industrieländer 8 4 4 4 9 2 4 3 2 1 0 1 6 - 0 4 2 0 3 5 

Spanien 2 4 6 4 2 1 0 2 1,5 0 3 1 1 2 0 2 0 

Australien 2 1 5 7 2 6 4 2 1,5 4 1 0 2 - 1 0 4 0 

Niederlande 2 0 5 5 1 8 2 1 0 9 - 1 2 - 1 6 - 0 5 1,5 

Schweden 1 5 3 6 1 6 4 3 1 9 - 0 6 0 5 2 0 2 5 

Belgien 1 3 5 2 1 9 2 4 3 0 - 1 . 8 - 0 3 0 0 1 5 

Schweiz . 1 2 4 1 0,5 2 5 4 6 1 9 - 1 3 - 0 , 5 2 0 

Österreich 0 9 5 0 2 6 4 8 3 2 0 0 1 1 1 0 1 ) 

Dänemark 0 8 4 0 1,4 3 7 - 1 1 0 1 2 6 1 0 1 0 

Türkei 0 8 5 9 4 4 - 0 9 - 0 8 4 4 4 4 3 5 4 5 

Norwegen 0 7 4 1 4 2 5 1 3 9 0 8 - 0 0 0 5 2 5 

Finnland 0 6 5 4 2 7 7,6 6 0 1.3 0 9 1 5 3 5 

Griechenland 0.5 7 6 2 9 3 7 1 5 - 0 7 0 0 - 0 5 1 0 

Neuseeland 0,3 3 7 1 4 0 9 - 0 1 4 0 - 0 7 - 0 5 2 0 

Portugal 0,3 7 6 2 9 6 6 4 1 0 5 3 3 2 0 2 0 

Irland 0 2 5 3 3 4 2 4 2 8 1 1 2 1 0 5 2 0 

Luxemburg 0 0 5 4 1 0 4 0 1 5 - 1 9 - 1 6 - 1 0 1,5 

Island 0 0 4 2 3 4 4 8 3 9 1 9 - 3 5 - 2 5 - 0 0 

Kleine Industrieländer 1 5 6 5 3 2 2 2 9 2 0 0 8 0 4 0 5 2 5 

OECD insgesamt 100 0 4 7 2 3 3 2 1 2 1 5 - 0 2 2 0 3 0 

OECD-Europa 40 8 4 8 2 0 3 2 1 4 - 0 3 0 4 0 5 2 0 

EG ! ) 32 4 4 7 2 0 3,3 1 1 - 0 6 0 2 0,5 1 5 

EFTA 5 2 4 5 2 0 4 6 3 6 0 6 0,3 1 0 2 5 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — '] Österreich-Prognose für 1984 wird im Juni erstellt — ') Einschließlich Griechenland 

men, das durch Wachstumsraten gekennzeichnet ist, 
die um die Hälfte niedriger sind als jene der sechziger 
Jahre ("Niedr igwachstumsregime") (siehe auch die 
durchschni t t l ichen Wachstumsraten in Übersicht 1), 
Man ersieht aus Abbi ldung 1 weiters, daß der erste 
Erdölpreisschock den Konjunkturverlauf in den Indu
str ieländern stark synchronisierte Während in den 
sechziger Jahren die Konjunkturwendepunkte in 
Europa (repräsentiert durch die BRD) leicht, in Japan 
aber stark von den USA abwichen, ist es in den drei 
wicht igsten Ländern innerhalb der OECD seit 1974 zu 
einem Gleichklang des Konjunkturverlaufs bei unter
schiedl ichen Wachstumsraten gekommen 
in den OECD-Ländern insgesamt hat sich das durch 
schnit t l iche Wir tschaf tswachstum von 4% bis 5% in 
den sechziger Jahren auf rund 2% seit 1974 verr in
gert, Länderweise war der "Wachstumsver lust" sehr 
verschieden Besonders augenfäll ig ist die geringe 
Abnahme in den USA (1 bis 2 Prozentpunkte) und die 
ext rem hohe in Japan (6 Prozentpunkte) In Europa 
und in der BRD erreicht der "Wachstumsver lust" wie 
im Durchschni t t der Industrieländer über 2 Prozent
punkte (siehe Abbi ldung 1 und Übersicht 1) 
Ein ähnliches Bild ergibt sich in der Entwicklung der 
Arbeitsproduktivi tät, Die Gründe für die Veriangsa-
mung des Produktävitätswachstums seit 1974, von 

der alle Industrieländer erfaßt wurden, sind vielfält ig 2) 
Sie sollen hier st ichwortar t ig und ohne Anspruch auf 
Vol lständigkeit aufgezählt werden: 
— Ausfall effektiver Nachfrage, 
— geringere Gewinne und gewinnbr ingende investi-

t ionsmögl ichkei ten, 
— Erdölpreisschocks und steigende lnflation(serwar-

tungen) führ ten tendenziel l zu einer restrikt iveren 
Wirtschaftspol i t ik, 

— Aufholef fekte (Länder mit ger ingerem Entwick
lungsstand orientieren sich am höchstentwickel 
ten Land, den USA), 

— institutionelle Ereignisse (Zusammenbruch des 
Bret ton-Woods-Währungssystems) , 

— die Neue Konkurrenz von Seiten der "Schwei len-
länder" (NIC's) und der Glaube an die Mechanik 
langer Konjunkturwel len (Kondratieff-Zyklen), wo
nach auf eine Welle des Booms (1945/1973) mit 
Notwendigkei t eine Phase der Abschwächung 
(seit 1974) fo lgen muß, 

2) Siehe R. C. O Matthews (Hrsg.): Slower Growth in the We
stern World, Heinemann, London 1982, und A. Steinherr.. The 
Great Depression: A Repeat in the 1980s, Economic Papers, 
Nr. 10 Commission of the European Communities, November 
1982 
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ternationalen Geld- und Kapitalmärkten Gemessen 
an den OECD-Daten blieb das Mit te laufkommen in 
den ersten fünf Monaten des laufenden Jahres mit 
66,1 Mrd $ um 9,2 Mrd $ unter dem Vergleichswert 
des Vorjahres, die Brut to-Neuausleihungen an mit te l-
und langfrist igen Bankkredi ten sanken sogar um 
10,6 Mrd $ auf 32,2 Mrd $ Die OECD-Staaten ver
schuldeten s ich auf den Direktkredi tmärkten mit 
14,0 Mrd $ viel schwächer als vor einem Jahr 
(22,8 Mrd $) , die Entwicklungsländer (außerhalb der 
OPEC) etwas stärker (15,5 gegen 14,6 Mrd $) Mehr 
Kreditmittel beanspruchten vor allem die Umschul -
dungsländer Brasilien und Mexiko, die andererseits 
nicht in der Lage waren, die internationalen Kapital
märkte in Anspruch zu nehmen Auf den Eurobond-
und Auslandsanleihemärkten wurden aber vor allem 
wegen der zunehmenden Verschuldung von OECD-
Staaten von Jänner bis Mai 1983 33,9 Mrd $ (nach 
32,5 Mrd. $ im gleichen Zeitraum des Vorjahres) pla
ciert Der "Euromoney-Index" für die Entwicklung der 
Kreditkondit ionen stieg 1982 stark; darin spiegelt sich 
die Marktverhärtung durch kürzere Laufzeiten bzw 
höhere Zinsaufschläge auf Libor. Im I Quartal 1983 ist 
der Index bei starken monat l ichen Schwankungen 
(die sich aus der wechselnden Kredi tnehmerstruktur 
erklären) im Durchschni t t nur wenig zurückgegangen 

Devisenmittelkurse 

S DE US-DOLLAR 

UDIÖB 1 0 I 
Q. Oeslerrercfiiscfie Nationalbank 

Dollar wieder stark 

Der Schi l l ingkurs des Dollars hatte s ich zwischen sei
nem Höhepunkt im Monatsdurchschni t t November 
1982 (17,94 S) bis Jänner 1983 um G%% auf 16,79 S 
verr ingert Anges ichts des relativ hohen Geldmen
genwachstums und des expandierenden Leistungsbi
lanzdefizits der USA wurde al lgemein mit einer anhal
tenden Dollarschwäche gerechnet Inzwischen haben 
sich jedoch die Zinserwartungen wieder nach oben 
gedreht, und die weitere Entwicklung der Leistungs
bilanz wird weniger pessimist isch gesehen als noch 
zu Jahresbeginn (auch weil ein Teil der Leistungs
transakt ionen in der ste igenden Stat ist ischen Diffe
renz der US-Zahlungsbilanz verbucht ist) Als Folge 
davon hat sich der Dollar auf den internationalen Devi
senmärkten wieder erholt und gegen den Schil l ing 
zwischen Jänner und Mai 1983 um 3 1 / 2% an Wert ge
wonnen Im gleichen Zeitraum hat der Schil l ing aber 
auch gegen die DM um %% nachgegeben, sodaß die 
Aufwertungstendenz gebremst wurde : Der nominelle 
effektive Wechselkurs des Schil l ings lag im Mai nur 
um 0,7% über seinem Jännerwert Infolge der Wert
ste igerung im Laufe des vor igen Jahres betrug aller
dings der Vorjahresabstand im Mai 1983 noch 4,5% 
Bei einer gewogenen Inflationsdifferenz zum Ausland 
von etwa 2% Prozentpunkten bedeutet dies immer 
noch eine reale effektive Aufwer tung gegen das Vor

jahr von etwa 2% Seit der Abwer tung des jugoslawi
schen Dinars im Oktober 1982 und dem Einsetzen 
der Dol larschwäche gegen Jahresende hat s i ch der 
reale effektive Schi l l ingkurs in den letzten Monaten 
merkl ich von jener Marke in Richtung Aufwer tung 
entfernt, bei der er s ich zwischen Frühjahr 1981 und 
Herbst 1982 stabil isiert hatte 

Weitere Aktivierung der Leistungsbilanz 

Zwar hat sich saisonbereinigt die Tendenz zu Lei
s tungsbi lanzüberschüssen seit Ende des Vorjahres 
vermindert , im Vorjahresvergleich konnte j edoch der 
Akt ivsaldo wei ter gesteigert werden Von Jänner bis 
Apr i l des Vorjahres bet rug der kumulierte Leistungs
bilanzsaldo 1,9 Mrd S, heuer waren es 5,1 Mrd S 
Dies geht in erster Linie auf den Abbau des Handels
bilanzdefizits von 22,1 Mrd S auf 17,6 Mrd S (ein
schließlich Transithandel) zurück Die Devisenein
gänge aus Exportgeschäf ten nahmen zwar nur noch 
um 2% zu, doch sanken gleichzeit ig die Devisenaus
gänge für Importe mit der gleichen Rate Gemessen 
an den saisonbereinigten Werten für den Außenhan
del sind seit Ende des vergangenen Jahres die Im
porte nominell stark, die Exporte hingegen nu r leicht 
rückläufig Das steht Im Einklang mit der schwachen 
internationalen Konjunktur, die keinen Spielraum für 
eine Belebung der Export tät igkei t läßt und damit die 
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Übersicht 9 
Zusammensetzung des Kapitalverkehrs der Kreditunternehmen nach Finanzierungsinstrumenten 

0 1955/1959 0 1960/1964 0 1965/1969 0 1970/1974 
Mill S 

0 1975/1979 0 1980/1982 0 1954/1982 

Langiristiger Kapitalverkehr 

Forderungen + Verpflichtungen 143 240 1 079 5 014 21 887 4B 778 9 935 
Direktinvestitionen 0 0 10 160 31 502 87 
Portfolioinvestitionen: Aktien 0 8 45 205 106 171 8 

Investmentzertifikate 0 0 0 0 5 2 1 
Festverzinsliche Wertpapiere 0 0 222 1 688 6 571 15 813 3 098 

Kredite 94 261 808 2 877 15187 32 170 6 642 
Sonstige 54 29 6 84 197 467 100 

Forderungen — Verpflichtungen 24 30 5B3 - 2 881 - 5 337 - 12219 - 2 773 
Direktinvestitionen 0 0 3 4 60 297 - 19 
Portfolioinvestitionen: Aktien 0 8 45 - 210 10 208 - 22 

fnvestmentzertifikate 0 0 0 2 3 - 10 - 2 
Festverzinsliche Werlpapiere 0 0 13 298 4 255 15 087 2 348 

Kredite 78 7 547 - 2 980 - 9 757 - 26 245 - 4 992 
Sonstige 54 31 6 9 97 967 87 

Kurzfristiger Kapiialverkehr 

Forderungen + Verpflichtungen 144 100 4 586 20130 45 637 71 448 19 534 
Gold 0 0 0 54 6 79 18 
Sichtdevisen und Valuten 144 100 1 434 1 214 4 642 4 641 1 750 
Termindevisen 0 0 2 678 17 357 38 496 54 848 15 766 
Geldmarktpapiere 0 0 29 412 S1 152 74 
Kredite 0 0 444 1 092 2 413 12 032 1 926 

Forderungen — Verpflichtungen - 144 248 385 4 2 3 2 7 940 14 428 3 538 
Gold 0 0 0 - 54 6 79 18 
Sichtdevisen und Valuten - 144 248 232 827 1 665 1 991 688 
Termin de visen 0 0 237 4 8 1 0 8 309 22 771 4 577 
Geldmarktpapiere 0 0 29 - 376 117 142 - 75 
Kredite 0 0 351 974 - 1 911 - 10395 - 1 633 

Gesamter Kapitalverkehr der Kreditunlernehmen 

Forderungen + Verpflichtungen 292 140 5 665 25 144 67 524 120 226 29 470 
Forderungen — Verpflichtungen 120 278 963 - 1351 - 2 603 - 2 209 - 764 

landsposit ion zurück Die Saldendiskrepanz zwischen 
kurzfr ist igem und langfrist igem Bereich n immt damit 
zu 
Nach Finanzierungsinstrumenten untergl iedert erfolgt 
der kurzfr ist ige Netto-Devisenzufluß primär im Be
reich der Termindevisen, geht also auf einen Über
hang ausländischer Termindevisenveraniagungen in 
Österreich zurück Hingegen wi rd im langfrist igen Be
reich der strukturel l gegebene Kapital import aus der 
Auslandsemission festverzinsl icher Wertpapiere 
durch Devisenabflüsse in Form von Kredi tgewährun
gen an das Ausland überkompensier t In dieser 
Transformation von Wertpapierverschuldung in Kre
di t forderungen spiegelt sich zu einem nicht unwe
sentl ichen Teil die Finanzierungsstruktur des EFV, 
das in Hinsicht auf Kapitalexporte von Kreditunter
nehmen prakt isch ausschließlich in Kredi t form abge
wickelt w i rd Weitaus schwier iger ist es, Gründe für 
den Kapital import in der Termindevisenposi t ion zu f in
den — das nicht zuletzt deshalb, weil hier spekulative 
Anlagemotive mit Kurssicherungsgeschäf ten zusam
menfallen und diese beiden Komponenten empir isch 
kaum getrennt werden können 8 ) . 

fl) Einen Aspekt dazu stellt das unterschiedliche Gewicht des 
Schillings als FakturierungsWährung im Export (1981 47,7%) 
und Import (1981 24,8%) dar 

Kapitalverkehr und Bilanzstruktur im Kreditapparat 

An Hand der Zwischenausweise aller österreichi
schen Kredi tunternehmen hat deren Auslandsge
schäft vor al lem seit Beginn der siebziger Jahre über
proport ional zugenommen. Gemessen als Antei l an 
der Bi lanzsumme ergibt sich eine Steigerung von 
2,3% Ende der fünfziger Jahre über 4,4% in de r zwei
ten Hälfte der sechziger Jahre bis auf 19,2% im 
Durchschni t t der Jahre 1980 bis 1982 Diese Zu
nahme fiel auf der Passivseite etwas stärker aus als 
bei den Auslandsakt iven, was —- wie dargestel l t — 
wesent l ich mit der Export f inanzierung zusammen
hängt Von 1970 bis 1982 betrug das kumulierte Bi
lanzsummenwachstum des österreichischen Kredit
apparates 2.005,6 Mrd S Dazu haben die Auslands
aktiva mit 427,0 Mrd S und die Auslandspassiva mit 
453,8 Mrd S beigetragen Durchschnit t l ich s ind somit 
rund 22% des Bi lanzsummenwachstums dieser Pe
riode der Zunahme des Auslandsgeschäf tes zuzu
rechnen 

Von den verschiedenen Sektoren der Kreditunterneh
men dominieren die Akt ienbanken deutl ich d e n Aus
landsgeschäftsbereich Zu Jahresende 1982 erreichte 
ihr Auslandsantei l berei ts mehr als ein Drittel der Bi
lanzsumme Dazu trägt allerdings sowohl die bei den 
Akt ienbanken verbuchte Auslandsf inanzierung des 
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EFV der Kontrol lbank als auch die auf -den Akt ien
bankensektor konzentr ierte Verwendung dieser Mit
tel bei. 1982 entf ielen vom Stand der nicht von der 
OeKB direkt vergebenen Finanzierung in Höhe von 
110,2 Mrd S nicht weniger als 78,5 Mrd S (71,2%) auf 
den Akt ienbankensektor , wovon 71,3 Mrd S allein der 
Refinanzierung von Exportkredi ten dreier Institute 
(Creditanstait, Länderbank, BAWAG) dienen (vgl Ver
band Österreichischer Banken und Bankiers, 1982, 
und Winckler, 1983) Mit deut l ichem Abstand, aber für 
die Dynamik der Entwicklung doch von Bedeutung, 
tolgen im Hinblick auf ihren Auslandsgeschäftsantei l 
Bankiers, Sparkassen und Sonderkredi tunternehmen. 
Bausparkassen und Landeshypothekenanstal ten ha
ben dagegen, bedingt durch ihren speziellen Ge
schäftsbereich, prakt isch keine Auslandsverf lech
tung A m gesamten Auslandsgeschäft der Kredi tun
ternehmen erreichen die Akt ienbanken 1982 einen 
Anteil von 63 ,1% Al lerdings ist dieser Antei l bereits 
seit Beginn der siebziger Jahre rückläufig Das erklärt 
sich vor allem aus der Expansion des Sparkassensek
tors im internationalen Geschäft, der seinen Antei l 
von 12% (1970 bis 1974) auf mehr als 22% (1980 bis 
1982) steigern konnte. 

Detaillierter lassen sich derart ige strukturel le Ent
wick lungstendenzen an Hand des Auslandsstatus der 
Kredi tunternehmen nachzeichen 9 ) , Dieser bietet — 
anders als die Zwischenausweise — eine Kreuzklassi
fikation nach Inst i tutsgruppen sowie nach Fristigkeit 

und Finanzierungsinstrumenten. Er steht j edoch in 
vergleichbarer Form erst seit 1973 zur Verfügung 
Zwischen 1973 und 1982 ist zu erkennen, daß die Ak
t ienbanken mit 28,6 Mrd S den domin ierenden Bei
t rag zum Netto-Kapital import des gesamten Banken
sektors (18,9 Mrd. S) geleistet haben Nur der Raiffei-
sensektor ist noch in nennenswertem Umfang per 
Saldo als Kapital importeur aufgetreten, die restl ichen 
Bereiche waren demgegenüber Netto-Kapitalexpor-
teure Bereinigt man jedoch die Posit ion des Akt ien
bankensektors allein um die (direkten) Netto-Kapital-
importeffekte des EFV dieser Periode (direkte Kapi
tal importe der OeKB von 76,7 Mrd S und di rekte Ka
pitalexporte von 14,3 Mrd S), so ergeben sich Netto-
Kapitalexporte dieses Sektors von 33,8 Mrd. S. (Die 
indirekten Effekte des EFV können den verschiede
nen inst i tutssektoren nicht exakt zugerechnet wer
d e n ) 

Einen weiteren Aspekt beleuchten diese Daten im 
Hinblick auf den Fristentransformationsbedarf, der 
sich aus der Struktur dieser Nettoposi t ionen ergibt 
Wie für den gesamten Kreditapparat ist auch für die 
meisten Inst i tutsgruppen kennzeichnend, daß sich 
die Veränderung des Saldos aus einem Defizit im 
kurzfr ist igen Bereich und langfrist igen Kapitalexpor
ten zusammensetzt Nach Ausgl iederung der OeKB 

9) Im Gegensatz zur Erfassung laut Zwischenausweis gelten im 
Auslandsstatus Zollausschlußgebiete und Auslandsfilialen 
österreichischer kreditunternehmen als "Devisenausland" 

Übersicht 10 
Die tnternationalisierung des Bankensystems im OECD-Bereich 

Anteile der Auslandsaktiva und -passiva an der Bilanzsumme der Kreditunternehmen Durchschnittlicher Außenhandelsanteil am 
Brutto-Inlandsprodukt 

Aktiva 
1970 

Passiva 

i n % 

0 Aktiva 
1981 

Passiva 

in % 

0 

Veränderung 
des durch

schnittlichen 
Anteils 

in Prozent
punkten 

1970 

i n % 

1981 Veränderun 

in Prozent
punkten 

Luxemburg 8 4 5 74 4 79 5 97 5 90 4 93 9 + 14 4 
GroBbritannien 4 6 1 49 7 47 9 67,9 69 9 68 9 + 2 1 0 1 7 0 20,5 + 3 5 
Belgien 36 6 42 6 39 6 57 9 68 7 6 3 3 + 23 7 4 4 9 60,3 + 1 5 4 
Irland 35 7 30 0 32 9 47 1 49 2 48 2 + 15.3 35 3 54 6 + 19,3 
Niederlande 27 0 25,8 26 4 39 8 39 2 39 5 + 13 1 39 8 48 2 + 8 4 
Schweiz 37 6 32 2 3 4 9 4 5 3 33 8 39 5 + 4 6 27 6 30 4 + 2 8 
Frankreich 159 1 7 1 16.5 3 3 7 32 3 ' 33 .0 + 16.5 13 2 19 9 + 6 7 
Dänemark 6.6 7 1 6 9 29 1 28.1 28.6 + 21 7 24 5 2 9 1 + 4 6 

Österreich 107 99 10.3 24 5 27ß 26.2 + 15.9 222 27,9 •f 57 

Kanada. 19 8 1 4 4 17 1 17 2 27 1 2 2 2 + 5 1 18 6 24 9 + 6,3 
Portugal . 5 6 0 8 3 2 7 7 27 7 177 + 145 20 5 29 0'] + 8,5'l 
Griechenland 3 5 4 6 4 1 7 8 22 0 149 + 108 13 1 17,9 + 4 8 
Finnland 4,3 5 6 5 0 11 5 17 5 1 4 5 + 9 5 23 1 28 7 + 5 6 
Italien 1 2 6 12 6 126 12 6 15 9 14,3 + 1 7 14 0 23 6 + 9 6 
Schweden 4 9 3 8 4 4 9 7 182 1 3 9 + 9 5 2 0 9 25 5 + 4 6 
USA 2 4 6 2 4.3 15,5 11 6 1 3 6 + 9 3 4 4 8 8 + 4 4 
Spanien 3.5 4 2 3 9 8 4 149 117 + 7 8 9 7 1 4 2 + 4 5 
Island 1 0 2 6 1.8 2 9 172 10 1 + 8 3 30.6 32 9 + 2,3 
BRD 8 7 5 6 7 2 1 0 2 8 1 9 1 + 1 9 17 4 24 8 + 7 4 
Norwegen 7 3 5 5 6 4 6 0 109 8 4 + 2 0 27 5 2 9 4 + 1 9 
Japan 3 7 3 1 3 4 4 6 7 5 6 0 + 2 6 9 4 1 2 9 + 3,5 
Neuseeland 7 2 1 0 4 1 7 1 2 3 4 7 + 0 6 19 6 22 7 + 3 1 
Türkei . 0 8 1 0 0 9 5 1 0 3 2 7 + 1 8 2 2 4 1 + 1 9 
Australien 0 6 0 0 0 3 0 6 1 1 0 8 + 0,5 137 15 0 + 1.3 

Q.IMF International Financial Statistics - ^ 1980 bzw 1970/1980 
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Übersicht 11 
Kumulativer Primärenergiegehalt 

Ind jstrie Verkehr Kleinabnehmer Nichtenergeti
scher Ver

brauch 

Eigenverbrauch 

in P.J 

Verbrauch 
insgesamt 

Lager Exporte Importe Heimischi 
Produkt io 

1955 163 8 59 9 152 9 7 6 27 2 411,3 - 23 6 8 3 4 1 6 6 4 351 9 

1956 175 6 66 6 153 0 8 3 27 5 430 9 8 0 93.4 172 3 344 0 
1957 177 5 6 4 9 160 5 1 0 4 , 28 1 441 4 - 7 4 76.5 188 4 336 8 
1953 172,3 67 6 152 4 1 0 4 28 4 431 1 - 5 9 67 5 180 6 323 9 
1959 180 2 70 5 144 6 14 1 27 4 436 8 4 5 70 7 187 6 315 4 

1960 200 2 77 2 152 5 1 5 6 27 9 473 4 - 8 1 6 8 0 221 9 327 6 

1961 203 9 80 8 154 5 1 8 1 28 2 485 6 3 5 57 2 219.3 320 0 

1962 201 8 88 3 177 0 21 6 30 4 5 1 9 1 - 0 2 52 4 245.5 326 1 

1963 204 9 95 7 204 8 2 3 1 32 8 561 3 - 6 6 54.3 280,5 341 7 

1964 220 8 101 2 196,3 25 7 33 7 577 6 - 9 2 3B7 279 8 345 8 

1965 216 2 105 0 196,9 29,5 30 8 578.4 - 17.3 4 2 8 279,3 359 2 

1966 217 9 1125 194 0 3 3 3 3 0 1 587 8 - 25 0 44 1 294 9 362 0 

1967 212 7 1 1 5 0 2 1 0 1 3 4 7 29 5 602 0 - 6 1 4 4 4 305 4 347 1 

1968 223 7 122 2 227 8 37 3 31 4 6 4 2 4 - 11 1 47 0 363 2 337 3 

1969 249 1 127 9 249 4 4 3 9 35 4 705 8 13 0 4 8 6 419 2 322 2 
1970 255 5 138 5 280.3 51 2 38 1 763,6 - 18 9 55 0 479 7 357 8 

1971 270,3 145 0 285 1 52 9 4 3 4 796.8 1 8 4 6 0 513 9 327 1 
1972 279 7 158 8 300 4 55 1 4 6 5 8 4 0 6 - 4 5 4 6 7 563 0 328 9 

1973 292 2 172 4 336 4 59 4 46 9 907 4 - 1 7 3 47.8 617 9 354.5 
1974 304 4 161 4 307 5 61 5 4 4 2 879 0 - 2 4 9 53 6 603 3 354 2 

1975 2 7 6 1 164 5 309 5 59 6 42 1 851 9 - 0 1 56 2 554 3 353 9 

1976 298 6 169 5 336 8 67 0 49 4 921 2 - 12 8 53 0 661 4 325 6 
1977 282,5 174 5 331 2 6 9 2 4 5 9 903 2 - 2 1 54 0 612 0 347 3 

197E 289,5 184 0 355 1 6 8 0 50 1 946 6 - 34 1 5 0 1 677 7 353 1 

1979 306,6 191 8 374 7 73 1 48 7 995 0 - 40 3 5 4 0 725 7 363 5 

1980 297 5 193 1 371 1 73 2 56 2 991 1 - 29 9 5 6 1 729 0 348 0 

sehe Strom. Der direkte Inputkoeff izient ist von 2,095 
(1955) auf 1,716 (1980) zurückgegangen, der kumula
tive von 2,291 auf 1,772 Beide Koeff izienten zeigen, 
daß die Umwandlungsver luste bei der Stromerzeu

gung je Produkt ionseinhei t deutl ich gesunken sind 
Die Differenz der beiden Koeff izienten läßt erkennen, 
daß die in den zur Stromerzeugung eingesetzten Se
kundärenergieträgern steckenden Ver luste von 0,196 

Energiebilanz 
Verkehr Klein

abnehmer 
Nichtenerge
tischer Ver

brauch 

Eigenver
brauch 

Verbrauch 
insgesamt 

Umwand
lung^- und 
Leitungs
verluste 

Lager Exporte 

Übersicht IS 

Importe Heimische 
Produktion 

i n P J 

1955 143 8 56 4 129 5 8,3 20 1 358 1 55,5 - 23 1 76 4 161 1 351 9 
1956 155 1 61 2 130 7 8 7 20 5 376 2 58 9 7 8 84 6 167 9 344 0 
1957 158 0 51 1 138 2 11 0 21 8 3 9 0 1 55 4 - 7 4 6 8 2 184 3 336 8 
1958 155 6 6 4 2 131,3 1 0 9 22.3 3S4 3 48 9 - 5 5 6 0 1 174 9 323 9 
1959 1607 6 6 9 128 5 14 6 21 5 392 2 55 7 5 0 61 1 188 6 315 4 
196D 178 0 73 7 134 9 1 6 0 21 7 424 4 59 2 - 7 3 58 6 222 4 327 E 
1961 177 2 77,5 133 6 18.7 21 6 428.5 67 6 3 6 4 6 5 219 0 320 0 
1962 175 0 83,8 153,3 22 1 2 2 7 457 0 . f 73 3 0 1 40 8 244 8 326 1 
1963 174 6 90 6 177 7 23 7 23 8 490 3 81 7 - 6,5 42 5 279,3 341 7 
1964 187 8 95 4 166 7 25 8 25 2 500 9 90,3 - 9 0 22 8 277 2 345 8 
1965 189 1 101 4 170 8 29 9 24 5 515 7 78 9 - 1 7 2 26,3 278 8 359 2 
1966 189 9 108 8 1 6 6 9 3 3 7 24 2 523 4 8 3 1 - 25 1 25 0 294 6 362 0 
1967 185 0 111 4 182 7 35,0 23 7 537,9 82,3 - 6 1 25 9 305 0 347 1 
1968 192,5 1 1 8 2 198 1 37 5 25 2 571 5 88 2 - 11 3 28 2 361 8 337 3 
1969 208 1 123 2 214 2 4 4 0 27 6 617 2 103 3 12 9 28 6 414 0 322 2 
1970 2 1 8 2 1361 251 0 51 8 31 1 688 2 94 5 - 19 0 3 2 8 476,8 357 8 
1971 224,3 141 0 248 1 53 5 3 3 8 700 8 108 0 1 6 27 0 5 0 7 1 327 1 
1972 231,3 154 9 259 2 55 7 37 3 738 4 1 1 0 2 - 4,3 2 8 7 552 8 326 9 
1973 241,3 167 9 287 7 59 6 37 7 794 3 120 2 - 17,4 2 9 4 606 8 354 5 
1974 257 0 158 0 263 4 61 8 36 3 776 5 112,3 - 24 9 3 3 8 593,3 354 2 
1975 233.9 161 6 265 8 59,8 35 3 756,5 1097 0 2 3 4 9 546,9 353 9 
1976 2 4 5 5 161 1 279 5 66 0 39 7 791 7 135 6 - 12,6 3 3 6 647,9 325 6 
1977 236 5 167 5 281 1 68 2 38 8 792 1 120,8 - 2 1 34 7 602 3 347 3 
1978 243 2 176 6 301 4 6 7 2 42 4 830 8 122,8 - 33 7 32 7 666 8 353 1 
1979 257 9 183,8 3 2 0 1 72 1 41 0 874 9 128.9 - 39 9 3 4 2 7143 363 5 
1980 251 0 185 6 316 7 72 2 48 9 874 3 126.3 - 2 9 5 36 2 718 2 348 0 
19S1 238 0 182 1 289,4 6 8 2 4 8 8 8 2 6 4 121 3 - 41 0 38 2 691 6 335 3 
1982 223,3 182 6 288 6 63.5 4 4 6 802 5 1157 1 0 9 36 9 610 1 334 1 
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(2,291 minus 2,095) auf 0,056 abgenommen haben. 
Die Verschiebung der Produkt ionsstruktur in der 
Elektr izi tätswirtschaft und die Verbesserung der 
Wirkungsgrade bei der Erzeugung von Sekundärener
gieträgern haben diese Verbesserung ermögl icht 
Diese Entwicklung hat sich besonders nach 1973 be
schleunigt, als der Beitrag der Wasserkraft zur S t rom
erzeugung stark zunahm 
Nach der Energiebilanz beträgt der Energieeinsatz 
(1980) zur Erzeugung von 1 GWh elektr ischem St rom 
in einem Wasserkraftwerk defini t ionsgemäß 4,5 TJ 
( technischer Wirkungsgrad der Anlage 80%), in einem 
Wärmekraftwerk 9,3 TJ (durchschnit t l icher techni 
scher Wirkungsgrad 38,8%), im Durchschni t t somi t 
6,0 TJ (durchschnit t l icher technischer Wirkungsgrad 
60,3%). Die aus den kumulativen Inputkoeff izienten 
berechneten entsprechenden Werte (sie enthalten 
außerdem die in den eingesetzten Sekundärenergie
trägern enthaltenen Umwandlungsverluste) betragen 
4,8 TJ (adaptierter Wirkungsgrad 75%), 10,0 TJ (adap
tierter Wirkungsgrad 36%) und 6,4 TJ (adaptierter 
Wirkungsgrad 56,3%). 

Mit Hilfe der kumulativen Inputkoeff izienten kann der 
Primärenergiegehalt der einzelnen Verbrauchsberei 
che berechnet werden. Der Primärenergiegehalt zeigt 
im Gegensatz zur herkömml ichen Energiebilanz un
mittelbar, wieviel Energie ein Wirtschaftsbereich be
nötigt, wenn man auch die in den einzelnen einge
setzten Sekundärenergieträgern s teckenden Um-
wandlungsVerluste berücksicht igt . Übersicht 11 ent
hält den Primärenergiegehalt nach Abnehmern , Über
sicht 12 die entsprechenden Werte der herkömml i 
chen Bilanzierung Die Differenz zwischen den Ver
brauchswerten in den beiden Übersichten sind die in 
den Sekundärenergieträgern s teckenden Umwand
lungsverluste 

Christian Lager*) 
Karl Musil 
Mi Skolka 

*) Österreichisches Statistisches Zentralamt 

Anhang: Umrisse des Mengenmodells des 
Energieumwandlungssektors 

Für das Energieumwandlungsmodel l wird die Ener
giebilanz innerhalb eines Make- und Absorp t ionsrah
mens arrangiert (Übersicht 1) Der erste Quadrant 
eines Make- und Absorpt ionssystems zerfällt in zwei 
Matr izen: Die Makematrix zeigt, welche Sekundär
energieträger in welchem Ausmaß in den einzelnen 
Energieumwandlungsprozessen produziert werden 
Die Absorpt ionsmatr ix gibt an, welche Primär- oder 
Sekundärenergieträger in we lchem Ausmaß in diesen 
Prozessen für Umwandlungszwecke eingesetzt wer
den Dieses System hat fo lgende Vortei le: 

— Die stat ist ische Datenbasis kann direkt in das Mo
dell eingebracht werden 

— Die Verf lechtung von insti tut ionellen bzw funkt io
nellen Akt iv i täten und Güterst römen (wer ver
braucht wieviel Energieträger) w i rd transparent ge
macht und läßt sich mit Technologieannahmen mo
dellieren 

Es werden fo lgende Symbole verwendet : 
Vts = (Make)matrix der heimischen Sekundärener

g ieprodukt ion, 
mp = Vektor der Pr imärenergieimporte, 
ms ~ Vektor der Sekundärenergieimporte, 
Up, = (Absorpt ions)matr ix des Primärenergieeinsat

zes in den Umwandlungsprozessen, 
Uu = (Absorpt ions)rnatr ix des Sekundärenergieein

satzes in den Umwandlungsprozessen, 
4 = güterbezogene Verluste von Sekundärenergie, 
/, = prozeßbedingte Umwandlungsver luste 2 ) , 
Epj = Primärenergie: Eigenverbrauch und energet i

scher und nichtenerget ischer Endverbrauch 
nach beziehenden Wir tschaf tsbereichen, 

Ey = Sekundärenergie: Eigenverbrauch und ener
get ischer und nichtenerget ischer Endver
brauch nach beziehenden Wirtschaftsberei
chen, 

dp = Lagerveränderung von Primärenergie, 
ds — Lagerveränderung von Sekundärenergie, 
cp = privater Verbrauch von Primärenergie, 

= privater Verbrauch von Sekundärenergie, 
kp = öffentl icher Verbrauch von Primärenergie, 
fc5 = öffentl icher Verbrauch von Sekundärenergie, 
xp = Exporte von Primärenergie, 
xs = Exporte von Sekundärenergie, 
qp = Au fkommen bzw Verwendung von heimischer 

Primärenergie, 
qs = Au fkommen bzw. Verwendung von heimischer 

Sekundärenergie, 
g, = Summe der Inputs (bzw Outputs einschließ

lich Umwandlungsverluste) der Umwandlungs
prozesse 3 ) , 

/ = Einheitsmatrix, 
i = Summierungsvektor 
Aus Übersicht 1 erhält man die Bi lanzgleichung 

0 0 

0 0 ü» 
0 vB 

0 

mit 

+ 
+ t £ ) \ x 

Gleichung (1) definiert die Energieprodukt ion 
— über das Güterkonto , d h das heimische Energie

aufkommen (qp bzw. qs) ist g le ich dem Energieein-

2) h - g t - v,s i. 
3) gi = Up, i + Vsi i 
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Ubersicht 4 
Höhe und Veränderung der Investitionen 1980 bis 1982 

1980 19B11) 198211) 1980 1981') 1982 E ) 
Mill S Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Industrie insgesamt 33 243 39 251 33 695 + 2 1 2 + 18 1 - 1 4 2 
Grundstoffindustrie 6 006 5 403 5 496 + 2 8 - 1 0 0 + 1 7 
Investitionsguterindustrie 15 007 18 596 15 294 + 27 9 + 23 9 - 1 7 8 
Konsumgüterindustrie 12 230 15 252 12 905 + 2 4 1 + 2 4 7 - 1 5 , 4 

Bergwerke 691 503 668 - 9 1 - 27 2 + 3 2 6 
Eisenerzeugende Industrie 3 366 2 413 3 205 + 13 3 - 28,3 + 3 2 8 
Erdölindustrie 3 424 2 930 2913 + 11 1 - 1 4 4 - 0 6 
Stein- und keramische Industrie 2 008 1 862 1 677 + 1 8 9 - 6 3 - 1 0 9 
Glasindustrie 1 037 629 302 + 32 2 - 39 4 - 5 2 0 
Chemische Industrie 3 231 3 354 2 842 + 1 3 8 + 3 8 - 1 5 2 
Papiererzeugung 965 1 498 1 932 + 24 8 + 55 3 + 2 9 0 
Papierverarbeitung 371 409 365 + 12.5 + 1 0 2 - 1 0 7 
Holzverarbeitung . . 869 654 818 - 5 8 - 2 4 7 + 25 2 
Nahrungs- und Genußmittelindustrie 2 565 2 866 2 999 + 2 0 5 + 1 1 7 + 4 6 
Ledererzejgung 37 46 76 - 3 1 8 + 23 4 + 6 4 2 
Lederverarbeitung 303 395 324 + 5 9 0 + 30 4 - 1 7 9 
Gießereiindustrie 519 539 603 + 65,4 + 3 9 + 1 1 8 
Metallindustrie . . 467 382 467 + 23 2 - 18 3 + 22 3 
Maschinen-, Stahl- und Eisenbau 4 086 8 326 4 991 + 71 1 + 103 8 - 4 0 0 
Fahrzeugindustrie 1 425 3 786 1 582 + 1 9 7 + 1 6 5 7 - 5 8 2 
Eisen- und Metallwarenindustrie 2 387 2 779 2 689 + 19 4 + 1 6 4 - 3 2 
Elektroindustrie 3 911 3 938 3 473 + 24 8 + 0 7 - 1 1 8 
Textilindustrie . 1 304 1 531 1 392 + 4 8 + 17 4 - 9 1 
Bekleidungsindustrie 277 391 377 + 6.7 + 41 3 - 3 6 

i Bis 1981 endgültige Werte — 2 ) Vorläufige Ergebnisse Ohne Berücksichtigung des Revisionsverhaltens 

Investitionskennzahlen 
Investitions-
intensität'l 

Übersicht 5 

Inveslttionsquote* 

Abbildung 1 
Investitionen und ihre Bestimmungsgrößen 

1981 1982 1981 1982 
in 1 000 S in 9 I 

Industrie insgesamt 6 5 7 59,3 7 0 5 8 
Grundstoffindustrie 500 1 1067 4 4 4 8 
Investitionsgüterindustrie 6 8 6 59 4 8 8 6 8 
Konsumgüterindustrie 56 0 49 8 6 6 5 3 

Bergwerke 39 5 55 1 5 3 6.6 
Eisenerzeugende Industrie 6 2 9 87 5 7 2 9 1 
Erdölindustrie 333 0 339,3 4,3 4 7 
Stein- und keramische Industrie 77 4 74,5 7 1 6,5 
Glasindustrie 81,5 41 1 12 0 5 6 
Chemische Industrie 55 9 49 8 4 7 4 0 
Papiererzeugung 1146 152 5 7 9 1 0 2 
Papierverarbeitung 4 4 4 43.0 5 1 4 5 
Hoizverarbeitung 25 3 33,3 3.5 4 3 
Nahrungs- und Genußmittelindustrie 58 5 6 3 7 4 1 4 0 
Ledererzeugung 40.5 69 9 3 8 5,5 
Lederverarbeilung 27 8 23 0 4 4 3 7 
Gießereiindustrie 55 0 67 7 9 3 1 0 6 
Metallindustrie 47 2 60 7 4 0 4 8 
Maschinen-. Stahl- und Eisenbau 1 0 3 9 6 5 4 14 9 7 8 
Fahrzeug Industrie . . 1164 50.5 14 1 5 9 
Eisen - und Meiallwarenindustne 50 2 51 2 7.4 6,8 
Elektroindustrie 54 1 49.4 8 2 6,5 
Textilindustrie 35,5 35 5 5 3 4 9 
Bekleidungsindustrie 12 6 12 7 3 0 2 8 

Investitionen je Beschäftigten — ') Investitionen in Prozent des Umsatzes 

die nominelle Prime Rate von 13 ,1% auf 12,5%, die 
reale Belastung für einen Industr iekredit war aber mit 
6,9% (reale Prime Rate) höher als in fast allen f rühe
ren Jahren 1), 

1) Die Prime Rate überschätzt die Finanzierlingskosten inso
fern, als es derzeit einem Teil der Unternehmen möglich ist, auf 
dem Weg der •Barvoriagen" billigeres Geld zu bekommen. 

1 5 0 

1 * 0 
o 

o 1 3 0 

= 1 2 0 

? 1 1 0 

1 0 0 

9 0 

7 0 7 1 72 7 3 Z I 75 76 77 7© 79 BD 8 1 8 3 6 3 

R E A L E I N D U S T R I E P R O D U K T I O N 

?<1 7 1 71 73 7t 75 7 6 77 7 8 79 8 0 8 1 62 9 3 

9 _ P R I M E R A T E REAL 
8 
f 

70 7 1 72 7 3 7 4 75 7% 7? 7 3 7 9 6 0 « 1 6 2 6 3 

CASH FLOW REAL 

7 0 7-5 72 7 3 7 4 75 76 77 7 79 8 0 6 1 6 2 8 3 

A A 1 
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mögen (Ausrüstung und Bauten) Damit s tehen nun
mehr im Bereich der österre ichischen Sachgüterpro-
dukt ion für 20 Industr ie- und 7 Gewerbebranchen ge
sonderte Kapitalstockdaten real (zu Preisen 1976) 
und zum Tageswert gegl iedert nach Ausrüs tung und 
Bauten zur Verfügung. 
Der Präsentation und Interpretation der Schätzergeb
nisse wird ein kurzer Überbl ick über das verwendete 
Schätzverfahren und die spezif ischen Schätzvoraus
setzungen vorangestel l t (Genaueres über den 
Schätzalgori thmus siehe Hahn — Schmoranz, 1983). 

Zum Schätzverfahren: Das Almon-Modell 

Das Almon-Model l geht von der Annahme aus, daß 
die Produkt ionskapazität — gemessen durch das 
Brut to-Sachanlagevermögen — durch ein Net tokapi
tal-Konzept mit einer geometr isch-degress iven Ab
schreibung und einem damit zusammenhängenden 
"Sti l le-Reserven-Ansatz" approximiert werden kann 
Dieses Schätzverfahren hat gegenüber der tradit io
nellen Perpetual- Inventory-Methode den Vortei l , mit 
vergleichsweise ger ingen Anforderungen an die Inve
st i t ionsstat ist ik, insbesondere was die Länge der 
Zeitreihen betrifft, und mit relativ wenigen Informatio-
r e n über die ökonomische Nutzungsdauer der jewei
l igen Anlagenjahrgänge auszukommen und t ro tzdem 
einen Kapitalbestand mit dif ferenzierter Al tersstruktur 
zu schätzen 

Formal läßt sich das Almon-Model l — in diskreter 
Schreibweise — folgendermaßen beschre iben: 

(1) K, = K, , + K2 „ 
(2) K, , = K, + 1,-sK, 
(3) K2l = K2 + sK, - jJC a 

K-i , = Netto-Kapitalstock, 
K2 , = stille Reserven, 
s = Abschre ibungsrate 

Die Abschre ibungsrate s wird mit Hilfe der fo lgenden 
einfachen Formel berechnet : 

md = durchschni t t l iche ökonomische 
Nutzungsdauer 

Zur Herleitung der Gleichung (4) vergleiche Hahn — 
Schmoranz (1983), Gleichung (9a) 
Das Modell hat eine implizite Über lebensfunkt ion, der 
eine rechtsschiefe Abgangsordnung der einzelnen 
Anlagenjahrgänge zugrunde liegt 

Der Schätzvorgang 

Aus der Darstel lung der A lmon-Schätzmethode ist er
sicht l ich, daß zur Berechnung des Kapitalstocks mit 

Hilfe dieses Modells ein Ausgangskapi ta lstock für 
das Basisjahr der Schätzung erforderl ich ist, ferner 
dessen Auftei lung in eine Net tokomponente und in 
eine St i l le-Reserven-Komponente, wei ters die Kennt
nis der durchschni t t l ichen, über die Zeit konstanten 
ökonomischen Nutzungsdauer der Anlagenjahrgänge 
und eine Zeitreihe von Brut to-Anlageinvest i t ionen ab 
dem Zei tpunkt des Basisjahres der Schätzung Als 
Basisjahr wurde in Übereinst immung mit der sektora
len Kapi ta lbestandsrechnung das Jahr 1964 gewählt 
Als Basiskapitalstöcke für das Ausgangsjahr 1964 
wurden für die Industr iebranchen überwiegend die 
Schätzungen von Schenk — Finkfür dieses Jahr ver
wendet (zur Herleitung und Schätzung der Ausgangs
kapitalstöcke vergleiche Schenk — Fink, 1976) Für 
die chemische Industr ie wurden sowoh l für d e n Aus-
rüstungs- als auch für den Bautenstock Ausgangs
werte von /Cause/(1971) verwendet Die Schätzungen 
von Kausei für diese Branche liegen unter jenen von 
Schenk — Fink, sie dürf ten jedoch den Schätztests 
entsprechend den tatsächl ichen Kapitalbestand im 
Basisjahr besser approximieren als jene, die der bis
herigen Schätzung des Institutes zugrunde lagen Die 
Ausgangskapi ta ls töcke für die Gewerbebranchen 
wurden als Differenz zwischen dem jeweil igen Sach-
güterprodukt ionssektor und der en tsprechenden In
dustr iebranche bzw -branchengruppe ermittelt. Die 
derart berechneten Werte weichen zwar von jenen 
ab, die Kausei fü r die Gewerbebranchen berechnete, 
doch sprechen Plausibil itätstests von Nemeth und 
auch Schätztests im Rahmen des A lmon-Mode l ls für 
eine größere Plausibilität der auf d iesem Wege impli
zit erschlossenen Stock-Niveaus Die Schätzungen 
Kausels für das Gewerbe dürf ten das tatsächl iche Ni
veau der Gewerbekapi talstöcke tendenziell unter
schätzen. Die den Schätzungen unterstel l te du rch 
schnit t l iche ökonomische Nutzungsdauer, dif feren-

Übersicht 1 
Nominelle Ausgangskapitalstöcke 1964 der Industrie und des 

Gewerbes und durchschnittliche ökonomische 
Nutzungsdauer 

(Sektorgliederung)1) 
Industrie Gewerbe Durchschnittliche 

Lebensdauer 
Ausrü Bauten Ausrü Bauten Ausiü- Bauten 
stung stung stung 

Mil I S Mill S in . lahren 

Bergbau 8 980 3 510 - - 20 40 

Nahrungs- und Genußmittel 8 941 4 360 6 289 4 120 22 40 
Textil und Bekleidung 9 775 4 787 3 335 1 773 17 40 

Holz 1 303 873 2 268 1 927 15 40 

Papier 6 090 2 900 3 500 1 500 18 40 

Chemie 5 511 4 B21 1 068 418 18 40 

Erdöl . 8 061 1 481 - - 18 40 

Wicht-Metall-Mineralien 5 757 2 742 1 843 498 17 40 

Grundmetalle 11 530 5 680 _ _ 20 40 

Metallverarbeitung 12 990 8 660 6 300 4 500 20 40 

'] Konform mit United Nations International Standard Industrial Classification of All 
Economics Activities (ISIC) Rev 2 New York 1968- vgl dazu Hahn — Schmoranz 

(19831 S 46 Übersicht 1 
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scheint kaum eine Alternative zu einer Abkoppe-
lungsstrategie von den US-Zinsen zu bestehen 

Höchster Dollarkurs seit 1976 

Die in der Veränderung des Wechselkurses bis März 
eindeutig gegebene Aufwer tungstendenz des öster
reichischen Schil l ings hat sich von April b is Juni 
merkl ich abgeschwächt. Hatte der nominell-effektive 
Aufwertungssatz des Schil l ings im Durchschni t t der 
ersten drei Monate des Jahres noch 5,7% im Jahres-
abstand betragen, so ist er im II Quartal auf 4,8% zu
rückgegangen Gegenüber dem Jahresdurchschni t t 
1982 beträgt der Wertzuwachs in den ersten sechs 
Monaten 4,2%, in real-effektiver Berechnung 1,9% 
Ausschlaggebend für die Dämpfung des Aufwer
tungst rends war primär die unerwartete Stärke des 
US-Dollars Obwoh l der Dollar nach nahezu überein
st immender Ansicht als um zumindest 20% überbe
wertet gilt, hat s ich die Schil l ing-/Dollar-Relation von 
Jänner bis Juli dieses Jahres nochmals um 8,4% (von 
16,8 S auf 18,2 S) erhöht Sie übertraf damit die im 
August 1981 und November 1982 erzielten Spi tzen
werte Letztmals war der Devisenmittelkurs des Dol
lars im Juli 1976 über der 18-S-Marke gelegen Seit 
Beginn seiner Aufwer tungstendenz vor genau drei 
Jahren (Juli 1980: 12,4 S) hat der Dollar damit länger-

Effektiver Wechselkursindex 
(Veränderung gegen das Vorjahr in %) 

WECHSELKURSINDEX.HON IHELL 

,REAL 

79 6 0 Ü1 6 2 6 3 

™ U 5 D 1 1 6 

fr istig gegenüber dem Schill ing nicht weniger als 
46,8% an Wert gewonnen 
Zusätzl ich zur Stärke des Dollars hat die fü r den 
Schil l ing entscheidende DM seit der 7 Leitkursanpas
sung im Europäischen Währungssystem (EWS) eine 
relative Schwächephase zu verzeichnen Während die 
Anhebung des Lei tkurses der DM v o m 21 März ge
genüber der Europäischen Währungseinheit (ECU) 
rund 5,4% bet rug, lag ihr nominell-effektiver Aufwer
tungssatz gegenüber den am EWS betei l igten Län
dern zwischen Februar und April nur bei 3,2% Seither 
bewegt sich der DM-Kurs am unteren Rand de r an 
seinem ECU-Leitkurs gemessenen Bandbrei te von 
2,25%, und auch der traditionelle Wertgewinn des 
Schil l ings gegenüber den im Schi l l ing-Wechselkursin
dex vergleichsweise wicht igen Währungen italieni
sche Lira und f ranzösischer Franc ist prakt isch zum 
Stil lstand gekommen 

Zahlungsbilanz: Statistische Differenz dämpft 
Zuwachs an Währungsreserven 

Die österreichische Leistungsbilanz hat sich im bishe
rigen Verlauf des Jahres weiter verbessert. Im 
II Quartal war zwar ein Defizit von 1,6 Mrd S zu ver
zeichnen, doch bedeutet das gegenüber dem Ergeb
nis vor einem Jahr eine Verbesserung um 5,5 M r d S 
Im gesamten 1 Halbjahr wurde ein Leistungsbilanz
überschuß von 4,4 Mrd S erzielt Der Saldo l iegt da
mit um 6,7 Mrd S günst iger als 1982 und um nicht 
weniger als 14,4 Mrd S über dem Wer t von 1981. 
Zur Saldenverbesserung hat heuer in erster Linie die 
Posit ion "Nicht in Waren oder Dienste untertei lbare 
Leistungen" beigetragen, die einen u m 4,2 Mrd. S hö
heren Überschuß brachte Zusätzl ich sank das Defizit 

Zahlungsbilanz1) 
1981 1982 1983 

Jänner bis Juli 
Mill S 

Handelsbilanz 2) . - 4 7 096 - 3 8 679 - 3 4 383 
D ienst I e istu n gsb i I a nz +26 .619 + 2 8 133 + 25.237 

davon Reiseverkehr + 27.143 + 29808 +26724 

Kapitalerträge - 3.637 - 4.550 - 3.067 

Handels- und Dienstleislungsbilanz - 2 1 477 - 1 0 546 - 9 146 
Nicht in Waren oder Dienste unter-

teilbare Leistungen + 11 795 + 13 500 + 16.415 
Bilanz der Transferleistungen + 249 + 497 + 420 

Leistungsbilanz - 9 4 3 3 + 3 4 5 1 + 7 689 
Langfristiger Kapitalverkehr . - 1 016 - 1 203 - 1 4 054 
Kurzfristiger nichtmonetarer Kapital

verkehr + 3 067 - 1 754 + 1 551 
Kurzfristiger Kapitelverkehr der 

Kreditunternehmungen + 6 824 - 9 932 + 10 645 
Reserveschöpfung') + 5 910 + 3B9 + 4 390 
Statistische Differenz + 908 + 3.389 - 7.939 

Veränderung der offiziellen Währungs
reserven . + 6 260 - 5 659 + 2 286 

' ) Vorläufige Zahlen. — *) Einschließlich der nichtmonelaren Goldtransaktionen 
Transitgeschäfte und Adjustierungen — a ) Sonderziehungsrechle Bewertungsan
derungen Monetisierung von Gold 
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weiterer Schri t t wird Ansätze zu einer Erklärung der 
Unterschiede im Produktivätätswachstum zwischen 
verschiedenen Ländern bringen. 
Diese Arbei t ergänzt die von Mitter — Skoika (1981, 
1983) vorgelegten Untersuchungen über Produkt iv i
tätsfortschr i t te in der österreichischen Industr ie. Da
her werden für Österreich auch die dort erarbeiteten 
Daten für die Mannprodukt iv i tät verwendet, al lerdings 
mit der Änderung, daß der Beschäft igteninput nicht 
durch die Zahl der Selbständigen und Unselbständi
gen gemessen wi rd , sondern, um internationale Ver
gleiche zu ermögl ichen, nur durch die Zahl der Un
selbständigen Dadurch ergeben sich in den österrei 
chischen Produktivitätszahlen leichte Abweichungen 
von Mitter — Skoika. 

Das seit Mitte der siebziger Jahre verstärkte Inter
esse an internationalen Produktivi tätsvergleichen 
zeigt sich auch in der Neufassung der OECD-Indu
striestatistik (Indicators of Industrial Activity), die seit 
1976 Produkt ions- und Beschäft igtenreihen für ISIC-
Zweistel ler (in einigen Fällen sogar Dreisteller) publ i
ziert Leider l iegen jedoch für die Zeit vorher bei der 
OECD keine vergleichbaren Produkt ions- und Be
schäft igtenreihen vor, die notwendig wären, um die 
Verlangsamung des Produkt iv i tätswachstums gegen
über den fünfziger und sechziger Jahren zu untersu
chen 

Die hier verwendeten internationalen Daten über die 
Produkt iv i tätsentwicklung enthalten im Gegensatz zu 
Studien, die Niveauvergleiche anstel len, als Output
maß von der UNIDO erarbeitete, vom WIFO korr i
gierte Produkt ionsindizes der Sachgüterprodukt ion 
( = Verarbeitende Industrie und Gewerbe) bzw. der 
ISIC-Zweisteller (UNO Yearbook of Industrial Stat i
st ics), als Maß für den Arbei ts input die Zahl der un
selbständig Beschäft igten (wage and salary earners) 
der ILO-Jahrbücher bzw der OECD Labour Force 
Statist ics Trotz sehr vorsicht iger Adapt ierung der 
Daten gibt es (wie übr igens bei allen internationalen 
Vergleichen) weiterhin Definit ions- und Abgrenzungs
unterschiede zwischen den untersuchten Ländern 
Dies ist bei der Interpretation der Ergebnisse zu be
rücksicht igen. 

Die wichtigsten Trends 

Internationaler Produktivitätsfortschritt 

Auf Grund des vorl iegenden Datenmaterials war es 
mögl ich, für zwölf Länder (Österreich, Belgien, Finn
land, Frankreich, BRD, Italien, Japan, Norwegen, 
Schweden, Schweiz, Großbritannien und die USA) 
Produktivi tätsreihen für die ISIC-Gruppen 31 bis 38 zu 
schätzen Die Zeitreihe geht von 1964 bis 1981, in 
Ausnahmefäl len bis 1980 Zur Periodenabgrenzung 

Übersicht 1 
Produktivitätsentwickfung in der Verarbeitenden Industrie 

1964/1973 1973/1981 1964/1981 
Durchschnittliche jährliche Veränderung in % 

Österreich 5 4 2 9 4 2 
Belgien 5.3 5 4 5 4 
Finnland') 3 2 2 9 3 0 
Frankreich 4 4 2 4 3 5 
BRD 3 9 1 9 2 9 
Italien') 3 7 2 7 3 3 
Japan 8 0 5 2 6 7 
Norwegen 3 9 0 1 2 1 
Schweden 4 6 0 8 2 8 
Schweiz 2) 3 3 2 5 3 0 
Großbritannien 3 3 1 0 2 2 
USA 3 4 1 7 2 6 

Ungewichteter Mittelwert 4 4 2 5 3 5 
Sta n da rd a b weic h un g 1 4 1 6 1 4 

') 1973/1980 1964/1980 - 2 ) 1963/1973 1973/1980 1963/1980 

wurden folgende Eckjahre gewählt : 1964, 1968, 1973, 
1975, 1981 
In den zwölf untersuchten Ländern ist die Produktivi
tät (je Beschäft igten) in der Verarbeitenden Industr ie 
durchschni t t l ich um 3,5% pro Jahr gest iegen Deut
l ich überdurchschni t t l iche Produkt iv i tätsfortschri t te 
erzielten (in der Rangfolge von der höchsten zur nied
r igsten Steigerungsrate) Japan, Belgien und Öster
re ich; Frankreich liegt am Durchschni t tswert Unter
durchschni t t l ich war die Steigerung in Italien, Finn
land, der Schweiz, der BRD, Schweden, den USA und 
mit Abstand dahinter in Großbritannien und Norwe
gen Eine Untertei lung der Zei tper iode in die Jahre 
vor und nach dem ersten Erdölpreisschock zeigt , daß 
die Produkt iv i tätsfortschr i t te in allen Ländern seit 
1973 erhebl ich geringer s ind als zuvor Statt um 4,4% 
jährl ich nahm die Produktivität nur noch um durch
schnit t l ich 2,5% zu Österreichs Posi t ion war in der 
Phase vor 1973 deutl ich stärker ( + 5,4%, 2 Platz) als 
nachher ( + 2,9%, 3 Platz). 

Innerhalb der vier unterschiedenen Zei tper ioden stieg 
die Produktivität für alle vergl ichenen Länder zwi
schen 1968 und 1973 am stärksten ( + 4,9%), zwi
schen 1973 und 1975 sank sie sogar (—1,5% pro 
Jahr), während sie zwischen 1964 und 1968 sowie 
1975 und 1981 jeweils um 3,9% pro Jahr zunahm 
Dennoch gab es auch zwischen diesen beiden ober
flächlich ähnlich scheinenden Perioden merkl iche Un
terschiede: War die Periode 1964 b is 1968 in allen 
Ländern von Produkt ionsste igerungen und in s ieben 
Ländern auch von Beschäft igtenzuwächsen begleitet, 
so gab es 1975 bis 1981 zwei Länder mit fal lender 
(Großbritannien, Schweden) und zwei mit stagnieren
der Produkt ion und nur mehr zwei Länder mi t zu
nehmender Beschäft igung (Finnland, USA) Das 
heißt: Wurde in den sechziger Jahren der Produktivi
tätsfortschri t t bei zunehmender Beschäft igung durch 
einen rascher wachsenden Output erzielt, geht er seit 
Mit te der siebziger Jahre in zunehmendem Maß durch 
Beschäft igtenabbau vor s ich, obwohl die Produkt ion 
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Energie und Halbfert igwaren u s w ) . Unter den inter
mediären Importen überwogen Industr iewaren (19,9% 
von 25,4%). Dabei handelt es s ich vorwiegend um 
halbfertige Produkte Der hohe Antei l von Industr ie
waren an den für die Produkt ion der Warenexporte 
benöt igten Importen ist ein Hinweis auf den hohen 
Grad der Eingl iederung der österre ichischen Wirt
schaft in die internationale Arbei tstei lung 
Nach SITC-Warengruppen war der Importgehalt der 
export ierten Waren unterschiedl ich. Den höchsten 
Importgehalt hatten mit 30,8% chemische Erzeug
nisse Etwas über dem Durchschni t t lag auch der Ein
satz import ierter Vor leistungen in der größten 
Gruppe, bearbeitete Waren, und bei sonst igen Fert ig
waren Maschinen und Verkehrsmit tel und Waren 
a. n. g erreichten genau den Durchschni t tswert . Der 
ger ingste Importantei l wurde für Waren der Gruppe 
Ernährung sowie Getränke und Tabak (11,2%) ermit
telt Noch größer sind die Differenzen in der Struktur 
der intermediären Importe Chemieexporte und Ex
porte von sonst igen Fert igwaren benöt igten z B für 
ihre Herstel lung überwiegend import ierte halbfert ige 
Industr iewaren; bearbeitete Waren enthalten relativ 
mehr import ierte Rohstoffe als andere Gruppen 
Für die Warengruppen Getränke und Tabak sowie 
Brennstoffe, Energie ist der ermittelte Gehalt an Im
por ten und deren Zusammensetzung mit Vorsicht zu 
interpret ieren Die Ursache liegt in den Grundannah
men des Input-Output-Model ls , das für jeden Wirt
schaftsbereich die Erzeugung eines homogenen Pro
dukts bzw eines konstanten Bündels an Waren un
terstel l t , und in der Heterogenität der SITC-Export-
gruppen 

Kumulative Inputs von Arbeit und Kapital 

Mit Hilfe der Input-Output-Analyse kann weiters der 
für die Ermitt lung der in den Exporten enthaltenen 
heimischen Wer tschöpfung 7 ) benöt igte Einsatz von 
Arbei t und Kapital aufgezeigt werden 

7) Es hat keinen Sinn den Arbeits- und Kapitalgehalt am Ge
samtwert der exportierten Waren zu messen, da für die in den 
Exporten enthaltenen importierten Vorleistungen kein Arbeits
und kapitaleinsatz im Inland notwendig war 

Um 1 Mill S heimische Wer tschöpfung im Expor t zu 
erzielen, mußten 1976 im Durchschni t t Waren im Wert 
von 1,34 Mill S export iert werden (siehe Übersicht 1) 
Für die Erzeugung dieser Waren war der Einsatz von 
4,9Arbei tskräf ten (Mann-Jahren) notwendig. Davon 
entfiel etwa ein Siebentel auf selbständig Erwerbs
tätige und der überwiegende Rest auf unselbständig 
erwerbstät ige Personen. Die Unterschiede in der Ar
beitsintensität nach Endnachfragekomponente waren 
1976 nicht allzu groß. Der kumulative Arbei ts input pro 
1 Mill S Wer tschöpfung betrug 4,4 Mann-Jahre für 
die ganze Wirtschaft (d. h. für das BIP; 4,1 Mann-
Jahre für den privaten Verbrauch, 5,0 Mann-Jahre für 
den öffentl ichen Verbrauch, 4,2 Mann-Jahre für die 
Brutto-Anlageinvest i t ionen und 5,0 Mann-Jahre für 
den Fremdenverkehr). Die durchschnit t l iche kumula
tive Arbei tsprodukt iv i tät in der Herstel lung der expor
t ierten Waren betrug 204 600 S pro Mann-Jahr, 
in den zehn Expor tgruppen gab es signif ikante Ab
weichungen von diesen Durchschni t tswerten. Die Ar
beitsprodukt ivi tät war niedrig in der Herstel lung der 
export ierten Nahrungsmit te l und Getränke (wo der 
Arbeitseinsatz der Selbständigen — vorwiegend Bau
ern — den Einsatz der Unselbständigen übertraf) und 
auch in der Herstel lung export ier ter Rohstoffe, tieri
scher und pflanzlicher Fette sowie sonstiger Fertig
waren. Hoch war die Arbei tsprodukt iv i tät in de r Her
stel lung export ier ter Brennstoffe und Energie sowie 
chemischer Erzeugnisse 

Angaben über den Kapitaleinsatz der export ierten 
Waren (deren inverse Werte die Kapitalproduktivität 
ermitteln) f indet man in Übersicht 3. Für die Erstel
lung export ierter Wertschöpfung im Wert von 1 Mill. S 
pro Jahr (d. h beim Exportwert von 1,34 Mill S) wur
den im Durchschni t t in allen Phasen der Wer tschöp
fung 3,8 Mill S Kapitalstock eingesetzt, wobei Bauten 
(mit einem Antei l von etwa drei Fünfteln) überwogen 
In der letzten Zeile der Übersicht 3 wird der Kapital-
und Arbei tseinsatz vergl ichen: Die durchschnit t l iche 
Kapitalintensität in der Herstel lung der export ierten 
Waren betrug 1976 780.900 S pro Erwerbstätigen. 
Vergl ichen mit den anderen Endnachfragekomponen
ten war der Kapitaleinsatz bei den Warenexpor ten mit 
einem Kapitalkoeff izienten von 3,8 relativ niedrig. Der 

Übersicht 2 
Kumulative Arbeitsinputs der österreichischen Warenexporte 1976 

SITC-Gliederung 

Ernährung Getränke Rohstoffe Brenn Tierische Chemische Bearbei Maschinen Sonstige Waren Insgesarr Ernährung 
Tabak stoffe, und pflanz Erzeug tete Waren Verkehrs Fertig a n g ') 

Energie liche Öle nisse mittel waren Energie 
und Fette 

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 0 b i s 9 

Arbeitsinputs2) 

Selbständige 3 3 4 6 1 5 0 1 1.5 0 2 0 4 0 3 0 7 0 3 0 6 

Unselbständige 2 8 2 4 4 1 2 0 4 0 3 8 4 4 4 3 4 9 4 4 4.3 

Erwerbstätige insgesamt 6.1 7 0 5 6 2 1 5.5 4 0 4 8 4 6 5 6 4 7 4 9 

A rbeitsproduktivitä t3) 1647 142 6 178 6 470 8 181 2 250 6 209 3 215 6 179 8 214 7 204 6 

') Anderweitig nicht genannt — ') Mann-Jahre je 1 Mill S heimischer Wertschöplung — 3 ) 1 000 S heimischer Wertschöpfung je Mann-Jahr 
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Übersicht 2 
Informationsgrunütagen zur Schätzung des Cash-flows 

1955 bis 1980: Aktienbilanzstatistik 

Ökonometrische Funktionen 

1973 bis 1980: Bilanzensample der Oesterreichischen Nationalbank 

1981 und 1982. Bilanzen der verstaatlichten Industrie 
Auswertung der Bilanzen aus der Wiener Zeitung (58 Firmen] 
Betragung durch die Vereinigung Österreichischer Indu
strieller (155 Firmen] 
Ökonometrische Funktionen 

1983. Befragung durch die Vereinigung Österreichischer Indu
strieller (165 Firmen] 

Ökonometrische Funktionen 

Umsatzerhebung im Investitionstest des WIFO 

lanzposit ionen, sodaß die Cash-f low-/Umsatz-Rela-
t ion in der Definit ion der OeNB-Studie in das beste
hende System der ökonometr ischen Funkt ionen ein
gebaut werden mußte. 
Für die Jahre 1981/82 stehen wie in den Vorjahren die 
Bilanzen der Verstaatl ichten Industrie, die veröffent
l ichten Bilanzen aus der Wiener Zei tung und die ge
samtwirtschaft l ichen Best immungsgrößen der indu
striellen Selbstf inanzierungskraft in Form ökonometr i -
scher Funkt ionen zur Verfügung 
Für die letzten zwei Jahre können zusätzl ich die Er
gebnisse der Umfrage der Industr iel lenvereinigung 
(VÖI) herangezogen werden, die im Vergleich zu den 
Vorjahren erhebl ich ausgeweitet wurde. Die St ich
probe, die in ihrer Zusammensetzung viel repräsenta
tiver ist als die der Vorjahre, umfaßt nun 165 Unter
nehmungen. 

Die Cash-f low-Prognose des VÖl-Unternehmens-
Samples stellt neben den ökonometr ischen Tests 
und der Auswer tung einer Inst i tutsumfrage über die 
Umsatzentwicklung die zentrale stat ist ische Grund
lage für die Beurtei lung der Cash-f low-Entwicklung 
der österreichischen Industrie im laufenden Jahr dar 
Als zusätzl icher Indikator für den potentiel len Selbst
f inanzierungsspielraum der Industrie steht dem Insti
tut, wie jedes Jahr, die Vorauswertung der Berech
nungen über die volkswirtschaft l iche Gewinnentwick
lung im Rahmen der Volkswirtschaft l ichen Gesamt
rechnung zur Verfügung 

Die Entwicklung des Cash-flows in Österreich in den 
Jahren 1980,1981 und 1982 

Die Entwicklung des Cash-f lows im Jahr 1980 wurde 
im wesent l ichen von der Konjunktur lage des 1. Halb
jahres geprägt, in der sich die gute Mengenkonjunk
tur des Jahres 1979 kurzfr ist ig noch fortsetzte. Die 
Steigerung der Industr ieprodukt ion um durchschni t t 
lich 3 1 / z% im Jahr 1980 ging ausschließlich auf die Ent
wicklung in den ersten beiden Quartalen zurück. Ab 
Jahresmitte schrumpf ten Nachfrage und Produkt ion 
kräft ig, der Rückgang begann im Grundstoff- und 
Vorproduktbere ich und erfaßte bis zum Jahresende 

sämtl iche Sparten, al lerdings mit unterschiedl icher In
tensität Im Gegensatz zur Mengenkonjunktur setzte 
sich die gute Preisentwicklung des 1 Halbjahres 
auch im 2 Halbjahr fort und trug wesent l ich dazu bei, 
daß die Cash-f low-Quote in d iesem Jahr mit 20,2% 
nur um 1% Prozentpunkte unter dem Wert d e s Vor
jahres lag 
Einen nicht unwesent l ichen Anteil an der relativ gün
st igen Entwicklung der Cash-f low-Quote im Jahr 1980 
hatte u a auch die überdurchschni t t l ich hohe Investi
t ionsneigung der Industrie, die zum Großteil auf den 
"Zwang" zur Ausnützung der Abschre ibungsbegün
st igungen zurückging 
Das unterschiedl iche Ausmaß der Konjunkturab-
schwächung innerhalb der Industr ie spiegelt sich 
auch in der Entwicklung der branchenspezi f ischen 
Cash-f low-Quoten. A m stärksten sanken sie in den 
Branchen des Basissektors, da infolge der s i ch be
reits abzeichnenden internationalen Grundstoffkr ise 
die Nachfrage stark zurückging Nach der relativ gün
st igen Entwicklung der Cash-f low-Quote im Jahr 1979 
— sie betrug in diesem Jahr 23,4% — sank diese 
Kennzahl im Jahr 1980 auf den bis dahin niedrigsten 
Wert von 16,5% Die im Vergleich dazu immer noch 
günst ige Produkt ions- und Nachfrageentwicklung, 
insbesondere im Sektor der technischen Verarbei
tungsprodukte , führte in den übr igen Branchengrup
pen zusammen mit der günst igen Preisentwicklung 
zu einem zum Teil noch deut l ichen Anst ieg des 
Selbstf inanzierungsspielraums 
Im Jahr 1981 erfaßte der Konjunktureinbruch alle In
dustr iebereiche, wobei der Basissektor, insbeson
dere die Eisen- und Stahlindustr ie, im Zuge der Ver
schärfung der internationalen Eisen- und Stahlkrise 
im Laufe des Jahres die seit Jahrzehnten kräft igsten 
Produkt ionseinbußen hinnehmen mußte Der anhal
tende Preisverfall für Eisen- und Stahlwaren führ te zu
sammen mit dem stark rückläuf igen mengenmäßigen 
Absatz zum bisher kräft igsten Ertragseinbruch in die
ser Branche seit den fünfziger Jahren. Dies spiegelt 
sich insbesondere in der Cash-f low-Entwicklung der 
ÖIAG-Gruppe, die ihren Produkt ionsschwerpunkt 
nach wie vor im Grundstoff- und Vorproduktbere ich 
hat Der Cash-f low der Verstaatl ichten Industr ie sank 
von 5,8 Mrd S 1980 auf 1,9 Mrd S 1981 
Auch in den anderen Bereichen der Industrie wurde 
die Cash-f low-Entwicklung in d iesem Jahr sowohl 
durch eine rückläufige Mengenkonjunktur als auch 
durch den nur mäßigen Preisanstieg, vor al lem aber 
durch eine relativ ungünst ige Entwicklung einzelner 
Kostenindikatoren (kräft iger Anst ieg der Arbei tsko
sten je Produkt ionseinhei t und ste igende Fremdkapi
talkosten) zum Teil stark beeinträchtigt. Die Entwick
lung der Umsatzerlöse reichte dennoch insgesamt 
aus, die durch hohe Investit ionen in der Vorper iode 
anfallenden Abschre ibungsbegünst igungen ausnüt
zen zu können Dadurch wurde ein stärkerer Rück-
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gen, daß mit zunehmenden Schwier igkeiten auf dem 
Arbei tsmarkt und wachsenden Problemen in der Ein
kommenspol i t ik zu rechnen ist. Nach der revidierten 
Wir tschaf tsprognose soll das reale B ru t to in landspro 
dukt bis 1990 um 17%, bis 1995 um 29% steigen. Das 
Produkt ionsniveau wäre demnach 1990 um 5% und 
1995 um 7% geringer, als noch vor einem Jahr erwar
tet 

Gefest igt haben sich die günst igeren Erwartungen für 
die Entwicklung der Energiepreise Infolge der inter
nationalen Wirtschaftsrezession und dank forcierten 
Sparmaßnahmen wegen der starken Energieverteue
rung ist die Energienachfrage seit Beginn der achtzi
ger Jahre zurückgegangen, gleichzeit ig hat sich das 
Energieangebot infolge von Invest i t ionsentscheidun
gen während der Energieknappheit entscheidend ver
größert Das führte zu einem Überangebot an Kohle, 
Erdöl und Erdgas, zu einem Wandel des Energie
marktes von einem Verkäufer- in einen Käufermarkt 
und schließlich zu einem Rückgang der Energie
preise Davon wurde vor allem der Erdölmarkt betrof
fen, wo die erfolgreichen Subst i tu t ions- und Sparbe
mühungen der Industrieländer eine besonders starke 
Einschränkung der Nachfrage bewirkten Die Export
preise der Erdölproduzenten gingen 1982 und 1983 
nominell deutl ich zurück, und die Marktposi t ion der 
OPEC-Staaten wurde spürbar schwächer Wahr
scheinl ich spiegelt die gegenwärt ige Preisentwick
lung nicht die längerfr ist igen Knappheitsverhältnisse 
wider, und es besteht die Gefahr von Fehlentwicklun
gen (Nachlassen der Spar- und Subst i tu t ionsbemü
hungen, zu geringe Investit ionen zur Entwicklung 
konventioneller und unkonventionel ler Energieträger) 
Im allgemeinen wird unter der Annahme einer künft ig 
nur mäßig wachsenden Weltwirtschaft mit einem wei
teren Rückgang der realen Energiepreise bis über die 
Mitte der achtziger Jahre hinaus gerechnet 4 ) . Danach 
könnte es aber wieder zu Preiserhöhungen kommen, 
das Preisniveau des Jahres 1990 könnte dem des 
Jahres 1982 entsprechen. Dabei ist zu berücksicht i 
gen, daß der Erdölmarkt im Nahen und Mitt leren 
Osten nach wie vor labil ist, was kurzfr ist ig zu Ver
sorgungsstörungen der Industr iestaaten führen kann 
Al lerdings hat s ich deren Abhängigkei t von der Erdöl
versorgung aus dieser Region seit dem Ende der 
siebziger Jahre deut l ich verringert. In der jüngsten 
WIFO-Prognose werden für die Stichjahre real kon
stante Energiepreise unterstel l t (Auswirkungen einer 
im Zeitprofi l mögl icherweise recht unterschiedl ichen 
Preisentwicklung wurden nicht untersucht.) Damit 
rechnete auch die Energieprognose vom Vorjahr, al
lerdings ist heuer der Basiswert der Preisprognose 
niedriger als vor einem Jahr. 
Die WIFO-Prognose berücksicht igt die in den bisher 

4) J. Kaniak. Wie geht es weiter mit dem Ölpreis, Energiever
wertungsagentur Materialien zur Energiepolitik Nr 28/1983 

veröffentl ichten Energieberichten der Bundesregie
rung formul ier ten energiepol i t ischen Zielsetzungen 
und rechnet mit wei teren poli t ischen Anst rengungen, 
die eingesetzte Energie besser zu nutzen Die WIFO-
Prognose geht davon aus, daß die Kernenergie nicht 
zur Deckung des Energiebedarfs herangezogen wird 
und das Bauprogramm der Elektrizitätswirtschaft vom 
Sommer 1983 realisiert w i rd Der Kraftwerksbau der 
Elektr izitätswirtschaft stößt allerdings aus Gründen 
des Umwel tschutzes auf Widerstand, wodurch Fer
t igstel lungstermine verzögert werden könnten oder 
eine neuerliche Änderung des Bauprogramms mög 
lich wäre. 

Energieverbrauch wächst nur noch wenig 

Wenn die Prognoseannahmen zutref fen, insbeson
dere wenn es zu der angenommenen mäßigen Wirt
schaftsbelebung kommt, dann dürfte auch der Ener
gieverbrauch wieder wachsen Al lerdings ist nur noch 
eine schwache Verbrauchszunahme zu erwarten Die 
durchschni t t l iche jährl iche Zunahme zwischen 1982 
und 1995 könnte 1,2% betragen (1960/1973 + 4,8%, 
1973/1982 +0 ,9%) Die Zuwachsrate wäre noch ge
ringer, wenn das Jahr 1982 ein "Normaljahr" gewesen 
wäre. (1982 war ein Jahr mit besonders günst igen 
Witterungsverhältnissen Das drückte den Energie
verbrauch merkl ich, für die Stichjahre der Prognose 
wurden dagegen durchschnit t l iche Wit terungsein-
flüsse unterste l l t ) Im Zeitablauf werden die Ver
brauchszuwächse voraussicht l ich abnehmen 
(1982/1990 + 1 , 4 % , 1990/1995 +0 ,9%) , Ende der 
achtziger Jahre dürf te der Energieverbrauch nur etwa 
gleich groß sein wie Ende der siebziger Jahre. Vor
aussichtl ich wird 1990 um 12%, 1995 um 17% mehr 
Energie benöt igt werden als 1982. Nach der jüngsten 
Energieprognose beträgt die Produktionselast izi tät 
des Energieverbrauchs 0,6 (1982/1995; 1990/1995 
0,47), und der Energieverbrauch je Einheit des realen 
Bru t to in landsproduk tes wi rd 1990 um 5%, 1995 um 
10% niedriger sein als 1982. Würde s ich die Energie
einsparung je Einheit des realen B ru t t o i n l andsp ro 
duktes im gleichen Tempo for tsetzen wie zwischen 
1973 und 1982 (1973/1982 — 1,6% pro Jahr, 
1982/1995 —0,8% pro Jahr), dann würde der Energie
verbrauch nicht mehr wachsen 
Die WIFO-Prognose erwartet auf längere Sicht eine 
Zunahme der Industrieproduktion um 2,5% pro Jahr 
Unter Berücksicht igung des angenommenen Struk
turwandels in der Industrie und unter Vorgabe bran
chenspezif ischer Energieeinsparungen ergaben die 
Berechnungen einen durchschni t t l ichen jährl ichen 
Anst ieg des Energieverbrauchs um 1,3% Danach 
wird die Industrie im Jahr 1990 um 22% mehr p rodu
zieren als im Jahr 1982 und im Jahr 1995 um 38%, da
für aber nur um 1 1 % und 18% mehr Energie benöt i -
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t ionen erforschen Eine erhöhte Anspannung auf dem 
Arbei tsmarkt , so wi rd argumentiert {Reder, 1955, 
1971), führe zu einer Verr ingerung der Lohnunter
schiede zwischen höher und minder qualifizierten Ar
beitern. Im Konjunkturaufschwung ziehe auf dem Ar
bei tsmarkt die Nachfrage nach weniger qualif izierten 
Arbei tskräf ten stärker an als nach besser qualifizier
ten Die Firmen könnten nämiich die Beschäft igung 
der höher qualif izierten Arbeitskräfte zum Teil da
durch ausweiten, daß sie einige ihrer eigenen Be
schäft igten in höhere Quali f ikationsstufen aufrücken 
lassen Wenn die Nachfrage nach Arbei tskräf ten im 
Konjunkturabschwung nachlasse, setze ein tenden
ziell gegenläufiger Prozeß ein Die unteren Qualifika
t ionsstufen seien daher in besonderem Maße von 
Nachfrageschwankungen betroffen Diese Beziehung 
sei allerdings nur in Zeiten einer extremen Anspan
nung auf dem Arbei tsmarkt zu beobachten 2 ) 
Als Quelle für die Stundenverdienste dient die halb
jährl iche "Lohnerhebung in der Industrie Österre ichs" 
der Bundeskammer der gewerbl ichen Wirtschaft , 
Sekt ion Industrie.. In den Löhnen sind p latzgebun
dene Zulagen enthalten, die lohnart igen Charakter ha
ben, dagegen sind Sonderzahlungen und Überstun
denentgel te nicht erfaßt In der vor l iegenden Arbei t 
wurden die Löhne in den Gaswerken, im Bergbau, in 
der Bau- und Sägeindustr ie nicht berücksicht igt , da 
für diese Bereiche nicht für den gesamten Zeitraum 
Daten vorlagen. Der untersuchte Zeitraum ist 1965 
bis 1983; für jedes Jahr wurde jeweils die Frühjahrs
erhebung (März oder April) ausgewertet 
Zur Untersuchung der Lohnspanne nach Qualif ikatio
nen wurden zuerst im Anschluß an eine Arbei t von 
Steindl {1977) zwei Gruppen gebi ldet Die Gruppe der 
höher qualifizierten Arbei ter besteht aus Facharbei
tern , besonders qualifizierten angelernten Arbei tern 
und qualif izierten angelernten Arbei tern Zur Gruppe 
der weniger qualif izierten Arbeiter gehören die sonst i 
gen angelernten Arbei ter und Hilfsarbeiter (schwer 
und leicht). Der Index der relativen Lohnspanne 3 ) zw i -

2) Dieser behaupteten Wirkung einer geänderten Arbeitsmarkt
lage wirkt jedoch ein anderer Effekt, eher statistischer Natur, 
entgegen: In der Rezession werden die minder qualifizierten Ar
beitnehmer in der Regel zuerst gekündigt Der Abgang der am 
schlechtesten bezahlten Arbeitnehmer erhöht das durch
schnittliche Lohnniveau in der unteren Qualifikationsstufe, und 
die relative Lohnspanne zwischen höher und minder qualifizier
ten Arbeitskräften fällt. Die Veränderung der Besetzung inner
halb der unteren Qualifikationsgruppe bedeutet somit mögli
cherweise, daß sich der vermutete positive Effekt der Anspan
nung auf dem Arbeitsmarkt in den Daten nur abgeschwächt 
widerspiegelt. Dieser statistische Effekt läßt sich bei dem vor
handenen Datenmaterial nicht völlig ausschalten. Selbst die in 
der Statistik ausgewiesenen sechs Gruppen sind eine Zusam
menfassung von mehreren Berufsgruppen, deren Besetzung 
sich verändern kann. Diese Daten beziehen sich überdies auf 
industriebranchen und nicht auf Betriebe. Verzerrungen der 
eben beschriebenen Art ergeben sich auch aus der Aggregie
rung der Betriebsdaten. 
3) Der Index der relativen Lohnspanne wurde auf folgende 
Weise gebildet: Die Verhältniszahlen aller Industriezweige wur
den im Basisjahr 1965 gleich 100 gesetzt Die Meßzahlen der 

sehen den beiden Gruppen geht von 1965 b is 1969 
von 100 auf 98,4 zurück, bleibt auf d iesem Niveau ste
hen und sinkt erst wieder ab dem Jahr 1974. Der 
Rückgang in der Zehnjahresper iode zwischen 1973 
und 1983 beträgt nur etwas mehr als einen Prozent
punkt. Trotz der Schwankungen läßt sich fü r die 
ganze Periode ein deut l ich sinkender Trend erken
nen. Er erklärt etwa 89% der gesamten Streuung im 
Index der relativen Lohnspanne. Die Einbeziehung 
der Arbeitsmarktvar iablen Arbeitslosenrate und Anteil 
der ausländischen Arbeitskräfte an den gesamten un
selbständig Beschäft igten in eine Gleichung, die den 
Einfluß aller drei angeführten Faktoren auf die relative 
Lohnspanne schätzt, br ingt nur eine geringfügige 
Verbesserung der Anpassung. Der Determinations
koeffizient steigt auf 0,92 (von 0,89 ohne Arbeits
marktvariable); sowohl für die Arbei ts losenrate als 
auch für den Fremdarbeiterantei l läßt sich kein signifi
kanter Einfluß nachweisen 4 ) 

Übersicht 1 
Lohnspanne zwischen höher qualifizierten und minder 

qualifizierten Arbeitern1) 
April April März April 
1965 1969 1974 1982 

Eisenerzeugende Industrie 1157 1155 1 1 9 7 120 0 
Stein- und keramische Industrie 1152 111 0 1 1 6 1 107 2 
Glasindustrie 162 2 153 0 148 2 138 8 
Chemische Industrie 129 6 129 5 13! 4 128 9 
Papiererzeugende Industrie 122 3 121 7 122 3 1199 
Papierverarbeitende Industrie 149 7 1448 139 8 1331 
Holzverarbeitende Industrie 126 0 127 1 126.7 1201 
Nahrungs- und Genußmittelindustrie 135 6 132 6 126 7 134 8 
Ledererzeugende Industrie 133 3 129 2 120 2 125 8 
Lederverarbeitende Industrie 136 2 129 7 120 8 121 6 
Bekleidungsindustrie 111 2 107 0 106 6 1048 
Gießereiindustrie 129 9 125 9 125 9 123 9 
Metallindustrie 121 5 125 2 126 1 132 0 
Maschinen- und Stahlbauindustrie 133 7 129 8 131 8 131 7 
Fahrzeugindustrie 136.8 138 2 134 6 132 9 
Eisen- und Metallwarenindustrie 133 1 131 7 131 4 122 5 
Elektroindustrie 129 3 125 4 124 6 121,3 
Textilindustrie 1176 1172 1 1 4 0 1166 

Industrie insgesamt index 2) 100 0 98 4 97 9 96.7 

') Verhältnis der Stunden Verdienste der Facharbeiter besonders qualifizierter an
gelernter Arbeiter und qualifizierter angelernter Arbeiter zu den Stundenverdien
sten der sonstigen angelernten Arbeiter und Hilfsarbeiter — 2 ] Beschreibung siehe 
Text 

18 Industriezweige wurden sodann zu einem Index zusammen-
gewichtet, wobei die Gewichte die Anteile der Beschäftigung in 
den einzelnen Branchen an der Gesamtbeschäftigung im 
Durchschnitt der Jahre 1965/66 sind. 
4) Die koeffizienten sind beim 90%-Konfidenzniveau nicht signi
fikant von Null verschieden Als Indikator für die Konkurrenzie
rung der minder qualifizierten Arbeiter durch ausländische Ar
beitskräfte wird die Zahl der ausländischen Arbeitskräfte als 
Prozentsatz der gesamten unselbständig Beschäftigten ver
wendet. Dies wirft einige Probleme auf. Für die ersten Jahre 
des Fremdarbeiteraufbaus, als die Fluktuation der ausländi
schen Arbeitskräfte groß war, ist der Fremdarbeiteranteil wahr
scheinlich eine gute Näherungsvariable. In den späteren Jahren 
allerdings., als die ausländischen Arbeitskräfte länger in Öster
reich verweilten und allmählich in die österreichische Wirtschaft 
integriert wurden, stellt der Bestand (im Verhältnis zur gesam
ten Beschäftigtenzahl) das zusätzliche Angebot an unqualifi
zierten Arbeitern immer schlechter dar. 
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Übersicht 2 
Entwicklung der Industrierohstoffpreise 

HWWA-Index') 

Gewicht Index Veränderung gegen die Vorperiode in % 
1981 1982 1982 1983 1982 1983 

0 0 I Qu II Qu I II Qu IV Qu I Qu II Qu II II Qu IV Q u 2 ) 0 0 2 ) 

Industrierohstoffe 20 9 142 7 126 4 - 3 - 1 - 6 - 5 4 5 2 0 - 1 1 3 

Agrarische Rohstoffe 1 0 1 146 4 127 1 - 1 1 - 9 - 8 2 7 5 1 - 1 3 0 
Baumwolle 1 3 1 3 1 - 4 7 8 5 0 - 1 5 14 
Sisal 0.1 - 4 1 - 0 1 - 4 - 1 2 2 - 9 - 3 
Wolle 0 7 - 0 5 - 1 0 - 6 4 16 - 1 7 2 - 5 - 2 
Häute . 0 7 - 1 - 7 - 0 8 1 2 23 1 - 7 18 
Schnittholz 2 9 3 3 - 2 - 1 1 3 4 0 2 - 1 8 - 2 
Kautschuk 0 8 1 - 3 1 - 8 17 15 4 2 - 2 0 24 

Zellstoff 3 7 0 1 - 2 3 - 1 0 - 5 9 8 0 - 1 0 - 1 6 

NE-Metalle 6.1 156,3 134 8 - 4 - 9 - 1 - 1 8 8 - 1 - 1 - 1 4 13 
Aluminium (free| 1 1 - 3 - 1 1 0 0 20 23 10 3 - 2 2 45 
Blei (LME) 3 ] 0 3 - 9 - 1 1 - 4 - 1 2 - 2 - 5 - 7 1 - 2 5 - 2 2 
Kupfer (LME) 3 1 - 5 - 8 0 1 10 7 - 5 - 4 - 1 5 10 
Nickel . . . 0 6 5 - 6 - 7 - 2 4 13 14 0 2 - 1 5 - 5 
Zink (LME) 0 5 - 7 - 1 0 0 - 3 - 3 5 11 8 - 1 2 3 
Zinn (LME) 0 5 - 4 - 1 8 0 0 6 6 - 5 - 3 - 9 1 

Eisenerz Schrott 4 7 1 1 7 0 1 1 3 9 - 5 6 - 3 - 2 1 - 5 - 2 0 - 3 - 3 
Eisenerz 3 7 - 5 12 - 3 - 0 0 - 6 - 4 0 1 - 6 

Stahlschrott 1 0 2 - 2 8 - 1 1 - 6 25 5 10 2 - 3 3 11 

HWWA-Index insgesamt*) 1 0 0 0 240 7 228 6 - 2 - 3 - 1 - 1 - 1 - 8 1 1 - 5 - 8 

ohne Rohöl 42 3 137 8 120 7 - 2 - 3 - 6 - 3 3 5 4 2 - 1 2 3 

Q: HWWA-Institut für Wirtschaftsforschung, Hamburg und Arbeitsgruppe Roh st off preise der AIECE — ' ] Neuer index: 1975 = 100, Dollarbasis, gewichtet mit den Rohstoffim
porten der Industrieländer der Basisperiode — 2 ) Prognose — s ) London Metal Exchange — 4 ) Industrierohstoffe + Nahrungs- und GenuBmittelrohsfoffe + Energierohstoffe; 
zur Preisentwicklung der letzen beiden Rohstoffkategorien siehe F Breuss Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten in diesem Heft Übersicht 4 

höhere Nachfrage infolge der Produkt ionsste igerun
gen in der Kraftfahrzeugindustr ie zurück, Rindshäute 
( + 18%) verteuern sich in erster Linie durch Ange
botsverknappungen infolge geringerer Schlachtun
gen Der drit te agrarische Rohstoff, dessen Preise 
1983 stark anziehen, ist Baumwolle ( + 14%). Dazu 
t rug die Erholung der Text i lprodukt ion bei ( + 2% von 
August 1982 bis Juli 1983) sowie eine pessimist ische 
Prognose der Baumwollernte für die laufende Anbau
saison 1983/84 Die Preise der übr igen agrar ischen 
Industr ierohstoffe gehen heuer wei ter zurück, am 
schwächsten die für Wolle und Schnittholz (jeweils 
—2%). Die schwache Nachfrage drückt weiterhin die 
Not ierungen für Wolle. Schnit tholz wi rd zwar dank der 
Erholung der Baukonjunktur in den USA, Großbri tan
nien und der Bundesrepubl ik Deutschland wieder 
stärker nachgefragt, Überprodukt ion bzw. volle Pro
duzentenlager verhinderten jedoch stärkere Preisan
passungen Die Preise für Zellstoff zogen auf Grund 
der im Frühjahr sprunghaft gest iegenen Nachfrage in 
Nordamerika und auch in Europa im II und III. Quartal 
wohl an, bl ieben aber infolge des t iefen Einbruchs in 
der zweiten Jahreshälfte des Vorjahres noch immer 
deut l ich unter dem Durchschnit tsniveau des Vorjah
res (—16%). 

Die Preise für NE-Metalle, die bis 1982 meist stärker 
sanken als die der anderen Untergruppen der Indu
str ierohstof fe, werden 1983 am kräft igsten steigen 
( + 13%) Dazu trägt vor allem die empfindl iche Ver
teuerung von Aluminium ( + 45%), aber auch von Kup
fer ( + 1 0 % ; Indexgewicht innerhalb der Gruppe über 

50%) bei Die kräftige Belebung der Nachfrage nach 
Aluminium ( + 8% im 1. Halbjahr), vor allem infolge der 
Erholung der amerikanischen Bau- und Kraftfahrzeug
industr ie, w i rd 1983 in der west l ichen Welt zu einem 
fühlbaren Produkt ionsdef iz i t führen. Dementspre
chend sind laut Angaben des International Primary 
Aluminium Institute (IPAI) die Aluminiumlager zwi
schen Jänner und Juni 1983 um 1 Mill. t auf 3,9 Mill t 
gesunken, wodurch sich der Lagerbestand de r Pro
duzenten von 16 auf 9 Wochen verr ingerte Der nach
f ragebedingte Preisauftrieb wurde noch durch drasti
sche Produkt ionskürzungen in den USA und Japan 
unterstützt Für die Entwicklung des Kupferpreises 
war in erster Linie die sprunghafte Nachfrage Steige
rung im I. Quartal 1983 maßgebend (Verbrauchszu
wachs, der west l ichen Welt 9%) Seither stagniert der 
Verbrauch auf diesem Niveau. Auf der anderen Seite 
ist die Produkt ion ständig gest iegen — vor allem 
durch die Produkt ionsauswei tung in Chile sowie 
durch das Ausble iben erwarteter s t re ikbedingter Pro
duktionsausfäl le in der diesjährigen Tarifrunde der 
USA, sodaß für 1983 dennoch mit e inem Produkt ions
überschuß der west l ichen Welt von rund 250 0 0 0 1 ge
rechnet wird Da sich die Erwartungen hinsichtl ich 
der Zinnachfrage als unreal ist isch erwiesen, gaben 
die Preise für Zinn ( + 1%) nach den überhöhten Stei
gerungen des 1 Halbjahres im III. Quartal wieder 
nach Im Jahresdurchschni t t 1983 werden sie nur we
nig höher l iegen als im Vorjahr Um einen Preisverfall 
zu verhindern, hat das International Tin Counci l (ITC) 
die Exportkontrol len in den Mitgl iedsländern ver-
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Übersicht 1 
Brutto-Natfonai- und -Inlandsprodukt 

Gewicht in % Durchschnittliches Wachstum 1979 1980 1981 1982 1983 1984 
des OECD-BNP 1966/1973 1974/1981 Veränderung gegen das Vorjahr in % 

1982 zu konstanten Preisen 

USA 40 2 3,3 2 2 2 4 - 0 3 2 3 - 1 9 3,5 4 5 
Japan 14 1 9 7 3 7 5 1 4 4 3 2 3 0 3 0 4 0 
BRD 8 8 4.3 2 1 4 1 1 9 - 0 2 - 1 1 1 0 2 0 
Frankreich 7 2 5 5 2 5 3 3 1 1 0 2 1 9 0 0 0 0 
Großbritannien 6 3 3 2 0 5 1 6 - 2 0 - 2 0 1 2 2 5 2 0 
Italien 4 6 5 3 2 4 4 9 3 9 - 0 2 - 0 3 - 1 5 2 0 
Kanada 3 9 5 3 3 0 3 2 0 5 3 8 - 4 4 3 0 5 0 

Große Industrieländer 85 1 4 8 2 4 3 2 1 0 1 6 - 0 5 2 5 3 5 

Spanien 2 4 6 4 2 1 0 2 1 5 0,3 1 3 1 5 2 5 
Australien 2 1 5 7 2 6 4 2 1 5 4 1 0 0 - 1 0 5 0 
Niederlande 1 8 5 5 1 8 2 1 0 9 - 1 2 - 1 6 1 5 1 5 
Schweden 1.3 3 6 1 6 4.3 1 9 - 0 6 - 0 1 2 5 2 5 
Belgien 1 1 5 2 1 9 2 4 3 0 - 1 8 1 1 0 0 1 0 
Schweiz 1.3 4 1 0 5 2 5 4 6 1 9 - 1 2 0 5 2 0 
Österreich 0 9 5 0 2 4 4 7 3 0 - 0 1 1 1 1 0 0 5 
Dänemark 0 7 4 0 1 4 3 7 - 1 1 0 1 3 1 1,5 0 5 
Türkei 0 7 5 9 4 4 - 0 9 - 0 8 4 4 4 6 3,5 3 5 
Norwegen 0 7 4 1 4 2 5 1 3 9 0 8 - 0 6 2 0 - 1 5 
Finnland 0 6 5 4 2 7 7 6 6 0 1 3 2 5 3 0 3 0 
Griechenland 0 5 7 6 2 9 3 7 1 5 - 0 7 - 0 0 0 5 1 0 
Neuseeland 0 3 3 7 1 4 0 9 - 0 1 4 0 0 5 - 0 . 5 0 0 
Portugal 0 3 7 6 2 9 6 6 4 1 0.5 3 5 0 5 - 1 5 
Irland 0 2 5 3 3 4 2 4 2 8 1 1 1 2 0 0 1 5 
Luxemburg 0 0 5 4 1 0 4 0 1 5 - 1 9 - 1 7 - 2 5 - 1 0 
Island 0 0 4 2 3 4 4 8 3 9 1 9 - 1 9 - 6 0 - 0 5 

Kleine Industrieländer 1 4 9 5 3 2 2 2 9 2 0 0 8 0 7 1 0 2 0 

OECD insgesamt 100 0 4 9 2 4 3 2 1 1 1 5 - 0 4 2.5 3 5 
OECD-Europa 39 4 4 7 2 0 3 2 1 5 - 0 , 3 0 4 1 0 1 5 
EG*) 31 2 4 7 1 9 3,3 1 1 - 0 6 0 3 0 5 1 5 
EFTA 5 1 4 5 2 0 4 5 3 7 0 6 0 3 1 5 1 5 

Q OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Einschließlich Griechenland 

sehr stark, daß durch den "Realkasseneffekt" 1 ) die 
Sparquote in vielen Ländern heuer drast isch gesenkt 
wurde Dieser Effekt führte zu einem erhebl ichen A n 
st ieg des privaten Konsums Die OECD schätzt , daß 
die sinkenden Sparquoten in den großen Ländern bis 
zu 1 % Prozentpunkte zum Wachstum des realen BIP 
1983 beigetragen haben Unter Berücksicht igung ver
zögerter Effekte und Mult ip l ikatorwirkungen könnten 
auch im kommenden Jahr etwa % Prozentpunkte des 
BIP-Wachstums auf diese Effekte zurückgehen Am 
stärksten ausgeprägt dürf te der "Realkasseneffekt" 
in der BRD, in Großbritannien und in Kanada gewesen 
sein. 

Im Gegensatz zum Haushaltssektor dürften im Unter
nehmenssektor die Vermögensef fekte eines "disinfla
t ionären" Prozesses weniger ausgeprägt sein. Der 
Unternehmenssektor ist ein Nettoschuldner mit vor
wiegend "realen" Anlagen (d h. Investi t ionsgütern). 
Hier spielen eher Port fol ioüber legungen eine Rolle 
Nicht gebundene, also l iquide Mittel werden eher in 
Finanzanlagen veranlagt, solange die Realzinsen für 
solche Anlagen höher sind als die Renditen für Kapi
tal, das in Sachanlagen investiert ist 

^ Da der private Haushaltssektor ein Nettogläubiger ist, bewirkt 
ein nicht erwartetes Sinken der Inflationsrate und der Zinssätze, 
daß die Realwerte der Finanzanlagen (Sparguthaben) relativ zu 
den erwarteten Werten steigen 

Die nominel len Zinssätze haben heuer infolge einer 
leichten Lockerung der Geldpoli t ik in den meisten 
Ländern nachgegeben. Da aber auch die Inflationsra
ten zurückg ingen, blieb das "Realzinsniveau" weiter
hin für eine Aufschwungphase unübl ich hoch (siehe 
die Entwicklung der Prime Rates in Übersicht 6). 
Die Tatsache, daß in den USA der Konjunkturauf
schwung gerade von den zinsreagiblen Nachfrage
komponenten (Wohnbau, langlebige Konsumgüter, 
private Anlageinvesti t ionen) getragen wird, scheint 
angesichts des hohen Realzinsniveaus paradox zu 
sein. Rieses Phänomen läßt sich tei lweise erklären, 
wenn man berücksicht igt , daß Zinszahlungen für pri
vate Haushalte und Unternehmen steuerl ich absetz
bar s ind Die Net tokosten der Zinszahlungen (nach 
Abzug der Steuern) s ind also wesent l ich niedriger 
Solche steuerl ichen Absetzmögl ichkei ten s ind von 
Land zu Land verschieden Selbst wenn man diese 
steuerl ichen Effekte berücks icht ig t 2 ) , sind die Real-

a) Die OECD schlägt folgende Berechnungsmethode für "Real
zinsen nach Abzug der Steuern" vor: r (1 — 0 — p r = der 
kurz- oder langfristige nominelle Zinssatz (z B. 10%); t = der 
marginale Körperschaft- (oder Einkommen-)steuersatz (etwa 
50%) und p = Veränderung des BIP-Deflators in % (etwa 5%) 
Beispiel: 10(1—0,50) — 50 = 0% Ohne Steuereffekt würde 
man einen Realzins von 5% erhalten. Die Realzinsberechnungen 
in Übersicht 6 wurden ohne die Steuerbereinigung vorgenom
men 
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