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Finanzierungssalden der
volkswirtschaftlichen Sektoren

Die Finanzierungssalden (Uberschisse oder Defi-
zite} der groBen volkswirtschaftlichen Sektoren
konnen grundsitzlich aus zwei verschiedenen
Quellen errechnet werden: aus der Volkseinkom-
mensrechnung oder aus der Gesamtwirtschaftli-
chen Finanzierungsrechnung (Flow-of-Funds-
Rechnung) Im ersten Fail werden Einnahmen und
Ausgaben der Sektoren saldiert, im zweiten Fall
Geldkapitalbildung (Bruttosparen) und AuBen-
finanzierung (Kreditaufnahmen). Beide Berech-
nungsmethoden sollten sich nur durch statisti-
sche Differenzen voneinander unterscheiden (Na-
heres dazu siehe Mooslechner — Nowotny, 1980).
In dieser Arbeit wurden in erster Linie OECD-Be-
rechnungen der Finanzierungssalden verwendet,
die sich auf die Volkseinkommensrechnung stlt-
zen (Upersicht 1). Fiir einige Lander wurden die
Finanzierungssalden auch mit Hilfe der Flow-of-
Funds-Statistiken errechnet. Solche Flow-of-
Funds-Rechnungen sind seit einigen Jahren auch
fir Osterreich verfiigbar (Mooslechner, 1982; An-
hang) Die Summe der Finanzierungssalden von
Privathaushalten, Unternehmen (einschlieBlich Fi-
nanzinstitutionen), &ffentlichen Haushalten (ein-
schiieBlich Gebietskérperschaften) und Auslands-
sektor ergibt Null — wenn man von statistischen
Differenzen absieht. Der Finanzierungssaldo des
Auslandssektors entspricht der Leistungsbilanz
mit umgekehrtem Vorzeichan, Nach dem theoreti-
schen Konzept sollten die Wohnbauinvestitionen
den Haushatten und die Mittelbetriebe dem Unter-
nehmenssektor zugerechnet werden, Das ist aber
aus statistischen Grinden oft nicht mdglich In
Osterreich umfaft der Haushaltssektor alle Unter-
nehmen, die nicht zu den Kapitaigeselischaften
und Bundesbetrieben z3hlen. Die investitionen
und Abschreibungen werden dagegen ganz dem
Unternehmenssektor zugerechnet Die Uber-
schisse der privaten Haushaite sind dadurch
Uberhéht.

in algebraischer Form lassen sich die Beziehun-
gen zwischen den Finanzierungssalden folgender-
maBen darstellen:

(SH—HY= (I—8SU) + {(G—-T} + {X— M)

UberschuB der Kredit- Cefizit der Leistungs-

privaten Haus- aufnahmen der étfentlichen bilanzsaldo
halte Betriebe Haushalte

SH Haushaltssparen netto,

H

o

Investitionen der Haushalte (Wohnbau).
I Investitionen der Unternehmen,

SU = Sparen der Unternehmen netto,

G = Ausgaben der &ffentlichen Haushalte,
T = Einnahmen der 6ffentlichen Haushalte,
X = Exporteiw S,

M =Importeiw S

in diesem Begriffsapparat nicht Uber die Mengen
(Konjunktur), sondern ber véllig flexible Preise her-
gestelit
Empirische Fakten, wie sie in dieser Arbeit dargestellt
werden, sollen zur Kldrung dieser Fragen und zur Ob-
jektivierung der wirtschaftspolitischen Diskussion
beitragen.
In jedem Fall — Anhénger welcher Theorie man auch
sein mag — macht die eingangs dargestellte Bezie-
hung eines deutlich: Ausgabenklrzungen oder
Steuererhdhungen kdnnen das Budgetdafizit nur in
dem MaB verringern, als
— die Uberschiisse der privaten Haushalte geringer
werden und/oder
— die Netto-Kreditaufnahmen der Unternehmen stei-
gen und/oder
— sich die Leistungsbilanz bessert
Weit verbreitete Vorstellungen wie “Wir missen alle
mehr sparen, damit die Budgetdefizite finanziert wer-
den konnen" sind schwer haltbar. Wenn die Uber-
schilsse des privaten Sektors steigen, dann erhdhen
sich -— bei unverdndertem Auslandssaldo — auch die
Budgetdefizite. Die Finanzierbarkeit der Budgetdefi-
zite erscheint damit in einem vdllig anderen Licht
Auch die Grenzen einfacher Budgetextrapolationen,
welche die Entwicklung der anderen Finanzierungs-
salden auBer acht lassen, werden bei dieser Betrach-
tungsweise offenkundig

Sparen der privaten Haushalte

Die privaten Haushalte sind typische Glaubiger. lhre
Einkommen dbersteigen in der Regel ihre Konsum-
ausgaben (und Wohnbauinvestitionen), ihre Geldkapi-
talbildung geht weit Ober ihre Kreditaufnahmen hin-
aus (siehe dazu die schematische Darstellung der
Einnahmen-Ausgaben-Bilanz). Die FinanzOber-
schisse der privaten Haushatte (“Net lending® oder
Geidverleih der Haushalte = “Net saving” oder Haus-

Einnahmen-Ausgaben-Bilanz der privaten Haushalte

Kreditaufnahmen Geldkapitalbildung b,

) I Net lending
Net saving |
| Wehnbau
Persdnlich
verfligbares
Einkommen
Konsum
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Ubersicht 4

Entwicklung des staatlich geférderten Sparvolumens
' {Jahresendstinde)

Gesamtvolumen Bausparvelumen

Pramiensparvolumen

Forderungen der Versicherten
gegen Lebensversicherungs-
unternehmen?)

Volumen steuerbeglnstigt
erworbener Rentenwerte')

Mill 8 in% Mill 8 in % Mill S in% Mill 8 in% Miln S in %
1978 166728 100.0 &2 853 377 28720 172 38 251 229 36.904 221
1580 191528 1000 73791 385 37 609 196 35701 186 44 427 232
981 208 751 1000 76821 368 45.722 219 33181 158 53057 254
1982 204 £71 1000 76952 371 36558 79 30601 150 61560 301
G: Oesterreichische Nationalbank, sigene Berechnungen — ')} Geschétzt. — *) Deckungsriicksteliung, Primiendbertrige, Rickstellungen fir schwebende Versicherungsiei-

stungen und Rackkéufe, Rickstellungen fir Prémienrlickerstattung bzw Gewinnbateiligung der Versicherungsnehmer sonstige versicherungstechnische Rickstellungen. De-

potverbindlichkeiten an Versicherungsunternehmen

Die Kapitalertrage der Lebensversicherungen sind
1982, wie schon in den vergangenen Jahren, kraftig
gewachsen. Die Netto-Vermdgensertrage waren um
27,6% hoéher als 1981 und erreichten mit 56 Mrd S
fast die Halfte der Bruttopramien. Zu dieser Entwick-
lung trugen sowohl das Wachstum der Kapitalantagen
als auch die erhthte Rentabilitdt der Anlagen bei. Die
Kapitalanlagen sind 1982 um fast 17% gewachsen; ihr
Bilanzwert betrug zu Jahresende 63,1 Mrd § Die
durchschnittliche Rendite der Kapitalanlagen ist —
entgegen der Zinsentwicklung auf den Kapitalmark-
ten — weiter gestiegen, und zwar von 8,2% im Jahr
1981 auf 10,0% 19B2. Es zeigt sich — soweit dies aus
Jahresdaten erkennbar ist —, daB die Rentabilitdt der
versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen der Ent-
wicklung des Marktzinsniveaus mit einer gewissen
Verzdgerung folgt Dies trifft vor allem auf die Le-
bensversicherung zu, in der l&ngerfristige Anlagen
eine groBere Rolle spielen als in den anderen Spar-
ten

im Rahmen des staatlich geférderten Sparens hatte
das Versicherungssparen bis Ende der siebziger
Jahre relativ an Bedeutung verloren. Seither hat sich
diese Entwicklung jedoch umgekehrt. Der Anteil des
Versicherungssparens am gesamten geforderten
Sparvolumen ist von rund 22% in den Jahren 1978
und 1979 auf 30% im Jahr 1982 gestiegen Dies be-
ruht auf zwei Faktoren: Einerseits haben sich die For-
derungen der Versicherten gegen Lebensversiche-
rungsunternehmen seit 1978 auf Ober 61 Mrd. S ver-
doppelt. Andererseits wurde 1979 die Férderung des
Wertpapier- und Pramiensparens abgeschefft, sodai
bel diesen Anlageformen die Bestinde auf Grund von
Tilgungen und Auszahlungen bereits sinken. AuBer-
dem wurde 1979 die Bausparférderung verringert,
Das dampfte, zusammen mit dem Zinsanstieg bei den
nichtgeférderten Spareinlagen, die Bauspartitigkeit
Ende 1981 war das Bausparvolumen nur um 4,1% ho-
her als zu Jahresbeginn, 1982 sank es um 1,1%

Im Jahr 1982 wurde das staatlich geférderte Sparen
um zwei neue Anlageformen erweitert. Im Bereich
des Versicherungssparens wurde eine neue Er- und
Ablebensvariante eingefuhrt, bei der die staatliche
Férderung durch eine Pramie anstelle der beim Ver-

sicherungssparen sonst Ublichen Sonderausgabenre-
gelung erfolgt Bis zu einer Jahrespramie von 5.000 S
bei zwdlfjahriger Laufzeit leistet der Staat einen Zu-
schuB von 25% der Bruttopramie®). Neu ist auBerdem
die Moglichkeit einer vorzeitigen Auslosung Unter
Beriicksichtigung der durch diese Trefferchance so-
wie durch die mégliche Gewinnbeteiligung bedingten
Unsicherheiten schwankt die Rendite {bezogen auf
die Pramienleistung abziiglich staatlicher Férderung)
zwischen 4,7% und 8,2%. Nach Angaben des Versi-
cherungsverbands wurden 1982 rund 80.000 solcher
Lebensversicherungen mit einer Versicherungs-
summe von 3,1 Mrd S und einer Jahresprémie von
198 Mill 8 abgeschlossen®). 1982 wurde auBerdem
das Beteiligungsfondsgesetz beschlossen, das die
Aufbringung von Beteiligungskapital zum Ziel hat und
steuerlich fdrdert’). Die Férderung besteht vor allem
in der Mdglichkeit jdhrlich 400008 fir den Erwerb
von GenuBscheinen einer Beteiligungsfondsgesell-
schaft als Sonderausgabe bei der Einkommensteuer
geltend zu machen; die Bindungsfrist betragt
10 Jahre®). Die Art der Férderung Uiber Sonderausga-
ben, die Langerfristigkeit dieser Anlageform und der
mit ihr verbundene Risikoaspekt lassen ein gewisses
Konkurrenzverhéltnis zum Versicherungssparen nicht
ausschliefen 1982 wurden in den Monaten Oktober
bis Dezember Beteiligungsfonds mit einem Volumen
von rund 900 Mill. 8 aufgelegt. In den nachsten Jah-
ren dirfte das auf diesem Weg jahrlich aufgebrachte
Beteiligungsvolumen — soweit dies nach den bisheri-
gen Erfahrungen schon abschétzbar ist — etwa 1 bis
2 Mrd. S betragen,

Die Zahl der versicherten Lebensrisken lag 1982 bei
7.4 Mill. Obwohl zu vermuten waére, daf der Lebens-
versicherungsmarkt mengenmaBig langsam an Satti-
gungsgrenzen sté8t, war bisher keine Wachstumsab-

) Kapitalversicherungs-Forderungsgesetz, BGBl  Nr 163/
1982

% Verband der Versicherungsunternehmungen (1983), Ta-
belle @

7) Beteiligungsfondsgesetz, BGBIL Nr. 111/1982,

*) Die Sonderausgabe erhéht sich um 40.000 S fir den nichtbe-
rufstitigen Ehepartner und um 100008 pro Kind. Daneben
sieht das Beteiligungsfondsgesstz steuerliche Beglinstigungen
fur Direktbeteiligungen vor, die von der Beteiligungsfondsge-

sellschaft treuhindig verwaltet werden
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Abbildung 2
Wirtschaftsentwicklung im RGW-Raum
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Die Beschieunigung des Wachstums der Industrieer-
zeugung wird von einer Verbesserung der Arbeits-
produktivitdt begleitet Dies ist u.a. auch die Folge der
Arbeitskriftepolitik in den RGW-Landern: Arbeiter
und Angestelite werden auch bei einer Wirtschaftsab-
schwichung, Stagnation oder sogar einem Rlickgang
in den Unternehmungen weiter beschiaftigt. Sobald
eine Belebung eintritt, kann Wachstum auch chne
sonderliche Erweiterung der Beschiftigtenzahi erzielt
werden, was sich dann in einer Erhdhung der Arbeits-
produktivitdt ausdriickt Ein weiterer Faktor der ver-
besserten Industrieleistung waren Einsparungen und
Rationalisierungsmafnahmen bei der Verwendung
der Vorprodukte. Unter dem Druck der erzwungenen
Importrestriktionen konnte zumindest ein Teil der in
den zentral geplanten Wirtschaften Gblichen Ver-
schwendung der Ressourcen unterbunden werden
Allerdings waren dafiir eher administrative Beschran-
kungen und RationierungsmaBnahmen bei Lieferun-
gen von Energie und Brennstoffen, Rohstoffen und
sonstigen Materialien als eine verbesserte Einsteliung
auf Unternehmensebene verantwortlich Da der spezi-
fische Verbrauch von Energie und Rohstoffen in den
RGW-Léndern meistens noch immer wesentlich ho-
her liegt als in den entwickelten Industrieldndern des

Westens, ist sicherlich noch geniigend Raum fir wei-
tere Einsparungen vorhanden.

1983 war kein sehr giinstiges Jahr fir die /andwirt-
schartliche Produktion im RGW-Raum. Im grofien und
ganzen dirfte die Produktion etwa gleich stark wie im
Vorjahr gestiegen sein, doch gab es von Land zu
Land groBe Unterschiede. Im Donauraum sank die
Produktion wie erwahnt infolge der lang anhaltenden
Trockenperiode, wihrend in der DDR und in Polen
bessere Ergebnisse erzielt werden konnten als 1982
Iim allgemeinen schnitt die tierische Produktion bes-
ser ab als die pflanzliche Produktion Das kdnnte
heuer zu héheren Einfuhren von Futtermitteln fihren
Mit Ausnahme von Polen und Ruménien scheint der
Lebensstandard in der Region wieder ungefdhr das
Niveau von 1980/81 erreicht zu haben, soweit man
aus den unzureichenden Daten Schlisse ziehen
kann

Im Zuge der Anpassung an die verschiechterten in-
ternen und externen Bedingungen muften die /nve-
stitionen in den meisten RGW-L&ndern einige Jahre
lang stark gek(irzt werden Die Einschrankung der In-
vestitionen verfoigte im wesentlichen zwei Ziele:
Einerseits sollte sie durch eine Drosselung der heimi-
schen Nachfrage zur auBenwirtschafilichen Anpas-
sung beitragen, anderarseits wollte man verhindern,
daB bei niedrigerem Wachstum das Konsumniveau zu
stark sinkt Die Pldne der meisten Lander sahen zwar
auch fir 1983 eine weitere Einschrinkung vor, doch
wuchsen die Investitionen meist rascher als geplant
Dies ist eine systemimmanente Erscheinung: Im Auf-
schwung kénnen die Unternsehmen ihre Investitions-
wilnsche leichter durchsetzen Die wirtschaftliche Er-
holung im Jahre 1983 ist weniger eine Folge der Bele-
bung der Investitionstatigkeit als ein Ergebnis der be-
reits in den friheren Jahren begonnenen Konzentra-
tion der Investitionsmittel auf die Fertigstetlung Engst
{iberfélliger Projekte Infolge der Inbetriebnahme
neuer Kapazitaten konnte das Industriepotential trotz
einer noch immer gedampften Investitionstatigkeit
weiter ausgebaut werden Von den Kirzungen der
letzten Jahre waren namlich hauptsachlich neue Inve-
stitionsvorhaben betroffen. Dies kdnnte sich aller-
dings in der zweiten Halfte der achtziger Jahre un-
gunstig auswirken, wenn wieder ein GrofBteil des Inve-
stitionsvolumens in nicht fertiggestellten investitions-
projekten bestehen sollte.

Ein weiterer Grund fir die wirtschaftliche Erholung im
Vorjahr ist in den verbesserten Aufenwirtschaftsbe-
ziehungen der RGW-Lander zu suchen. Bereits 1982
konnte das Gleichgewicht wiederhergestellt werden,
und die Region als Ganzes verbuchte einen Uber-
schuB in der Leistungsbilanz, wenngleich dies keines-
wegs fir jedes einzelne RGW-Land gilt. Jedenfalls
war 1983 der Druck, Uberschiisse erzielen zu mis-
sen, um die Schulden zu bedienen, nicht mehr so
stark wie im Jahr zuvor Ausgedrickt in Dollarwerten
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kaum abweichen dirfie. in Wien hat sich der abwei-
chend strukturierte Stadtetourismus, vor allem aber
der Konsumboom positiv ausgewirkt. Die industrie
durchlduft zwar einen Strukturwandel, der zahlreiche
Arbeitsplatze kostet, konnte aber damit die Produkti-
vitat erheblich steigern. In Niederdsterreich und der
Steiermark erwies sich die Bauwirtschaft sogar als
Konjunkturstiitze, die Industrie zeigt - besonders in
der Steiermark — noch kaum Anzeichen einer Erho-
lung, die Auftragslage hat sich zuletzt aber auch dort
gebessert. Der auch hier erforderliche Strukturwan-
del darfte allerdings noch auf sich warten lassen.
Oberdsterrsich und Salzburg wurden, wie schon in
friheren Perioden, zuerst vom Aufschwung erfafit,
hier und auch in Tirol kam vor allem die Industriekon-
junktur friher in Gang als in den anderen Bundeslan-
dern. in Tirol driickt aber der noch stérker dominie-
rende Tourismus das Gesamtergebnis, in Vorarlberg
die Schwiche der Textilkonjunktur Je unselbsténdig
Beschaftigten erzielte Vorarlberg, wo offenbar wenige
Arbeitskrafte gehortet werden, das gleiche Ergebnis
wie Salzburg, das Zuriickbleiben Tirols muB im Zu-
sammenhang mit dem auBergewdhnlich guten Vorjah-
resergebnis gesehen werden Der Arbeitsmarkt Tirols
war — neben dem Salzburgs — relativ noch am be-
sten ausgeschopft, aber auch in Vorarlberg und mit
wenigen Einschrdnkungen in Ober&sterreich wurde
zumindest im Sommer noch Vollbeschéftigung er-
reicht Im Westen betrug die Arbeitslosenrate im
il Quartal um 2,5%, in den Ubrigen Bundesléandern
3.5%.

Geringe regionale Unterschiede auf dem
Arbeitsmarkt

Nachfrage weitgehend stabilisiert —
Angebotsdifferenzen durch Wanderung teilweise
ausgeglichen

Der Abwiértstrend, der den Arbeitsmarkt seit Sommer
1981 beherrscht hatte, konnte 1983 gestoppt werden,
die Beschaftigung hat sich stabilisiert, wobei es re-
gional kaum Unterschiede gibt. In Vorarlberg aller-
dings festigte sich — entgegen friheren Beobach-
tungen — die Beschéftigung strukturbedingt erst re-
lativ spét, und in den Krisengebieten der Stelermark
hinkt die Produktivitdtsentwicklung noch immer nach
Die Verringerung der Auslinderbeschiftigung, aber
auch die regionale Mobilitit der Osterreicher trug
ebenfalls dazu bei, regionale Unterschiede auszuglei-
chen, sodall das West-Ost-Gefélle der Entwicklung
relativ gering war. Erst gegen Jahresende begann
sich wieder gine etwas stirkere konjunkiurelle Diffe-
renzierung abzuzeichnen.

Im Laufe des Jahres 1983 hat sich die dsterreichische
Wirtschaft — nach drei Jahren der Stagnation — wie-
der belebt Seit dem Frihjahr hat die gesamtwirt-
schaftliche Aktivitdt zunéchst leicht, gegen Jahres-
ende dann immer kraftiger zugenommen. Im Jahres-
durchschnitt wurde ein Wachstum von 1,9% — ohne
Land- und Forstwirtschaft von 22% — erzielt in den
Quartalen ergaben sich folgende Vorjahresabsténde:
b Quartal +0,1%, il Quartal +1,5%, Il Quartal
+2,3%, (V Quartal +4,5%,

Die Beschiafligung reagierte nur z0gernd, der Ruick-
gang kam zum Stillstand, es kam jedoch noch zu kei-
nem neuen Aufbau Dadurch verbesserte sich die
Produktivitat im Laufe des Jahres, und zwar von
+1,4% (I Quartal) auf +2,7% (Il Quartal), +2,9%
(Il Quartal) und +5,0% (IV. Quartal).

Die hinausgeschobene Anpassung der Beschafti-
gung hatte die Produktivitdt (auBerhalb der Landwirt-
schaft) 1981 um 0,3% schrumpfen lassen, 1982 war
sie um 1,6% gestiegen, 1983 aber um 3,1%. Bei einem
mittleren Wachstum von 0,9% ergab sich ein jahrli-
cher Rilckgang der Beschaftigung von 0,6%, ein Pro-
duktivitatszuwachs von 1,5% Diese Relation ent-
spricht dem langfristigen Zusammenhang von Wachs-
tum und Produktivitidt und 158t den SchiuB zu, daB die
Arbeitskrifte gegen Ende 1983 schon {berdurch-
schnittlich ausgelastet waren, sodal eine weitere Be-
lebung der Glternachfrage auch Beschéftigungsef-
fekte ergeben miBte.

Da die Beschéftigung vor allem in der zweiten Jahres-
hilfte 1982 rasch gesunken war, ergibt sich im Vor-
jahresvergleich trotz der Stagnation im Lauf des Jah-
res 1983 ein Riickgang von etwa 24 000 bzw. 0,9%.
Die Daten der Beschéftigungsstatistik der Sozialversi-
cherung zeigen einen gréfieren Abstand an, in dem
aber eine Niveaukorrektur (Wien) enthalten ist Auch
in Tirol muBte die Beschaftigung im Dezember 1982
und Janner 1983 um 4.000 korrigiert werden, sodaR
sich gegeniiber der amtlichen Statistik einige Abwei-
chungen ergeben.

Die regionale Entwicklung der Beschéftigung zeigt
nur geringe Unterschiede In Niederdsterreich, der
Steiermark, Kérnten und Oberdsterrsich ging die Be-
schaftigung etwa im gleichen AusmaB wie im Bundes-
durchschnitt zurlick, im Burgenland etwas weniger
Nur in Salzburg und Tirol war die Entwickiung deutlich
glnstiger — in beiden Léndern war es in der gesam-
ten Rezessionsphase zu keinem nennenswerten
Rickgang der Beschéftigung gekommen. In Wien
und Vorariberg ging die Beschiftigung um etwa 1,5%
zuriick, um 0,6 Prozentpunkte stirker als im Bundes-
mittel Wahrend dies in Wien dem langerfristigen
Trend entspricht, wurde in Vorarlberg der Rickgang
fast ausschlieBlich durch die besonders schwache
Textilkonjunktur verursacht. War das regionale Kon-
junkturbild im Vorjahr durch die Schwiche der ost-
Osterreichischen Industrie- und Grenzgebiete gekenn-
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wert des Sommers 1981 Der mit Jahresbeginn ein-
setzende Kursverfall des Doliars fGhrte dann zu einer
wechselkursbedingten Entlastung der heimischen
Rohstoffimporteure.

Auf Dollarbasis stiegen im 1 Quartal dieses Jahres die
Industrierohstoffpreise insgesamt im Vergieich zum
Vorquartal um 2% Am starksten erhdhten sich die
Preise der Untergruppe Eisenerz und Stahischrott
(+6%) Die Stahischrottpreise zogen stark an
(+ 19%): Die Zunahme der Weltrohstahlproduktion —
die im vergangenen Jahr um 2,9% auf 663,85 Mill t
gesteigert wurde — hat die technologisch bedingte
Schrottnachfrage sprunghaft erhdht So ist in den
USA die Hattennachfrage nach Schrott 1983 von
4 Mill t auf 29 Mill 1 gewachsen. Auf Grund neuer
Produktionsverfahren konnte Stahlschrott seinen An-
teil am Markt flr Eisengrundstoffe in den USA auf
28% erhéhen (1980 25%). Die Preise fUr Eisenerz stie-
gen dagegen nur wenig (+ 2%)

Nichteisenmetafle notierten geringfigig hdher als im
Vorquartal (4 1%} innerhalb der Gruppe der Nichtei-
senmetalle sticht die Entwickiung der Zinkpreise be-
sonders hervor {4+ 16%). Sie zighen seit dem |l Quar-
tal des Vorjahres standig an. Die Nachfrage der west-
lichen Welt ist im Vorjahr um 6% gestiegen, in erster
Linie auf Grund der Erholung in der Bauindustrie, Ob-
wohl die Produktion um 7% wuchs, entstand im Vor-
jahr ein Produktionsdefizit, da sozialistische Lander
— vor allem China, das mit einer Einfuhr von 200,000 t
seine Nachfrage verdoppelte — verstérkt als Nachfra-

schen Zinkherstellern diskutierte Drosselung der Ka-
pazitdt wurde indessen von der Europdischen Kom-
mission offiziell aufgegeben. Aluminium (—0%)
konnte das hohe Preisniveau des Vorguartals halten
Eine starke Zunahme der Nachfrage aus dem Trans-
port- und Baubereich lieB die Produzentenlager auf
ein normales Niveau sinken und besserte die Kapazi-
tatsauslastung. Der Auslastungsgrad der westlichen
Aluminiumschmelzanlagen lag im Jinner 1984 bei
durchschnittlich 87%, das bedeutet im Jahresabstand
eine Steigerung um 14 Prozentpunkte. Blei (+ 3%)
konnte sich — ausgehend von einem niedrigen Ni-
veau — im letzten Halbjahr leicht verbessern Dies ist
in erster Linie auf die Kéltewelle in den USA zurickzu-
fihren, die die Nachfrage flr Batterieblei sprunghaft
steigen lieB. Der gesamte Weltverbrauch lag mit rund
5,1 Mill. t etwa auf dem Niveau des Jahres 1982, je-
doch noch immer deutlich unter dem Spitzenwert von
1979 (5,6 Mill. 1). Die Bleipreise blieben im Vorjahr um
mehr als 50% unter dem Niveau des Jahres 1980
Kupfer {+2%) konnte sich ebenfalls etwas erholen.
Preisauftriebstendenzen kamen — neben der kon-
junkturbedingt steigenden Nachfrage — von ver-
starkten Kiufen der Volksrepublik China, waren aber
auch auf Naturkatastrophen im Produzentenland Peru
(Erdbeben und Uberschwemmung) zurtickzufilhren,
Dennoch wurde 18B3 insgesamt weiterhin ein Pro-
duktionsitberschull von rund 520000 t erzielt. Nickel
(—1%) muBte weiterhin — von einem bereits sehr
niedrigen Niveau ausgehend — lgichte PreiseinbuBen

ger auftraten. Die noch im Frahjahr 1983 von européi- hinnehmen. Trotz eines Verbrauchszuwachses im
Ubersicht 2
Entwicklung der Industrierohstoffpreise
HWWA-Index")
Gewicht Index Verénderung gegen die Vorperiode in %
1982 1983 1982 1983 1984 1882 1983
o] & il Qu I Qu IV Qu 1 Qu Il Gu Hl Qu IV Qu | Qu %] &
Industrierchstoffe 208 126 4 127 4 -1 -6 -4 4 6 1 -1 2 —11 3
Agrarische Rohstoffe 101 1271 12556 1 — 9 -7 2 8 4 0 -0 -13 -0
Baumwolie 13 3 1 — 4 7 8 5 o] -1 —-15 15
Sisal 01 1 -0 1 = 4 -1 2 1 -1 — 8 - 4
Wolle o7 5 —10 -6 4 1% —17 2 7 -5 — 2
Haute o7 -7 -0 8 1 4 23 5 G -7 19
Schnitthelz 29 3 -2 -1 3 4 0 -1 -1 —-18 - 3
Kaulschuk o8 -3 1 -8 17 15 4 -0 — 2 —-20 23
Zellstoff 37 1 —~23 —-10 -5 9 8 0 0 10 —18
NE-Metalle 61 134 9 1450 -8 -1 -2 g 10 a — 6 1 —14 11
Aluminiumn (free} 11 —11 0 0 20 23 10 -1 -0 —22 44
Blei (LME)?) 03 -1 — 4 —12 — 2 -5 ~ 7 2 3 —-25 —22
Kupter (LME) 31 —~ 8 0 1 10 7 ] —14 2 —15 7
Mickel . .. 0§ - B - 7 —24 13 14 0 -4 - 1 —15 -7
Zink (LME) 05 —~10 Q -3 -3 5 1" g 16 —-12 a
Zinn (LME]) 05 —18 4] 0 6 6 — & — 2 -3 -9 1
Eisenerz Schrott a7 1139 1083 [+ - 3 -1 1 - 4 -2 3 3 - 3 - 2
Eisenerz 37 12 -3 -t o — B - 4 1 2 1 -5
Stahlschrott 10 --28 ~-11 -8 25 5 10 8 19 —33 —-13
HWWA-Index insgesamt®) 000 2286 2093 -3 - -1 -1 -8 1 0 o -5 — 8
ahne Rehdl 577 1207 123.1 -3 - B -3 3 5 4 1 1 —12 3
Q: HWWa-Institut fir Wirtschaftsforschung Hamburg. und Arbeitsgruppe Ronstofipreise der AIECE. — ') Neuer Index: 1975 = 100, Dollarbasis, gewichtet mit Rohstoffimpor-

ten der Industrieldnder der Basisperiode — ?} London Metal Exchange, — *) Industrierohstoffe + Nahrungs- und GenuBmittelrahstoffe + Energierohstoffe; zur Preisentwick-
{ung der letzten beiden Rohstoffkategorien siehe Breuss, F *Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten® in diesem Heft Ubersicht 3

.
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tiveren Betriebsansiediung gefihrt haben kdnnte, ha-
ben sich die Arbeitsplétze als sehr stabil erwigsen,
Die Untersuchung der Ursachen regional unter-
schiedlicher Entwicklungen muB aus verschiedenen
Grinden oberftachlich bleiben In der — eigentlich re-
ievanten — Gliederung nach politischen Bezirken ist
die Datenbasis noch schmaler als auf Bundeslénder-
ebene. Nachifrageorientierie Methoden wie die Shift-
Share-Analyse haben schon in vielen Féllen nur gerin-
gen Erkldrungsgehalt erwiesen Die vorliegende Ar-
beit beschridnkt sich daher darauf, die &rtlich ver-
schiedene Entwickiung in einzelnen Branchen aufzu-
zeigen Angebotsfaktoren entziehen sich allerdings
weitgehend einer makrodkonomischen Beschrei-
bung, in wichtigen Fragen miBten die Grenzen zur
Betriebswirtschaft und zur Soziologie Uberschritten
werden. Die Betrachtung von der Angebotsseite her
hat in der neueren volkswirtschaftlichen Theorie im
engsten Sinn des Wortes Schufe gemacht Die Dis-
kussion konzentriert sich jedoch in hohem MaBe auf
Rigiditdten auf dem Arbeitsmarkt durch gewerk-
schaftliche Tarifgestaltung und auf staatliche Regulie-
rung, beides Rahmenbedingungen fir die Volkswirt-
schaft insgesamt, DaB gerade die Analyse regionaler
Unterschiede die Wirkung von Angebotsfaktoren
sichtbar macht, darf als Indiz daflr gewertet werden,
daB andere Angebotsfaktoren von nicht minder gro-
Ber Bedeutung sind Die betriebliche Organisation
von Informatiohsbeschaffung und -verarbeitung und
die Fahigkeit organisatorischer Anpassung an sich
dndernde Umfeldbedingungen {Elemente, die sich
aus der Betrachtung wirtschaftlicher Entwicklungen
als evolutiondre Prozesse ergeben) dirften sich re-
gionsspezifisch soweit unterscheiden, daff sich die
Vorstellung Skonomischer Lebenszyklen von Regio-
nen in absehbarer Zeit weit Uber den Begriff “alter in-
dustriegeblete” hinaus konkretisigren lassen miiBte
Alte Industriegebiete zeichnen sich allerdings unter
anderem auch dadurch aus, daB ein relativ hohes
Lohnniveau nicht mehr “erwirtschaftet” werden kann.
Die kleinraumliche Betrachtung macht aber auch jene
kurmnulativen Prozesse sichtbar, die sich aus einem
Einkemmensverfall in solchen Regionen entwickeln,
und unterstreicht die Notwendigkeit expansiver MaB-
nahmen zur Rickgewinnung struktureller Anpas-
sungsfihigkeit?)

Die Entwickiung der Beschiftigung

Zur Jahresmitte 1980 erreichte die Beschéftigung in
der Industrie ihren Konjunkturhéhepunkt (Mitte Juni/
Juli saisonbereinigt 628 500}, bis Mitte 1983 ging sie

2) vgl. Osterreichisches Institut fir Raumplanung, WIFO, Tichy,
G, Regionaistudie Obersteiermark, Gutachten im Auftrag des
Bundeskanzleramtes und der steierméirkischen Landesregie-
rung Wien 1982

Ubersicht 1
Industriebeschaftigung nach Bundesléndern

Verdnderung Juni/Juli 1880 bis Juni/ Juli 1983

absotut in %
Wien —17 500 -1i28
Niederdsterreich —14 500 —131
Burgenland — 1800 —15.8
Steiermark —11 800 —115
Karnten — 2200 — 72
Oberosterreich — 8200 — 59
Saizburg — 1100 — 47
Tiral . - 2200 — 74
Vararlberg — 3600 — 87
Osterreich —62 900 —101

Q: Osterreichisches Statistisches Zentralamit

um 10% zurlick. 80% des gesamten Rickgangs fallen
auf das II bis IV. Quartal 1981 und auf den Zeitraum
. Quartal 1983 bis einschlieBlich | Quartal 1884
Enttduschte Konjunkturerwartungen haben (im Ab-
stand von einem bzw zweieinviertel Jahren nach dem
oberen Wendepunkt der Glternachfrage) zu Be-
schaftigtenfreisetzungen in Form von “Anpassungs-
schitben® geflihrt. Von der Rezession und diesen An-
passungsschilben wurden allerdings nicht alle Bun-
destander in gleicher Weise betroffen. Zunichst zeigt
sich ein deutliches Gefalle von Westen {~6,5% ein-
schlieBlich Kérnten) nach Osten (einschlieBlich der
Steiermark), wo der Beschaftigungsrickgang
(—12,6%) fast doppelt so stark war

Das gesamtdsterreichisch festzusteliende Muster der
stufenweisen Anpassung nach unten war fiir die Bun-
deslander Niederdsterreich, Ober&sterreich, Steier-
mark und Karnten und, mit zeitlicher Verschiebung,
fir Tirol erkennbar. Das sind jene Lander, auf die der
Uberwiegende Teil der Grundstoffindustrie, insheson-
dere Metall-Grundstoffe, aber auch Papiererzeugung,
chemische Grundstoffe, Keramik, Glas und Bau-
stoffe, entfalit. Diese Branchen haben in den genann-
ten Landern einen Anteil von 32% bis 40%, in den Ob-
rigen Léndern von 6% bis 24%. Dig beiden “Anpas-
sungen” dirften somit vor allem in diesen Bereichen
stattgefunden haben. In Niederdsterreich und in der
Steiermark war der erste “Schub” der stérkere, offen-
bar gab es schon zu Beginn der Rezession einen An-
passungsdruck, wéhrend in Kérnten und Oberdster-
reich die Beschaftigung erst 1982 starker
schrumpfte,

In den Bundesléndern Wien, Burgenland, Salzburg
und Vorarlberg dagegen hat sich der Ruckgang der
Beschéftigung im Verlauf der gesamten Pericde be-
schleunigt. In Salzburg konnte die Beschaftigung so-
gar lange auf hohem Niveau gehaiten werden. Die
Krise hat sich somit zunichst auf einige Branchen
und Gebiete konzentriert oder — genauer formuliert
— dort das Verséumnis einer kontinuierlichen struk-
turellen Anpassung sichtbar gemacht, und erst in der
letzten Phase wurde die gesamte Industrie ziemlich
gleichmaBig erfaBt. Tirol, das stirker als andere L&n-
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Konjunkturindikatoren-Ansatz  im  Grund theorie-
los"%)

Vor der Erstellung von Konjunkturindikatoren ist es
zweckmaBig, die Definition der Konjunkturzyklen an-
zugeben die den Arbeiten des NBER zugrunde-
lfegt’): '
“Konjunkturzyklen sind ein Typus von Schwankungen
der gesamtwirtschaftlichen Aktivitdt von Landern mit
vorwiegend marktwirtschaftlicher  Wirtschatfisord-
nung: Ein Zyklus besteht aus Aufschwungphasen die
sich ungefahr gleichzeitig in vielen ékonomischen Ak-
tivitdten abspielen, gefolgt von gleichfalls allgemeinen
Hezessionen. Abschwungphasen und Belebungen,
die wieder in der Aufschwungphase des ndchsten Zy-
klus minden; diese Abfolge der Konjunkturphasen
wiederholt sich zwar, ist aber nicht regeliméBig; die
Dauer der Konjunkturzykien kann variieren von mehr
als einem Jahr bis zu zehn oder zwdif Jahren; die
Zykien sind nicht unterteilbar in kiirzere Zyklen 2hnli-
chen Charakters und annghernd gleicher Amplitu-
den ©

Diese Definition von Konjunkturschwankungen ist
sehr allgemein gehalten und szgt nichts Uber deren
Messung {an den Originaireihen, an den Wachstums-
raten oder an Trendabweichungen oder Kapazitats-
auslastungsmaBen) asus Sie ist aber auch eine Ab-
sage an die mechanische Einteilung von Konjunktur-
zyklen {in Kondratieff-, in Juglar- und in Kitchin-Zyk-
len, also auch iange Wellen, mittlere und kurze Zyk-
len), wie sie etwa Schumpeter (1838, S 213} vorge-
schlagen hat Dagegen postuliert diese Definition,
daB es in allen markiwir{schafilich organisierten Lén-
dern wiederholt (wenn auch nicht regelmaBig) zu
Konjunkiurschwankungen kommt, und daB es ge-
wisse RegelmaBigkeiten in den verschiedenen Zeit-
reihen im Konjunkturverlauf gibt, die allen Landern
gemeinsam sind Solche RegelmaBigkeiten (pro- oder
antizyklischer Verlauf bestimmter Zeitreihen; hdhere
oder niedrigere Amplituden einiger Reihen als eine
bestimmte Referenzreihe), die in sogenannten “styli-
zed facts* zusammengefafi werden, verleiteten fu-
cas (1977, S 218) zu behaupten, daB “alle Konjunk-
turzykien gleich sind®. Solche qualitativen Aussagen
konnen empirisch getestet werden, wobei auch die
Listen der “stylized facts® beliebig erweitert werden
konnen (Schebeck — Tichy, 1984) Dabei hat sich
mehr oder weniger bestétigt, daB das Konjunkturmu-
ster (trotz national unterschiedlicher Institutionen) in
allen Landern ziemlich ahnlich war. Allerdings gibt es
zahireiche Indizien daflr, daB sich der Charakier der
Konjunkturschwankungen im Zeitablauf gedndert hat
{etwa, daB die Konjunkturschwankungen seit Miite

®) Einen Versuch Konjunkturtheorien den fir ein Konjunkturin-
dikatorensystem ausgewshlten Einzelindikatoren zuzucrdnen,
unternimmt Klein (1983, & 888ff)

™) Sighe Burns — Mifchell (1946 S 3} (eigene Ubersetzung aus
dem Engiischen)
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der siebziger Jahre starker sind als zuvor; Diese Ver-
mutungen bestatigen sich auch in der vorliegenden
Arbeit flir Osterreich Nicht ganz Klar ist. was in der
oben angegebenen Definition der Konjunkiurschwan-
kungen unter ‘gesamiwirtschaftlicher Aktivitdt® zu
verstehen ist Offensichtlich ist damit eine nicht leicht
abgrenzbare Menge statistischer Zeitreihen gemeint,
die den Arbeitsmarkt, den Produktionsbereich. den
Handel, die Investitionen, die Einkommen. die Kosten,
die Preise, den Geid- und Aktienmarkt sowie die Er-
wartungen der Wirtschaftssubjekte betreffen

Diese aggregierten Variablen schwanken im Konjunk-
turverlauf anndhernd gleichzeitig (einige mit Vorlauf
bzw Lead andere mit Nachlauf bzw. Lag) bezogen
auf eine ‘Referenzreihe’. Konjunkturschwankungen
sind Schwankungen um einen langfristigen Wachs-
tumspfad, wobel einander Wachstumsentwickiung
und Konjunkturschwankungen gegenseitig beeinflus-
sen kénnen Meist werden aber die Wachstums-
trends in den Zeitreihen eliminiert, wodurch man die
zyklischen Schwankungen der Zeitreihen erhalt Kon-
junkturzyklen, gemessen an den Trendabweichun-
gen, werden “Wachstumszyklen®™ genannt, Schwan-
kungen in den Originalreihen dagegen ‘Klassische
Zyklen® Bei der Erstellung eines Indikatorensystems
wird den “Wachstumszyklen® der Vorzug gegeben,
bei der Analyse der Dauer und Datierung der Kon-
junkturphasen werden beide MeBkonzepte ver-. .
gleichsweise herangezogen.

Auswahl der Zeitreihen fir das
indikatorensystem

Nach den nahezu ins Uferlose gehenden Anzlysen
des konjunkturellen Verhaltens von Zeitreihen in den
Anfangen der NBER-Konjunkturforschung (Burns —
Mitchell, 1946, S 20, unitersuchten im Jahr 1942 ins-
gesamt 1.277 Zeitreihen, davon entfielen auf die USA
972 Reihen, der Rest verteilte sich auf GroSbritan-
nien, Deutschiand und Frankreich} hat man sich sehr
bald auf sogenannte “kurze Listen® von etwa 20 bis
26 Zeitreihen geeinigt, die man in den vorauseilen-
den, gleichlaufenden und nachhinkenden Sammelin-
dikatoren verwendet

Das gegenwartig von den USA verwendete indikato-
rensystem (siehe Business Conditions Digest, 1984,
S 3-10} wahlt aus insgesamt 111 hinsichtlich ihres
zyklischen Verhaitens analysierten Zeitreihen 22 Zeit-
reinen aus wovon 12 im vorauseilenden Indikator, 4
im annahernd gleichlaufenden und 6 im nachhinken-
den Indikator enthalten sind. Das Indikatorensystem
fir Australien (Boehm — Moore, 1882} umiafBlt insge-
samt 20 Zeitreihen (9 vorauseilend, 6 gleichlzufend,
5 nachhinkend). Das System fur die Schweiz (siehe
Béguelin, 1981 und 1976) enthalt ebenfalls 20 Reihen
(8 zu 6 zu ) Wahrend man im Rahmen des Interna-
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Land- und Forstwirtschaft

Sachgiterproduktion (einschiieBlich Bergbau)

Energie- und Wasserversorgung
Bauwesen
Handei

Verkehr und Nachrichten(bermittlung

Insgesamt
Summe der Sektoren .

Brutto-Intandsprodukt {chne Mehrwertsteuer)

Land- und Forstwirtschaft

Sachgirterproduktion (einschlieBlich Bergbau)

Energie- und Wasserversorgung
Bauwesen
Handel

Verkehr und Nachrichtenlbermittiung

Insgesamt
Summe ger Sektoren .

Bruito-Inlandsproduki {ohne Mehrwertsteuer}

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eigene Berechnungen

& 1954/1960

10
601
46
168
608
207

439
351

124
586
136
134
484
195

417
264

& 1981/1870

127
485
108
129
484
124

371
280

130
544
108
i1cC
47 4
138

389
269

Lagerquoten der einzelnen Sektoren

& 1971/1981 & 1954/1973
Zu laufenden Preisen in %
108 19
483 521
130 118
122 137
530 529
95 149
376 389
270 305
Real zu Preisen von 1876 in %
111 126
486 551
ite 114
129 116
55.4 480
99 154
385 394
276 266

& 1974/1981

105
505
147
133
568

95

94
2r8

108
493
1382
144
579

98

398
282

Ubersicht 2

@ 1576/1981

103
511
161
140
666

90

399
279

110
495
143
155
596

23

403
286

Ubersicht 3

Der Beitrag der Lagerinvestitionen und der ibrigen Komponenten zum Wachstum des Brutto-Inlandsproduktes
tundberg-Komponenten

1855
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1983
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983

52 1955/1960
2 1981/1970
& 1971/1980
& 1981/1983
& 1955/1973
& 1974/1983
2 1976/ 1983

& 1655/1963

Q- Volkswirtschattliche Gesamtrechnung. eigene Berechnungen

Privater
Kensum

+69
+22
+26
422
+28
+35
+29
+30
+31
+23
+28
+25
419
+23
+15
+20
+38
+33
+29
+17
+18
+26
+32
—08
+26
+08
+02
+08
+28

+386
+24
+22
+13
+29
+15
+15

+24

Offentticher
Konsum

+02
+02
+15
+11
+06
+03
+03
+05
+08
+10
+01
+09
+o07
+06
+04
+08
+08
+07
+05
+10
+07
+08
+08
+07
+08
+04
+03
+04
+04

+08
+08
+07
+04
+06
106
+065

+06

Brutto-Anlage-
investitionen

+44
+03
+24
+03
+18
+33
+28
+08
+08
+22
+i2
27
+01
+07
+12
+24
+35
+33
+01
+11
—14
+1i0
+13
—10
+09
+0%
—05
—17
—04

+21
+14
+10
-0¢
+18
+00
+01

+12

Lager-
investitionen

+37
—~15
—13
+08
—16
+27
—12
—18
+01
+15
—01
+07
—02
+05
+07
+12
—28
08
+26
—08
—22
+21
+04
—08
+10
+10
—23
05
+06

+04
+02
+00
—07
+02
-0t
+02
+01

Beitrag zum Wachstum in Prozentpunkten

—44
-1z
—20
—05
—138
38
—04
—13
—-20
—23
—22
—27
—10
—18
—28
—42
—17

—38
—24
+19
—57
—30
+09
—43
—27
+01
+11
—39
—23
—20
—24
—08
—23
—18
—22
—21

+13
+48
+29
—03
+049
+23
+12
+16
+13
+14
+14
+17
+12
+19
+41
+45
+17
+27
+27
+35
—i2
+38
+18
+15
+40
+25
+20
+09
+26

+20
+20
+23
+18
21
+21
+24
+21

Minus Importe Exportei w §  Aulenbeitrag
iwg

—31
+36
+089
—08
—08
—15
+08
+03
—07
-8
—09
—10
+03
+01
+16
+03
+00
—05
—12
+10
+07
—18
—12
+24
—03
—01
+21
+18
—12

-03
—00
—01
+08
—02
+03
+02
—0.0

Brutto-Inlandsprodukt
insgesamt

chne Lager
Verénderungin %
111 74
g9 87
51 75
37 29
28 45
g2 55
56 69
26 44
42 40
62 46
30 31
E1 45
28 30
41 36
55 48
54 54
51 8.0
62 6.8
49 23
39 4.8
04 18
46 24
44 40
0s i2
47 37
30 21
01 22
10 18
21 156
65 61
46 44
37 37
10 17
53 52
24 25
25 23
43 42

589



Monatsberichte 10/1884

Ubersicht 3
Cash-flow'} der Verstaatlichten Industrie
1977 1978 1879 1980 1861 1982 1683
, Mrd S
Basissektor?) A 4 42 452 511 512 141 3561 Q10
Bergbau, Magnesit Erd6l?) . 364 3,56 323 37 364 384 042
Eisen- und Metallindustrie 077 096 188 141 —222 —013 —0.32
Chemische industrie®) 008 019 gl G50 042 --002 373
Technische Verarbeitungsprodukte 0.68 048 035 o o.07 209 —0 17
Maschinen-, Fahrzeugindustrie 029 024 013 Q01 a1 018 G116
Elektroindustrie 0.39 022 0,22 g19 —G04 —009 —G .33
insgesamt 518 516 817 583 181 358 358
Q: Bilanzen der Verstaatlichten Industrie eigene Berechnungen. — ') Nach Definition der OIAG — ?) 1983 ohne Erdél — %) 1883 einschlieBlich Erdé!

Uber die volkswirtschaftliche Gewinnentwicklung im
Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
zur Verflgung,

Die Entwicklung der industrieflen
Selbstfinanzierungskrait zu Beginn der achtziger
Jahre ‘

Die Entwicklung des industriellen Cash-flows seit
1980 spiegelt wie kaum ein anderer Indikator nicht
nur die konjunkturelle Entwicklung der Industrie, son-
dern in der sektoralen Betrachtung auch den seither
volizogenen Strukturwandel innerhalb der dsterreichi-
schen Industrie deutlich wider. Vor allem das AusmaB
des Konjunkturabschwungs zwischen 1981 und 1983
lBt sich deutlich an Hand eines Vergleichs der indu-
striellen Cash-flow-Quote zwischen den Perioden
1970/1973 und 1980/1983 ersehen. Diese heiden Pe-
rioden haben trotz aller Unterschiedlichkeit gemein-
sam, daB sie Uber einen langeren Zeitraum durch eine
relativ stabile Konjunkturphase gekennzeichnet wa-
ren. Die Periode 1970/1973 stand im Zeichen einer
ausgeprégten Hochkonjunktur Die Industrieproduk-
tion wuchs zwischen 1970 und 1973 im Jahresdurch-

Ubersicht 4
Cash-flow') der Aktiengesellschaften
(Nach Publikation in der Wiener Zeitung)
Zahl der 1982 1883
Betriebe il &
Basissektor . A 14 8.404 9.008
Bergbau, Magnesit, Erddl
Eisen- und Metallhltten
Papierindustrie
Chemische Industrie & 583 1115
Baubranchen g 704 €50
Technische Verarbeitungsprodukte 7 €59 2818
Maschinen-, Fahrzeugindustrie
Eisen- und Metallwarenindustrie
Etektroindustrie
‘Traditionefie Konsumglterbranchen . 1 1438 16822
Nahrungs- und GenuBmittelindustrie
Textil Bekleidung Leder
Insgesamt &7 11768 15211

Q: Auswertung von Firmenbilanzen durch das WIFQ — *} Nach Definition des WIFQ:
CGash-tlow |

schnitt real um rund 7,5%, am geringsten war die
Steigerung 1973 mit 4,7%. Die Cash-flow-Quote lag in
dieser Hochkonjunkturphase Im Industriedurch-
schnitt bei 27.5%

Ein Dezennium spéter kann die Periode 1980 bis 1983
gewissermaBen als konjunktureller Antipode zu den
friihen siebziger Jahren angesehen werden. Die Zeit-
spanne zwischen 1980 und 1983 reprasentiert eine
Periode ausgeprégter wirtschaftlicher Stagnation. Die
Industrieproduktion wuchs in dieser Zeit real durch-
schnittlich nur um knapp 0,5% pro Jahr. Damit sind
die Jahre 1980 bis 1983 die einzige Periode in der
Nachkriegszeit, in der die Industrieproduktion ber
ldngere Zeit nahezu stagnierte Innerhalb dieser Pe-
riode kam es auch in einzelnen Branchen zu den bis-
her heftigsten Einbriichen der Cash-flow-Entwicklung
seit Mitte der fiinfziger Jahre Die Cash-flow-Quote
fUr die Industrie insgesamt lag im Durchschnitt um
6 Prozentpunkte unter den Boomwerten zu Beginn
der siebziger Jahre Das relative Selbstfinanzierungs-
potential, gemessen am Cash-flow in Prozent der
Wertschdpfung, sank damit innerhalb von zehn Jah-
ren um mehr als 35%.

Die indirekte Ermittlung des WIFO-Cash-flows, die
auf Grund des Fehlens zuséatzlicher Informationen die
ginzige Ermittiungsform im Rahmen einer externen
Analyse darstellt, ermdglicht nur bedingt detaillierte
Aussagen Uber die unmittelbaren Auswirkungen der
unterschiedlichen konjunkturellen Einflisse auf die
Entwicklung des industriellen Cash-flows Stellt man
der indirekten Ermittlung die direkte Berechnungs-
methode des Cash-flows gegeniber, die im wesentli-
chen aus der Differenz zwischen Betriebseinnahmen
und Betriebsausgaben besteht, so ist evident, daB

Ubersicht 5
Direkte Ermittlung des Cash-flows

Bare Ertrige

— Bare Aufwendungen

+ Erfolgsunwirksame Posten die die laufenden betrieblichen
Nettceinnahmen erhdhen

- Erfolgsunwirksame Posten, die die laufenden betrieblichen
Nettceinnahmen vermindern

= Cash-flow

Q: Platzer, W, Kros, W Buchhallungs- und Bilanzierungs-Handbuch 2 Uberarbei-
tete Aufiage Orac Wien. 1978, §. 312
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Ubersicht 1
Entstehung des Brutto-inlandsproduktes

Industric  Gewerbe Energie- Bauwesen Handel'} Verkehr  Vermd-  Sonstige  Offent Werl-  Land-und  Wen- Brutto-
einschlieB- und und Nach- gensver-  private licher  schopfung Forstwirt- schépfung  Inlands-

lich Wasser- richten- wallung?) Dienste Dienst ohne Land- schaft der Wirt-  produkt

Bergbau versorgung iibermitt- und Forst- schaftsbe-
lung wirtschaft reiche?)
2Zu Preisen von 1976 in Mrd S

1578 ) Quartal 40.72 1256 621 881 2772 1033 2052 729 24 54 15870 852 16521 7135
It Quartal 4323 1329 545 1569 28 64 1111 2082 727 24 81 170 31 728 17757 18552

i Quartat 4184 1359 535 1915 33 48 1138 2114 724 2507 178 25 10.57 188.82 197 71

IV Quartat ...... 43,41 14,86 8,18 1710 33.44 11,68 21,27 7.34 25,20 182,49 13,04 195,54 205,68

2 1978 i7i20 54.30 2318 8075 12328 44 51 8375 29 14 |962 88875 3739 72714 760 26
1879 | Quartal 4363 1334 661 869 2873 1079 2173 746 2554 167 51 576 174 28 180 07
i Quanal 4534 1388 591 1532 3072 nmn 2203 T4 2563 178 10 781 1859 193,46

it Quanal 4536 1450 59 1937 3B 1223 2238 740 2583 186 01 .88 197 80 206 23

IV Quartal  ...... 48,25 1581 653 17.84 3527 12,40 2249 7.54 2585 192,78 13,68 208,44 216,28

¥ 1979 183 58 5763 2498 &102 13073 4713 88.63 2981 102 9 728 40 3,12 764 53 796 05
1880 | Quartal 47 05 13.89 7aa 8a5 3114 1178 2274 782 2625 176 83 720 184 03 190 08
il Quartal 47 39 1435 530 1542 3107 1250 2313 775 2633 184 23 770 19193 188 30

W Quartal 4558 1474 &08 1957 3569 12 85 2358 772 26 40 19224 122 203 48 211 63

IV Quartal  ...... 4954 15,88 8,84 17.21 3570 12,88 23,67 7.80 26,50 185,02 1357 208,59 218,88

2 1980 189 56 58.86 25 43 6115 13360 50,03 8312 3108 105.48 74932 3968 788.00 820 00
1881 | Quartat 4554 13.38 717 841 3123 1167 23.78 801 26.60 17580 685 18265 187.68
Il Quartat 47 65 1410 614 1526 378 1254 2403 799 26 82 186 42 776 194 18 201 08

il Quarts! 46 54 1448 588 1860 3k 19 1287 2434 798 2723 19412 1048 204 60 21205

N Quartsl ... 4945 15,38 745 16,34 3580 2,98 24,36 800 27,18 196,46 1274 209,20 218,06

¥ 1881 ‘ 18819 57 36 2636 58,61 134 81 50 08 98 51 3198 107 93 75280 3783 75063 818 65
1882 | Quartal 4518 13.50 728 7T 3147 1187 24 68 8.08 27 17 17787 722 18519 189 87
Il Quartal 48 41 1417 824 1441 3161 1268 24 91 g0z 2743 187 88 817 196.05 202 46

I Quartal 4623 14.33 608 1806 3647 1295 2519 798 2770 18560 1165 208 65 213.55

IV Quartal ...... 48851 15,18 5.56 1608 36,42 13,06 2517 8,00 2781 196,76 16,20 21296 221,28

> 1882 188 33 57 16 2517 56.30 13597 50 56 89 85 3205 1Mon 757 61 4324 80D 85 827 16
1983. | Quartal 44 83 1371 743 731 3215 1200 2587 827 2785 17923 718 18641 180 59
Il Quartal 48 60 1454 643 3¢ 3z 93 1293 25.93 825 28.01 191 51 8.11 19962 20573

Nl Quartal 47 52 1492 596 17 88 3783 1338 26,24 823 28 20 200 16 1223 21238 21813

IV Quartat  ...... 50,65 16,08 8,90 16,62 3844 13,63 26,15 8,24 28,24 205,85 14,43 22038 229,26

¥ 1983 191 60 5925 2672 5572 142 35 5194 103.89 3299 11230 776 85 4185 818 80 844 71

Reale Verénderung gegen das Yorjahr in %

1978 | Quarial + 08 — 28 — 48 + 27 — 28 + 31 + 21 + 40 + 33 + 07 + 02 + 07 + 03
Il Quartat + 18 — 22 — 38 + 21 — 25 + 38 + 30 + 34 + 39 + 12 + 58 + 13 + 08

Il Quartal + 17 — 0z — 39 — 02 - 17 + 83 + 29 + 28 + 44 + 13 +112 + 18 + 13

v Quartal  ...... + 1.8 + 01 + 586 — B4 — 58 + 55 + 28 + 18 + 47 + 03 + 67 + 07 — 0,3

¥ 1978 + 15 — 12 — 18 - 11 — 32 + 47 + 29 + 29 + 41 + 09 + B85 + 11 + 05
1578 | Quartal + 72 + 62 + 64 — 14 + 72 + 44 + 59 + 23 + 41 + 586 + 37 + 55 + 51
I Quartal + 49 + 52 + B4 — 23 + 73 + 54 + B8 + 18 + 35 + 46 + 75 + 47 + 43

i Quartal + B4 + 67 4108 + 11 + 46 + 74 + 59 + 23 + 30 + 55 — 64 + 48 + 43

IV Quartal  ...... + B35 + 64 + 57 + 32 + 54 + 6.1 + 57 + 27 + 28 + 56 + 47 + 58 + 52

> 1979 + 72 + 61 + 78 + 05 + 60 + &8¢ + 58 + 23 4+ 3.3 + 53 + 19 + &1 + 47
1980, | Quartal + 78 + 41 + B9 + 30 + 48 + 83 + 46 + 49 + 28 + 56 + 65 + 58 + 56
I} Quartal + 45 + 26 + B6 + 07 + 11 + 67 + 50 + 46 + 25 + 34 — 14 + 32 + 30

i Quartal + 05 + 16 + 30 + 10 + 19 + 51 + 54 -+ 42 + 22 + 23 +13.4 4+ 28 4+ 28

IV Quartal ...... + 06 + 05 + 48 — 25 + 1.2 + 38 + 53 + 35 + 25 + 1.7 — 06 + 15 + 13

3 1880 + 33 + 21 + 58 + 02 + 22 + 61 + 51 + 43 + 25 + 32 + 41 + 32 + 30
1881 | Quartal — 32 — 37 — 04 — B0 + 03 — 10 + 48 + 25 + 13 — 06 — 49 — 08 — 13
Il Quartal + 05 - 17 - 24 — 11 + 23 + 03 + 34 + 32 + 22 + 12 + 08 + 12 + 08

1l Quartal + 21 — 17 — 33 — &0 + 14 + 01 + 32 + 34 + 31 + 30 — 86 + 06 + 02

IV Quartal  ...... - 02 — 31 + 45 — 50 — 03 + 07 + 28 + 25 + 26 + 02 — 61 — 02 — 04

2 1881 — 02 — 26 — Q3 — 42 + 08 + 01 + 38 + 29 + 23 + 05 — 47 + 02 — 01
1882 | Quartal + 14 +098 +15 —77 + 08 + 17+ 38 + 08 + 21 + 12 + 54 + 14 412
Il Quartat + 18 +05 + 16 — 55 — 06 + 11 + a7 + 03 +19  + 08 + 53 + 10  + 07

11 Quatal B A + 33 — 29 + 08 + 08 + a5 + 01 + 17  + 05 +112 + 10  + 07

W Quartal ... —18 —15 —BZ —17 4+ 23 + 07+ 323 + 00 +23 4+ 02 +27,1 + 1B+ 15

¥ 1982 + 01 — 03 - 07 — 39 + DS + 10 + 38 + 02 + 20 4+ 06 +143 + 13 + 10
1983. { Quartal — 29 + 18 + 21 — 58 + 21 + 10 + 40 + 27 + 25 + 07 — 38 + 07 + 04
Ii Quartal + 04 + 28 + 28 — 35 + 42 + 20 + 41 + 28 + 21 + 18 — 08 + 18 + 18

Il Quartal + 28 + 41 — 20 — 10 + 37 + 33 + 42 + 3.1 + 18 + 26 + 49 + 28 + 26

V. Quartal ...... + 44 + 6.1 + 5.1 + 35 + 83 + 4.3 + 339 + 39 + 18 + 47 —108 + 35 + 3,6

¥ 1883 + 12 + 37 + 21 - 10 + 47 + 27 + 40 + 29 + 20 + 25 — 30 + 22 + 21

') EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststdttenwesen — 2) Barken und Versicherungen Realitdtenwesen Rechis- und Wirtschaftsdisnste — ) Vor Abzug der imputierten
Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der importabgaben und der Mehrwertsteuer
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Ubersicht 1

HWWA-Rohstoffpreise und Wechselkurs

1978 1878 1980 1981 1982 1883 1984 1984
|. Quartal li Guartal ¥ Quartat Oktober
Verdnderung gegen das Verjahrin %
Dollarbasis
Rohstoffpreise insgesamt - 16 +315 +479 + B5 — BO — 84 — 68 + 18 — 08 — 18
ohne Energierohstoffe — 72 +22¢ +137 —139 —13.2 + 44 +128 + 74 — 35 — 73
HNzhrungs- und Genumittel —156 +110 +155 —1i8.2 —15.9 +101 +216 +15.3 — 36 — 86
Industrierohstoffe + 08 +30¢ +125 —124 —114 + 08 + 72 + 22 -— 35 — 63
Agratische Industrierohstoffe — 14 +274 +151 —128 —132 — 12 +128 + 6.1 + 03 — 44
NE-Metalle . + 4,5 +384 + 20 —187 —13.8 + 76 + 22 — 58 —124 —120
Energierohstoffe + 18 +359 +65.1 +136 — 29 —1i5 —14 + 01 + 00 — 01
Schillingbasis .
Rohstoffpreise insgesamt —138 +208 +438 +309 + 17 - 3,6 + 4.8 -+10.8 + 85 +158
ohne Energierchstoffe —187 +123 +102 + 57 — 70 +103 +270 +16.8 + 6.4 + 93
Nahrungs- und GenuBmittel —26.0 + 20 +120 + 27 — 87 +165 +368 +255 + 63 + 78
Industrigrohstoffe . . —117 +208 + 89 + 77 — &1 + 64 +206 +112 + 64 +105
Agrarische Industrierohsteffe . —137 +17 6 +115 + 84 — 70 + 44 +270 +155 +106 +127
NE-Metalle . — B +285 + &5 + 38 - 77 +134 +149 + 23 -— 34 + 38
Energierohstotfe —105 +253 +60.8 +387 + 40 — B9 — 03 + 90 +104 +17 8
Schilling-Dellar-Kurs —121 — 79 — 32 +231 + 71 + 53 +125 + 88 +104 +179
Schilling-£3M-Kurs + 186 + 09 — 24 — 10 — 03 + 01 + 03 — 02 — 01 — 01

schnitt 1979 auf Dollarbasis um 31,5% héher als im
Vorjahr Die Preise nichtenergetischer Rohwaren er-
hoéhten sich um 22%, Energierchstoffe um 36,9%.
Wahrend sich bei den nichtenergetischen Rohstoffen
1980 mit nachilassender Konjunkiur der Preisauftrieb
abschwichte, beschleunigte sich die Verteuerung bei
den Energierohstoffen auf 65,1%.

1981 lieB die Abschwiachung des Rohstoffbedarfs im
Zuge der weltweiten Rezession die Notierungen fir
nichtenergetische Rohstoffe auf Dollarbasis im Laufe
des Jahres stetig sinken. Von Dezember 1980 bis De-
zember 1981 belief sich die PreisermaBigung auf
17,6%. Der Druck auf die Preise wurde durch das
hohe Zinsniveau noch verstérkt, da es die Verarbeiter
veranlaBte, die Rohstofflager gering zu halten. Auch
die hohen Kurse fir den Dollar und das britische
Pfund férderten den Preisverfall, indem sie spekulati-
ven Tendenzen den Boden entzogen. Der Preisrlck-
gang war bei Nahrungs- und GenuBmitteln am stark-
sten ausgepragt, die Notierungen lagen auf Dollarba-
sis im Dezember 1981 um 24% unter dem Wert von
Dezember 1980. Unter den Industrierchstoffen gaben
die agrarischen industrierohstoffe mit —18,6% am
stérksten nach. Die Energierohstoffe entwickelten
sich ruhig. Die Preisentwicklung wurde allerdings von
starken Wechselkursschwankungen Uberlagert. Da
sich die DM und damit auch der Schilling nach einer
Periode der Aufwertung gegeniber dem Dollar wie-
der abschwichten, muBte die heimische Wirtschaft
erneut wechselkursbedingte Verteuerungen der Roh-
stoffe hinnehmen. Im Jahresdurchschnitt war der
Schilling-Dollar-Kurs um 23,1% héher als im Jahr
1981. Der DM-Dollar-Kurs stieg um 24.2%. Auf Schil-
lingbasis waren nichtenergetische Rohstoffe um 5,7%
teurer als im Vorjahr, die Notierungen fiir Energieroh-
stoffe waren um 39,7% hoher.

Auch 7982 standen die Rohstoffpreise unter Druck.
Die lang anhaltende Stagnation der Weltwirtschaft
brachte auf den internationalen Rohstoffmirkten tiefe
Preiseinbriche. Die Dollarpreise fir nichienergeti-
sche Rohstoffe gaben um 13,2% nach. Trotz Produk-
tionseinschrankungen verbilligten sich die Industrie-
rohstoffe um 11,4%. Rekordernten in der Landwirt-
schaft lieBen die Agrarpreise noch starker sinken:
Nahrungs- und GenuBmittel verbilligten sich um
15,9%, agrarische Industrierohstoffe um 13,2%. Die
Dollarnotierungen fir Energierohstoffe waren leicht
ricklaufig. Rohél war Ende 1982 um 5,9% und Kohie
um 9,9% billiger als im Dezember 1981, Die fir die
Stabilisierung im Inland giinstigere Entwicklung der
Weltmarktpreise wurde aber von einem Steigen der
Schilling-Dollar-Relation um 7,1% (DM +7,5%) lber-
lagert und konnte sich daher fir die Importe nur in
begrenztem MaB auswirken. Insgesamt haben sich
die Rohwaren, deren Preise auf Dollarbasis laut
HWWA-Index im Durchschnitt 1982 um 5% zurlckgin-
gen, auf Schillingbasis um 1,7% verteuert.

Nach zwel Jahren des Preisverfalls lieBen die Erho-
lung der Weltkonjunktur sowie schlechte Ernten in
den wichtigsten Anbaugebieten die Rohstoffpreise
1983 wieder merklich steigen. Laut HWWA-Index ha-
ben die Preise nichtenergetischer Rohstoffe auf Dol-
larbasis von Janner bis Dezember um 12,6% angezo-
gen und erreichten damit wieder das Niveau von der
Jahreswende 1981/82. Im |. Quartal lagen die Notie-
rungen noch unter dem Vorquartalswert, im Durch-
schnitt 1983 jedoch Ubertrafen sie das Vorjahresni-
veau um 4,4%. Die Energiepreise wurden vom neuen
Preisauftrieb nicht erfaBt. Entgegen den allgemeinen
Erwartungen wurde der OPEC-Richtpreis fir Erdél im
Mé&rz 1983 von 34 $ auf 29 § herabgesetzt Die Ener-
giepreise insgesamt gingen von Dezember 1982 bis
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