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Die Lagerhaltung in der 6sterreichischen Wirtschaft

Die Bedeutung der Lager in der Die Héhe des typischen Lagerbestands ist nach Wirt-
Voikswirtschaft schaftszweigen verschieden: Den hdchsten Lagerbe-
stand in Relation zur Nettoproduktion hat der Handel
In der guantitativen Erfassung der Lager im Vergleich (B6'%%), nur wenig darunter’) liegt der Anteil der In-
zu volkswirtschaftlichen LeistungsgréoBen muB zwi- dustrie {51%) Geringe Bedeutung haben Lager in der
schen der H8he des Lagerbestands und der Hohe Bauwirtschaft, der Elektrizitdtswirtschaft und in der
der Lagerverinderung (= Lagerinvestition} unter- Landwirtschaft sowie im Verkehrs- und Nachrichten-
schieden werden. Der gesamtwirtschaftliche Lager- sektor (14%, 16%, 10%, 9%). Alle genannten Bereiche
bestand lisgt bei 28% des Brutto-inlandsproduktes zusammen erreichten im Durchschnitt der Jahre 1976
(Durchschnitt 1976 bis 1981), die Hohe der Lagerin- bis 1981 Lager von 214 Mrd S, das sind 40% des
vestitionen liegt im gleichen Zeitraum bei 2,7% des Brutto-inlandsproduktes dieser sechs Sektoren. Fir
Brutto-Inlandsproduktes. In die Berechnung des den Restsektor (Dienstleistungen) haben lLagerbe-
Brutto-Inlandsproduktes geht nur die Hohe der La- stande von Einzelfallen abgesehen keine Bedeutung
gerinvestitionen ein, doch beeinfluft das Volumen und sind statistisch nicht erfat Somit sinkt die Rela-
des Lagerbestands Uber die damit zusammenhan- tion der erfaBten Lager zum gesamten BIP auf die
gende Bindung von Finanzierungsmitteln oder die oben genannten 28%
Beanspruchung von Resscurcen indirekt die dbrigen Der direkte rechnerische Beitrag der Lager zum
Komponenten des BIP. Der Lagerbestand gewabhrlei- Brutte-Inlandsprodukt ergibt sich aus dem Ausmal
stet den reibungslosen Ablauf der Produktion und die
Betredigung von NachiTage, Sobst W Sl ol e Somvahe i o 5
SEhbTren oder nicht abschétzbaren Schwankungen die Negtfgqizt: im Handel bet 20%9?0 der Industrie bei 37%
unterliegt liegt

Ubersicht 1
Lagerbestinde und Lagerquoten) nach Sektoren
Real zu Preisen von 1976

Land- und Sachgiiter- Energie- undg Bauwesen Handel Verkehr und Summe der Summe der
Forstwirtschaft produktion?) Wasserversorgung MNachrichten- Sekloren Sektoren
ubermittiung 2u laufenden Preisen

Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager- Lager-
besténde quoten bestdnde quoten bestdnde quoten bestinde quoten besténde quoten bestdnde quoten bestinde gquoten bestinde quoten

Mrd S in% Mrd S in % Mrd S in% Med S in% Mrd S in % Mid S in% Mrd S in % Mrd S in %

1965 3420 134 46390 614 740 14.3 2390 138 19120 483 2740 213 74800 425 38150 451
1958 2470 99 50370 808 760 130 2510 134 21.290 487 3100 224 80500 424 43270 452
1957 3130 120 52.370 598 81c 147 2870 12e 23 050 483 2.840 195 84970 421 48990 449
1858 4570 161 54 350 €03 8930 133 2710 130 23350 48.3 2740 190 88650 424 47 920 44 3
1859 2580 100 56.460 602 920 121 32000 i35 24 240 482 2510 166 88710 417 43 410 431
1960 3.260 17 60 140 56 8 1070 129 3370 134 26 B8O 481 2640 158 97360 412 54 530 42 4
1961 3.260 19 62970 588 970 13 3730 129 28 610 47 6 2640 157 102180 406 58,490 410
1962 2890 103 63 350 578 1070 115 3700 124 20 330 459 2750 1586 13090 398 60280 398
1963 3900 137 62 400 547 1130 € 3790 121 30810 451 23820 152 104850 388 62020 380
1984 4 540 14¢ 67 720 552 1140 106 4130 18 33760 468 2940 151 114230 393 68720 383
1985 3370 126 72290 563 1370 18 4170 115 34070 453 2940 142 118210 396 72610 T
1966 3440 125 75 300 558 1510 18 4630 1186 36 680 46 4 3130 143 124690 395 77 550 374
1967 4 950 158 74 330 544 1540 18 4050 98 37 970 472 2990 137 126830 388 78940 367
1988 4190 13§ 76.190 525 1880 ns 3830 89 42500 508 2930 129 131180 387 82760 353
1969 3.830 122 78.430 489 1220 88 4010 50 44160 510 2870 113 134520 871 87 150 342
1970 4570 140 85650 4986 1340 B4 4 480 97 44 750 482 3.010 10.8 143780 371 97 850 341
1971 3.350 111 88 860 487 1340 &5 5060 98 48080 430 2710 g2 149280 387 107 480 328
1972 3760 124 86.340 441 1280 75 3320 60 47 580 457 3760 119 146470 337 110170 302
1973 3780 117 98130 476 1560 B2 6110 106 58 240 511 3720 107 169530 369 131030 348
1974 3040 X 103 210 48 4 1900 94 5 940 e 63 480 855 3.630 86 182160 380 164 170 32
1975 4070 116 56 5920 484 2220 06 6380 108 58780 503 4 240 114 172820 367 185910 372
1976 4330 119 102 480 482 2250 102 6730 14 62 250 510 4260 104 182300 370 182 300 370
1977 3.880 110 112 960 505 2290 97 8310 135 66 630 523 4.250 100 188290 386 203.890 382
1978 4560 122 116.700 513 3100 134 9.500 158 69 080 56.0 4320 97 206250 401 216730 387
1879 4.180 10 118970 497 3540 142 8720 158 78.510 B0.1 4150 88 220070 405 242080 385
1880 4410 M1 122 590 493 4280 182 11120 182 90,860 68.0 4.180 84 237440 425 280450 423
1981 3.300 87 120 120 487 5790 220 10730 183 94310 70.0 4260 85 239780 433 303710 439
Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eigene Berechnungen — ') Lagerbestand in Prozent des Netto-Produktionswertes. — ?) EinschliieBlich Bergbau

588



Monatsberichte 10/1984

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 10/1984

Durchschnittliche Streuung der Nachifragekomponenten, des Brutto-Iniandsproduktes und der Endnachfrage

2 1955/1582 & 1965/1573
DB S SW DB Sd

Privater Konsurn 242 129 682 2491 097
Offentlicher Konsum 061 030 131 0e2 034
Brutto-Anlageinvestitionen 123 146 575 177 130
Lagerinvestitionen 008 166 849 019 167
importei w S 2086 175 756 226 121
Exporteiw S 210 135 599 207 130
Auflenbeitrag oas 148 562 —020 139
Brulto-Inlandsprodukd

insgesam? 4,37 247 1143 529 2409

chre Lager 436 203 747 515 189
DB =
5S4 =
SW = Spannweite (groBter Beitrag in einem Jahr minus kleinster Beitrag)

Q: Votkawirtschaftliche Gesamtrechnung efgenre Berechnungen

der Lagerinvestitionen Trotz ihres im Durchschnitt
geringen Beitrags zum Brutto-inlandsprodukt — im
Durchschnitt 1955 bis 1983 trugen die Lager 0,1 Pro-
zentpunkt zum jahrlichen Wachstum des BIP von
4.3% bei — ist ihr Beitrag zu den Schwankungen des
Brutto-Inlandsproduktes viel groBer. Der Beitrag der
Lagerinvestitionen ist in 14 Jahren negativ und in
15 Jahren positiv. Den in der jingsten Vergangenheit
hdchsten negativen Beitrag lieferten die Lager-
schwankungen im Jahr 1981 mit —2.3 Prozentpunk-
ten Das BIP ist in diesem Jahr geringfligig (—0,1%)
gesunken, ohne Lagerabbau wére es um 2,2% gestie-
gen Der groBte positive Beitrag stammt aus dem
Jahr 1973, als die Lagerinvestitionen 2,6 Prozent-
punkte zum BIP beitrugen und ein Wachstum der ub-
rigen Komponenten um 2,3 Prozentpunkte auf ein
Wachstum des Gesamtinlandsproduktes von 4,9% er-
ganzten,

Die Lagerinvestitionen sind die am starksten schwan-
kende Komponente des Brutto-Inlandsproduktes. thr
Beitrag zum BIP-Wachstum {Lundberg-Komponente)
weist eine Standardabweichung von 1,57 auf, jener
des privaten Konsums von nur 1,27, jener der Investi-
tionen von 1,49 Der Beitrag zu den zyklischen
Schwankungen durch die Lagerinvestitionen ist auch
gréBer als jener des AuBenbeitrags (s == 1,44)%),
Ohne Lagerschwankungen sinkt die Standardabwei-
chung des gesamtwirtschaftlichen Wachstums von
2,47 auf 2,09 Die Spannweite — eine Kennzahl, die
das beste und das schlechteste Jahr in die Berech-
nung einbezieht — wirde von 11,4% auf 7,5% sinken.
Das zeigt, daB die Lagerinvestitionen nicht nur im all-
gemeinen stark schwanken, sondern in einer spezi-
fisch konjunkturverscharfenden Weise In der Rezes-
sion werden Lager eher abgebaut (die Lagerinvesti-

%) Der Beitrag der Importe zu den zyklischen Schwankungen
liegt — wieder gemessen an der Standardabweichung des Bei-
trags — noch hdher: s = 1,78. Die oft ahnliche Entwickiung
von Import und Export mildert den Effekt des gesamten AuBen-
veitrags {= Exporte i w. 5. minus Importe i w S)

590

S

4.36
1.31
434
629
404
510
689

845
634

Ubersicht 4
B 197471982 B 1955/1969 @ 197071942
DB Sd S¥ DB Sd sw DB 34 Sw
138 128 416 289 105 436 187 136 457
060 020 063 D62 038 131 a6 017 083
oog 110 271 163 125 4M 076 180 483
—022 170 435 020 159 545 —011 179 537
159 2858 75 159 111 404 211 233 756
21g 153 494 184 127 810 240 142 567
D58 163 438  —D15 154 669 030 145 439
241 212 507 519 233 845 341 23 679
268 112 343 503 179 574 158 208 877

Arithmetisches Mittel des Beitrags zum jahrlichen Wachstum des Brutto-Inlandspraduktes in Prozentpunkten {Lundberg-Kemponenta)
Standardabweichung des Beitrags zum jihrlichen Wachstum des Brutto-tnlandsproduktes in Prozentpunkten (Lundberg-Kempoenente)

tionen sind negativ), in der Hochkonjunktur aufge-
baut,

Informationsquellen iiber die
Lagerentwicklung

Als statistische Unterlagen flr die Lagerentwickiung
stehen in Osterreich drei Quellen zur Verfugung: er-
stens die auf den amtlichen Bereichszahlungen (z B.
Industriestatistik 2. Teil) beruhende Volkswirtschaftli-
che Gesamtrechnung, zweitens die Statistik der
Osterreichischen Aktiengesellschaften und drittens
fur den Bereich der Industrie der Investitionstest des
Osterreichischen Institutes flir Wirtschaftsforschung
Die Quellen unterscheiden sich hinsichtlich der erfaS-
ten Wirtschaftsbereiche, des Zeitraums, fur den sie
verfugbar sind, und teilweise auch hinsichtlich der
Bewertung der Lagerbestinde®)

Die Statistik der Osterreichischen Aktiengesellschaf-
ten ist fir die Pericde 1955 bis 1982 verfugbar Prinzi-
piell erstreckt sich die Statistik auf alle Wirtschaftsbe-
reiche, doch sind Aktiengeselischaften bestenfalls im
Bereich der Industrie ausrgichend reprasentativ fur
die Gesamtentwicklung. In anderen Sparten spielen
entweder Lager keine groBe Rolle {(z. B Elektrizitats-
wirtschaft), oder die Aktiengeselischaften umfassen
nur einen kleinen Teil der Wirtschaftstatigkeit (z. B.
Handel).

Der Investitionstest des Institutes befragte einen Un-
ternehmenskreis, der rund 75% der Industriebeschaf-
tigten umfaBt, die Lager der meldenden Firmen wer-

%) Empirische Studien {iber die tagerentwicklung gibt es von
Thury {1968 1969) vor allem Uber den Konjunkturverlauf von
Bestéinden und Investitionen In den siebziger Jahren wurden
durch VerknUpfung von Investitionstest und AG-Statistik lan-
gere und disaggregierte Reihen verflgbar (Aiginger — Musif —
Sladky, 1973). Tichy (1976A, B) gibt einen Theorie-Uberblick, in
dem er vor allem die konstante Lager-Umsatz-Relation bezwaei-
felt und die Unierscheidung zwischen Eigen- und Fremdlagern
empfiehlt und liefert das umfangreichste empirische Material
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Ubersicht 5

Der Anteil der Rohstoif-, Halbfertigwaren- und
Fertigwarenlager an den Lagerbestidnden der Industrie

Rohstofflager  Halblertigwarenlager Fertigwarenlager

Anteile in %
1955 523 224 252
1956 515 27 259
1957 5086 233 261
1958 47 1 242 287
1959 448 262 2990
1960 448 270 282
1961 44 2 276 283
1962 427 281 292
1963 406 285 298
1964 407 273 320
1965 397 283 310
1966 403 280 307
1967 371 301 328
1868 g4 256 310
1968 385 310 295
1870 385 322 283
1871 387 323 290
1572 358 319 283
1973 369 336 285
1974 378 313 308
1975 333 346 321
1976 337 348 317
1977 02 35 343
1978 283 417 289
1979 310 423 267
1980 329 382 309
1981 310 378 313
1982 301 387 312
1983 311 400 290

Q. Investitionstest des WIFQ

den auf die Gesamtheit hochgeschéizt Die Daten lie-
gen seit 1964 vor und wurden mit Hilfe des Verlaufs
der Lager laut Aktienbilanzstatistik bis 1955 zurlck-
geschitzt*). Die Volkswirtschaftiiche Gesamtrech-
nung enthait Lager fiir die Bereiche Land- und Forst-
wirtschaft, Industrie und Gewerbe, Elektrizitatswirt-
schaft, Bauwesen, Handel sowie Verkehr und Nach-
richtenubermittiung

Ein besonderes Problem liegt in der Bewertung der
Lager, da neben einer nominellen und einer realen
Betrachtungsweise im herkémmiichen Sinn auch die
Frage der Wertanderungen einer BestandsgréBe eine

*} Diese Schatzung unterstelit. dafl das Verhiltnis der Lager der
Aktiengeselischaften zu jenen der Gesamtindustrie, das sich in
der Periode 1964 bis 1980 ergab, auch fir die frihere Periode
gegolten hatte. Die Schatzung wurde mit einer linearen Regres-
sion der Lagerquoten nach Lagergruppen (Rohstofflager Halb-
fertigwareniager Fertigwarenlager) durchgefiihrt

Ubersicht 6
Verteilung der Industriefager 1969 und 1981
1969 1881

10008 Anteilein®% 1000S Anteilein %
Rohstoffe . . 146014 380 44 469 8 320
Brennstofie . 3033 08 27279 20
Treibstoffa . . . 536 01 873 01
Roh- und Hilisstoffe 142445 371 416546 299
Halbfertigwaren 10 1881 268 359899 287
Fertigwaren . 11344 1 205 417811 300
Handelswaren . 226834 59 128309 8.3

Lagerbestand insgesamt 384070 1600 1391517 1000

Q: Industriestatistik 1969 1881 2 Teil jewsils Stand zum 31 Dezember

Rolle spielt Im Investitionstest werden die Unterneh-
mer aufgefordert, die Lager nach steuerrechtlichen
Gesichtspunkten zu bewerten, in der Jahreserhe-
bung der Bereichszdhlungen des Statistischen Zen-
tralamtes werden sie aufgefordert, sie “laut inventur®
zu bewerten®)

Damit enthalten die Statistiken in einem gewissen
Ausmafl Bewertungsanderungen, die allerdings flr
die Volkseinkommensrechnung mit behelfsmaBigen
Preisindizes ausgeschaltet werden, da die Volksein-
kommensrechnung eine LagergrdBe zu Anschaf-
fungswerten ausweisen will®).

In der vorliegenden Arbeit wurden die Daten aus den
drei Quellen in ihrer jeweils publizierten Form verwen-
det

Die Entwicklung der Lagertheorie

Histarisch gesehen war der Besitz eines Lagers Aus-
druck oder sogar Quelle von Reichtum und nicht eine
unter knappen Kosten zu optimierende Grdfe (vgl. Ti-
chy, 1976A, S 8) Die Aufgabe einer Skonomischen
Theorie war es daher, zundchst die Lagerhaltung als
effiziente dkonomische Tatigkeit zu begrinden. Im
ersten Schritt galt es, die Motive fiir die Lagerhaltung
zu nennen, die den Kosten der Lagerhaltung gegen-
Oberstehen.

Lagermotive bei Sicherheit und Unsicherheit

Die Lagermotive kdnnen nach dem Kriterium unter-
teilt werden, ob Lagerhaltung auch dann notwendig
ist, wenn die Héhe und der Verlauf der Nachfrage mit
Sicherheit vorauszusehen sind (Lagermotive bei Si-
cherheit), oder ob die Lagerhaltung eine Folge der
nicht genau abschéatzbaren Nachfrage ist (Lagermo-
tive bei Unsicherheit)

Das wichtigste Lagermotiv bei Sicherheit ist das
Transaktionsmotiv. Es besagt, daB fir jede Transak-

) D. h. Inputlager (Rohstoffe, Halbfabrikate und Handelswaren)
werden zu Kauferpreisen, Qutputlager zu Herstellkosten bewer-
tet; vgl. Osterreichisches Statistisches Zentralamt, Osterreichi-
sches Institut fiir Wirtschaftsforschung Osterreichs Volksein-
kommen 1982 Wien, 1983, 8,71,

&) Damit fallen die “Lagerverinderung’, die sich aus der Gegen-
ilberstellung der nominellen Lagerbestinde zweier aufeinander-
folgender Jahre errechnen laBt {durch Bildung der absoluten
Differenz), und die "Lagerverdnderung®. die sich aus der Infia-
tionierung der realen Lagerverdnderung ergibt und als Beitrag
in das Brutto-Inlandsprodukt eingeht auseinander. Die ge-
samte Bewertungsproblematik wird an anderer Stelle ausfihr-
lich diskutiert, auch wird dort das AusmaB der Scheingewinne
abgeschatzt, und alternative Bewertungskonzepte werden vor-
gestelit. Flr die Berechnung und Bewertung der Lagerbe-
stdnde und der Lagerverdnderung siehe z. B Osterreichisches
Statistisches Zentralamt, Osterreichisches Institut fir Wirt-
schaftsforschung, Osterreichs Volkseinkommen 1954-1968
Neuberechnung, Wien 1971, S 47ff, Tichy (1976B. S 158) so-
wie Bayer (1980).
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tion (Verkauf) ein bestimmtes Lager technisch not-
wendig ist. Dieses Motiv wird in der Regel als ein viel-
leicht von Produkt zu Produkt unterschisdliches,
aber im Zeitablauf durch die Produktionstechnik vor-
gegebenes konstantes Lager-Umsatz-Verhéltnis in-
terpretiert. Diese Motivation flr Lagerhaltung und das
Postulat des konstanten Lager-Umsatz-Verhaltnisses
haben ihre Parallele in der Geldthecrie, wo ebenfalls
ein bestimmter durchschnittlicher Bargeldbestand
technisch vom Transaktionsvolumen abhangt’)

Einer der wichtigsten Griinde flr die Notwendigkeit
von tagern bei Sicherheit sind die sinkenden Durch-
schnittskosten von Bestellungen, wie sie etwa in der
Kombination eines Fixbetrags mit konstanten Liefer-
kosten je gelieferter (produzierter} Menge zum Aus-
druck kommen oder in ginem “gunstigeren” Tarif fur
gréBere Zulieferungen. Im Fall der eigenen Produk-
tion wirden sinkende Stlckkosten einer Serie in
einem Mehrproduktunternehmen oder einmalige Um-
ristungskosten (set-up costs) einen technischen
Grund fir die Lagerhaltung darstellen.

Eine zweite Begriindung von Lagern bei Sicherheit ist
fiir diskontinuierliche Nachfrage (z. B bei starken Sai-
sonschwankungen) gegeben, wenn die Produktion
mit steigenden Stlckkosten stattfindet Um diesen
Kostenanstieg in den Monaten der Spitzennachfrage
zu vermeiden, ist es sinnvoll, kontinuierlich zu produ-
zieren und in der Phase geringer Nachfrage die Fer-
tigwarentager aufzustocken. Diesem Puffermotiv &hn-
lich ist eine Lagerhaltung auf Grund der Tatsache,
daB Anderungen in der Produktion selbst oft mit Ko-
sten verbunden sind {z. B die Anpassung des Be-
schéftigtenstands je nach Saison) Lager ermégli-
chen in beiden Féllen eine Verstetigung der Produk-
tion, deren Kostenersparnis die Lagerkosten Ober-
trifft.

Vor allem bei Unsicherheit gewinnt das Spekutations-
motiv an Bedeutung, ndmlich im Versuch, durch zei-
tige Bestellung oder Produktion von einem spateren
Preisanstieg zu profitieren®). Das Vorsichtsmotiv lei-
tet die Notwendigkeit einer Lagerhaltung aus der Un-
sicherheit ab: Ein Vorprodukt kdnnte spater nicht er-
héattlich sein, ein Endprodukt kénnte in einem Nach-
frageboom in groBer Menge und zu ginstigem Preis

™Y Arrow — Karfin — Scarf (1958) zeigen allerdings daR das
Transaktionsmotiv nicht unter allen Umsténden eine Lagerhal-
tung rechtfertigt. Dies 8Bt sich daran demonstrieren, daB ein
Produzent im allgemeinen, wenn er die Nachfrage exakt im vor-
aus kennt, genau parallel zur Nachfrage produzieren kann oder
ein Héndler parallel zur Nachfrage bestellen kann, gegebenen-
falls im Ausmafl der ebenfalls bei Sicherheit bekannten Liefer-
frist friher Realistischerweise sind jedoch dem Gleichlauf von
Produktion und Nachfrage sowie von Bestellungen und Nach-
frage Grenzen gesetzt.

) Im Prinzip kénnte die Lagertatigksit auch bei Sicherheit gin-
treten. wenn der bevorstehende Preisanstieg bei den Produk-
tions- und Bestellkesten bekannt ist, doch setzt diesas Modell
gewisse Rigiditdten veraus. In der Praxis sind Lagervorginge
z B bel vorangeklndigten Preiserhéhungen von amtlichen
Praisen in gewissem AusmaB zu beobachten
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gefragt sein. Der historische Einstieg in das Verhalt-
nis von Lagerbildung bei Unsicherheit iiber das Vor-
sichtsmotiv flihrt dann auch zur Ublichen problemati-
schen SchluBfolgerung, dafB bei grdBerer Unsicher-
heit jedenfalls ein htheres Lager bendtigt wird.

Die betriebswirtschaftliche Lagertheorie

Deutschsprachige betriebswirischaftliche Lehrbil-
cher beschaftigen sich in sehr geringem MaB mit der
Lagerhaltung®). Sie beschrénken sich in der Reget auf
die Festlegung eines eisernen Bestands {der nicht
unterschritten werden soll), eines Meldebestands
{bei dessen Erreichen die Bestellung durchgefthrt
werden soll) sowie die Bestimmung der optimalen
Bestellmenge nach der “Quadratwurzelformel®

Die Quadratwurzelformel stelit eine Optimierung zwi-
schen den mit der Hohe der Bestellung sinkenden
Stlckkosten der Bestellung und den mit der Hohe
der Bestellung steigenden durchschnittlichen Lager-
kosten eines Unternehmens dar Im Ergebnis besagt
sie, dal die optimale Bestelimenge mit der Hohe der
Nachfrage steigt, wenn auch unterproportional.
Ebenso sinkt sie mit der Hohe der Lagerkosten und
steigt mit der Hohe der Fixkosten eines Auftrags. Die
restriktiven Annahmen der Formel stehen zu ihrer Po-
pularitdt im Gegensatz: Es wird angenommen, dafi3
jede Auftragserteilung (jede Aufnahme einer Produk-
tionsserie) mit Fixkosten verbunden ist, die Obrigen
Bestellkosten (Produktionskosten) werden als pro-
portional zur bestellten (produzierten) Menge ange-
nommen, ebenso die Lagerkosten. Die Quadratwur-
zetformel beschreibt ein Modell bei Sicherheit, die
Nachfrage muB erflillt und kann nicht aufgeschoben
werden.

In der gleichen Modellgestaltung kann eine optimale
Bestellmenge ermittelt werden, wenn die Mdglichkeit
einbezogen wird, daB nicht jede Nachfrage erflllt
wird Es ist vorteilhaft, manche Nachfragechancen
ungenutzt zu lassen, wenn dadurch mehr an Fixko-
sten der Bestellung erspart wird, als durch Nachfra-
geausfall Gewinn entgeht, wobei zu dem unmittelba-
ren Verlust aus den entgangenen Umsédtzen auch
noch ein Goodwillverlust der Firma hinzukommt, der
durch den Ruf der unregelmaBigen Erfullung der
Nachirage entsteht Der Gewinnentgang ist geringer,
wenn die nicht erflllte Nachfrage in einer spateren
Periode nachgeholt werden kann (Rickstaumdglich-
keit), und groBer, wenn diese verloren geht. In die-
sem Modell werden zwei GréBen optimiert; Einerseits
wird eine optimale Bestellmenge Q ermittelt, die gro-

%y Lechner {1980) widmet ihr knapp 3 Seiten in einem Buch von
360 Seiten, Wdke {1973) gendgen 9 Seiten in einem Buch mit
1.080 Seiten. Gutenberg (1956} widmet in ginermn dreibéndigen
Werk ebenfalls nur wenige Seiten der “Bereitstellung von
Werkstoffen®
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Ber ist als die optimale Bestellmenge im Quadratwur-
zelmodell (seltenere Bestellung, aber in groBeren
Bindeln), andererseits ein Meldebestand, der niedri-
ger ist als im Quadratwurzelmodell. Eine derartige
Strategie wird in der Literatur s-Q-System bezeichnet,
wobei s jene Lagermenge (Meldebestand) ist, bei der
ein Auffllungsauftrag in der Héhe von Q gegeben
wird'?). Weitere Modifikationen der Modelle sind ver-
flgbar, sei es zur Berlcksichtigung von Lieferfristen,
von mit der Auftragshdhe steigenden Durchschnitts-
kosten oder mit der Lagerhéhe steigenden Lagerko-
sten

Die gemeinsame Erkenntnis der Lagermodelle bei Si-
cherheit ist die Beeinflussung der Auftragshéhe und
damit implizit der Lagerhthe durch die HBhe der
Nachfrage, wobei die einfache lineare Beziehung des
Transaktionsmotivs durch die Lagerkosten, den Vor-
teil groBerer Bestellmengen und die Kosten der
Nichterfillung von Auftridgen modifiziert wird. Die Li-
teratur bezieht sich in der Regel auf die Bestimmung
von Auftragshdhen, doch gelten die gleichen Bestim-
mungsgréBen fur die Festiegung der optimalen Pro-
duktionsmengen Mit der Festlegung der Produk-
tionsmenge ist bei Sicherheit iber die Nachfrage
auch die Lagerhdhe fixiert

Unsicherheitstheorie —
Operations-Research-Literatur

Die betriebswirtschaftliche Literatur anerkennt zwar
die spezifische Lagerbegrundung durch Unsicherheit,
vermittelt aber kaum Rezepte, diese flr Entschei-
dungsregeln operativ in den Griff zu bekommen. Die
Ableitung von Formeln fur die optimaie Lagerhdhe ist
der angeisdchsischen mikrodkonomischen Thearie
vorbehalten, die sich besonders im Bahmen der Ope-
rations-Research-Literatur abspielte. Dieser Wissen-
schaftszweig ging unter anderem aus den vielfaitigen
Erfordernissen des Militdrs hervor (Optimierung von
Lagerhaltung und Transportwegen bei mehrsiufigen
und vieldimensicnalen Problemen) und steilte dann in
den flnfziger Jahren besonders durch die National-
Okenemen Mills, Baumoel und Arrow eine wichtige
Bricke zwischen mikro- und makrodkonomischer Li-
teratur dar. Hier sollen einige Aspekte betrachtet
werden, die fur die Lagerentscheidung bei Unsicher-
heit wichtig sind

Die gleiche zentrale Rolle wie die Quadratwurzelfor-
mel bei Sicherheit nimmt in der Lagertheorie bei Unsi-
cherheit das Zeitungsjungenproiklem {(newsboy pro-
blem) ein. Das Wirtschaftssubjekt hat die Moglichkeit

*®) Eine Modifikation liegt dann vor, wenn die Auftragshéhe va-
riabel ist. Hier wird zum Zeitpunkt des Unterschreitens des Mel-
debestands s das Lager bis auf die Héhe § aufgeflllt (5-S5-Sy-
stem). Unterschiede zwischen dem s-Q- und dem 3-5-System
gibt es, wenn vom Lager diskcntinuierlich abgerufen wird
{GroBauftrage).

ein Lager (von Tageszeitungen) zu einem konstanten
Preis anzulegen und dieses in der gleichen Periode
zum konstanten Stickpreis p zu verkaufen Ist die
Nachifrage niedriger als sein Anfangslager, so bela-
sten ihn die Kosten der unverkauften unnitzen Lager
(Zeitungen), ist die Nachfrage hoher, entgeht ihm der
Gewinn im AusmaB der Spanne zwischen Verkaufs-
und Einkaufspreis: p—c. Sein optimales Anfangslager
{Produktionsmenge) ist dort, wo der Stuckgewinn
mal der Wahrscheinlichkeit der Absetzbarkeit des
letzten Produktes {(p—¢) - (1—F(g)) gleich ist den
Stlckkosten mal der Wahrscheinlichkeit der Nicht-
Absetzbarkeit (¢ F(g)) Eine mit 50% Wahrschein-
lichkeit erreichbare Absatzmenge (die “erwartete®
Nachfrage) wird dann auf Lager gelegt, wenn die

Stuckgewinne die Halfte des Preises (p—cz g)

ausmachen, oder, was das gleiche ist, wenn Stlickko-
sten und Stlckgewinne gleich groB sind (p—c = ¢).
Ist der Stiickgewinn sehr klein, so 148t sich die Ge-
winnverminderung durch entgangene Chancen bei
hoher Nachfrage vernachlidssigen, und die Wirt-
schaftssubjekte werden niedrige Lager anlegen, ist
der Stlckgewinn sehr hoch, dann werden hohe Lager
angelegt, um potentielle Gewinnchancen zu naGt-
zen')

Dieses Madell ist aus mehreren Grinden noch unre-
alistisch: Erstens enthilt es weder Lagerkosten (&)
noch Kosten nicht erflliter Nachfrage (g) in Form
eines Goodwillverlustes (Folgen flUr das Image des
Unternehmens wegen der Nicht-Lieferfahigkeit)
Beide Komponenten kénnen in das Modell eingebaut
werden. Sind sie gieich groB (g = #), dann beeinflus-
sen sie das Ergebnis wenig Hohe Goadwillkosten bei
niedrigen Lagerkosten erhdhen das optimale Lager,
umgekehrt sinkt die optimale Lagerhdhe, wenn die
Goodwillkosten gering, die Lagerkosten (Zinssatz,
Raumkosten) erheblich sind.

Der zweite Einwand ist, daB Lager in der Regel nach
Ablauf der Produktionsperiode (Verkaufsperiode) in
die nichste Periode Ubertragen werden kénnen Ein
Einbau der spéteren Absetzbarkeit von Lagern erhdht
die optimale Lagermenge in der Regel erheblich,
meist liegt der optimale Anfangslagerbestand deswe-
gen Uber der erwarteten Nachfrage Die Lagerhdhe
wird umso groBer sein, je geringer der VerschieiB beij
der Lagerhaltung ist, je groBer die Wahrscheinlichkeit
ist, daf die Nachfrage nicht fur Dauer, sondern nur
einmalig niedrig ist. Verderblichkeit der Ware, Gefahr
der Veralterung, lange Konjunkturwellen senken die
optimale Lagerhdhe

Wenige Autoren beachten, daB auch nicht erfillte

") Dieses Modell dirfte in der Realitat eher fir den Produk-
tionssektor zutreffen, wo entstandene Produktionskosten tat-
s#chlich unwiederbringlich sind. Der Zeitungskolporteur erhalt
in der Praxis einen Umsatzbeitrag zahlt eber nicht fir nicht ver-
kaufte Zeitungen.
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Nachfrage in der nachsten Periode einen Erids brin-
gen kann Verschiebt der Kunde, dessen Nachfrage
nicht sofort erflilt werden kann, seine Nachfrage in
die nichste Periode, so entstehen aus der zundchst
unerfilliten Nachfrage Gewinne, die in der Héhe des
Zeitdiskonts niedriger anzuseizen sind, als wenn sie
gleich erfllit worden wiére. Diese Gewinne entstehen
bei Kundentreue, wie sie etwa bei Markenartikeln {ib-
lich ist, man spricht von der Médglichkeit des Auf-
tragsrickstaus (backlogging). Bie Optimierungsmo-
delle kénnen auch einen teilweisen Ruckstau berlick-
sichtigen, ein Teil der Kunden wartet, ein Teil wech-
selt den Verkdufer Bei Spezialauftrdgen, bei Ver-
trauensbeziehung und bei konjunkturellen Phanome-
nen (wo alle Verkaufer gleichzeitig lieferunfahig sind)
wird der Rickstau leichter méglich sein als bei stan-
dardisierten Produktien und in Rezessionen Der Auf-
tragsriickstau schlagt sich statistisch in einer Erho-
hung des Auftragsbestands nieder, die Bedeutung
der Kundentreue bzw des Lieferantenwechsels kann
daher empirisch nach Branchen abgeschatzt wer-
den

Flr die spezifische Wirkung der Unsicherheit auf die
Lagerhdhe nimmt der groBte Teil der Literatur eine
Erhéhung der Lager in Zeiten gréBerer Unsicherheit
an, darunter auch jene Autoren, die aus der Opera-
tions-Research-Richtung kemmen und die eben dar-
gelegten Modelle vertreten. Dies ist jedoch nicht
zwingend notwendig'?). Wenn die Gewinnchancen re-
fativ gering sind und Nachfrage riickgestaut werden
kann, ist auch eine Lagersenkung méglich Dann ist
es n&mlich nicht sinnvoll, flir geringe Gewinnchancen
hohe Risken einzugehen, insbesondere weil ein er-
heblicher Teil der Unsicherheit durch Abwarten der
tatsdchlichen Nachfrage vermieden werden kann
Dies wird vor allem fur Fertigwarenlager gelten, da die
gesamten Produktionskosten in der Regel viel héher
sind als der Gewinn Auf der anderen Seite kénnen
die Kosten der Nicht-VerfUgbarkeit von Rohstoffen
und Halbfabrikaten retativ zum méglichen Gewinn ge-
ring sein, bei einer eventuellen Knappheit entfallt
nicht nur der Gewinn, sondern es bleiben auch die
Ubrigen fixen Produktionsfaktoren (Kapital und Ar-
beitskrafte) kostenwirksam Dies kdnnie bewirken,
daB Fertigwareniager mit der Unsicherheit sinken,
Rohstofflager aber konstant bleiben oder steigen. Die
allgemeine Annahme, daB die Lagerhéhe jedenfalls
mit der Unsicherheit steigt, ist mit einem traditionel-
len Blick auf die Rohstofflager als “die wichtigste La-
gergréfe” verbunden und muB nach den Optimie-
rungsmodellen nicht fur Fertigwarenlager gelten Ins-
besandere bei niedrigen Gewinnen und der Mdglich-
keit des Auftragsriickstaus lieBen sich niedrigere Fer-
tigwarenlager bei gréBerer Unsicherheit begrinden

'?) Eine ausflhrliche Abhandlung siche Aiginger (1984)
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Makrodkonomische Lagertheorien

Die makrodkonomische Lagertheorie beschaftigt sich
vor allem mit der Eridarung der Lagerhdhe im Zeitab-
lauf, insbesondere mit ihrer Wirkung auf die Konjunk-
tur Die Akzeleratorthese (Clark, 1917) postuiiert ein
technisch bestimmtes konstantes Verhiéltnis von La-
gerbestand und Umsatz'?), daraus folgt, daB die La-
gerinvestitionen mit der Verdnderung der Produktion
und somit Uberproportional zum gesamtwirtschaftli-
chen Aktivitatsniveau schwanken. Da nur die Lagerin-
vestitionen (nicht der Bestand) in das Brutto-Inlands-
produkt eingehen, erklart sich dadurch der hohe Bei-
trag der Lagerschwankungen zu den Konjunktur-
schwankungen™). Neben den starken zyklischen
Ausschldgen stellt die Akzeleratorthese die Hypo-
these auf, daf die Verdnderung der Lagerinvestitio-
nen der Verdnderung der Produktion vorauseilt, und
daB die Hdhe der Lagerinvestitionen schon geringer
wird, wenn das Wachstumstempo der Produktion ab-
nimmt
Eine zweite makrodkonomische Erkldrungshypo-
these stellt die Lager als Puffer zwischen Produktion
und Nachfrage dar, sei es bei sicher voraussehbarer
Nachfrage (z B. kann eine kontinuierliche Produktion
bei Saisonnachfrage vorteilhaft sein)'®), oder bei Un-
sicherheit, wo neben der geplanten Lagerveridnde-
rung das ungeplante Element eines unfreiwilligen La-
geraufbaus bei Uberraschend niedriger Nachfrage
bzw. eines unfreiwiligen Lagerabbaus bei Uberra-
schend hoher Nachfrage hinzukommt.

Die Kombination des Akzeleratormotivs und des Puf-

fermotivs fuhrt zum Akzelerator-Puffer-Modell Die-

ses Modell besteht aus folgenden Bausteinen:

— Es gibt einen Gleichgewichtslagerbestand (lang-
fristig erwilinschter Lagerbestand = LB*), der von
der Hhe der Umsatze abhéngt {Gleichung (1))

— Die Unternehmen wollen diesen Gleichgewichtsla-
gerbestand nicht unbedingt jedes einzelne Jahr
erreichen, weil die Anpassung unter Umsténden
teuer ist, insbesondere wenn sie schnell vorge-
nommen werden soll (Uberstunden bei Anpas-
sung durch Eigenproduktion, PreisnachlaB bei Ab-
verkauf u.a) Deswegen wollen sie immer nur
einen gewissen Teil (J) der Differenz zwischen ge-
gebenem Lagerbestand der Vorperiode (LB,_,)
und Gleichgewichtslagerbestand (LB*) schlieBen
{geplante Lagerinvestition LIP).

'3) Die Konstanz kann fiir das Verhiitnis Lagerbestand zu Um-
satz oder zur Produktion oder zur Wertschopfung verlangt wer-
den. Zur Diskussion dieses Punktes siehe Winckier (1977)
yVgl Metzier (1941), Nurske (1952), Abramovitz (1948},

'%) bie optimale Gléttung der Produktion {“production smooth-
ing“) erfelgt durch Minimierung der Gesamtkosten aus Pra-
duktion, Anderungen in der Produktion, Lagerhzltung und
Nicht-Lieferfahigkeit. Die klassische Literaturreferenz hiezu ist
Holt et al (1960}, vergleiche augh Hay (1970 und 1972). FUr die
optimale Lagerhaltung unter Einbeziehung von Produktions-
Lager- und Preisrelationen siehe Bfinder (1982), Blinder — Fi-
scher (198%) und Amibud — Mendelson (1983)
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— Es gibt eine ungeplante Lagerbewegung, die von
unerwarteten Umsatzentwicklungen abhédngt Mit
anderen Worten: Die Lager sinken, wenn die Um-
satze hoher sind als erwartet (wenn SE,— S, nega-
tiv), und sie steigen, wenn die Umsétze niedriger
sind als erwartet (SE,— S, positiv). Diese Bewe-
gung kann gquantitativ groB sein, wenn Umsatz-
Uberraschungen voll auf die Lagerhdhe durch-
schlagen, und kann klein sein, wenn die Uberra-
schungen teilweise durch nachtragliche Produk-
tion ausgeglichen werden kénnen und sich nur ein
Teit in Lagerschwankungen niederschldgt™®)

(1) LB* = a+ bS,
(2) LIP, = §(ILB*— LB, ,)
(3) LI = LIP,+ A(SE,— S)

Diese drei Elemente fuhren zu Lagergleichungen, wie
sie etwa Gleichung (4} fir den Lagerbestand oder
Gleichung (5) fur die Lagerinvestitionen wiedergibt

(4) LB, = J(LB*— LB_,) + A(SE, — S) +
+ IB,_,

(6) LI, = da+db8 + A(SE — S))— JLB_,

Die empirischen Studien'”) ergeben in der Regel, daB
der gréfte Teil der Umsatziiberraschungen durch die
Produktion korrigiert werden kann, aber die Anpas-
sung des tatsdchlichen Kapitalstocks an den ge-
wiinschten sehr langsam vorgenommen wird'®).
Feldstein — Auerbach (1978) nehmen dies zum An-
la ein Modell vorzuschlagen, bei dem sich der lang-
fristig erwiinschte Kapitaistock &ndert, die Umsatz-
Uberraschungen hingegen ziemlich komplett inner-
halb der Pianungsperiode durch Variationen der Pro-
duktion ausgeglichen werden kénnen.

Nutzung der mikrodkonomischen Uberlegungen zur
Erweiterung des Akzelerator-Puffer-Ansatzes

Die problematische Relation im Akzeleratormodell ist
die erwlnschte Konstanz von Lagern zu Umsétzen
Tichy {1976A) erwartet, daB die geplanten Lager in
der Hochkonjunktur relativ zum Umsatz steigen, weil
die erzielbaren Preise hoch sind, und weil Marktan-

) Auch Preisflexibilitdt verringert die Notwendigkeit von La-
gern als Puffer zwischen Produktion und Absatz.

) Eines der Probleme bei empirischen Arbeiten ist die Ab-
schétzung der Umsatzerwartungen. Falls diese nicht verfiigbar
sind, milssen sie durch Trendwerte oder Vorjahreswerte ange-
ndhert werden (Lovelf, 1967).

") Far Osterreich ergeben die Studien von Tichy (1976A, B),
daB immerhin drei Vierte! der Kiuft zwischen erwiinschten und
tatsichlichen Lagern in einem Jahr Uberbriickt werden, aller-
dings ist der Einflu der Umsatzlberraschungen auf die Lager-
haltung statistisch nicht nachzuweisen Tichy vermutet als Ursa-
che der mangelnden Signifikanz der Umsatzliberraschungen
eher die schiechte Erfassung der Umsatzerwartungen durch
die gewihlten Behelfskonstruktionen und schiieft einen EinfluB
einer Variablen nicht aus die die tatsachlichen Umsatzerwar-
tungen wiedergibt.

teilsgewinne zu Lasten nicht lieferfahiger Konkurren-
ten moglich sind Das Feldstein-Auerbach-Medell
fuBt ebenfalls auf einem variferenden Ziellagerbe-
stand, ohne dkonomische Grinde hieflir zu nennen.
Empirische Lagerfunktionen kommen diesen Gedan-
ken ebenfalls nahe, indem sie vielfach mit der Be-
grindung der besseren Erklarungskraft Preise, Kapa-
zitdtsauslastung und Auftragslage in die Schitzglei-
chungen einbeziehen (einen Uberblick siehe Tichy,
1976A) Versucht man eine Bricke von den mikro-
Skonomischen Uberlegungen (im Abschnitt Uber die
Unsicherheitstheorie weiter oben) zu den Erklérun-
gen der Investitionstatigkeit im Zeitablauf zu bauen,
so wilrde die Quadratwurzelformel eher fir eine anti-
zyklische Variation der Lager-Umsatz-Relation spre-
chen Hingegen wiirde die Lageroptimierungsliteratur
folgende testbaren Implikationen nahelegen:

— Die Lagerhdhe variiert mit der relativen Gewinn-
héhe 8ind die Gewinne hach, so sind auch die
entgangenen Verluste durch eventuelle Nicht-Lie-
ferfahigkeit hoch. Dies wiirde eine prozyklische
Variation der gewtnschten Lager-Umsatz-Relation
nahelegen, ebenso ein Sinken in Zeiten gedampf-

ten Wachstums.
— Die Lagerhdhe variiert mit den Kosten und Ertra-

gen von Auftragsrickstaumoglichkeiten, Sind die
Strafen fir Nicht-Lieferféhigkeit relativ gering und
ist die Kundentreue relativ hoch, so lassen sich
geringe Fertigwarenlager und ein reilativ hoher Auf-
tragspolster erwarten. Bei gréBerer Unsicherheit
und spezialisierter Produktion miSten die Auf-
trége in Relation zu den Lagern an Bedeutung ge-
winnen, und fur viele Branchen muste der Netto-
Lagerbestand (Fertiowarenlager minus Auftrags-
bestand) negativ sein. Insbesondere miBte in der
gegenwiértigen — wohl durch Unsicherheit ge-
kennzeichneten — Phase der Auftragsbestand
trotz der Nachfrageflaute relativ stabil sein.

Die einzelnen Lagerkomponenten

Umfang und mégliche Untergiiederung des
Lagerbegriffs

Die unterschiedlichen Vermutungen der Theorie iiber
die BestimmungsgrdBen der Lagerhaltung wie auch
der empirischen Ergebnisse gehen teilweise darauf
zurick, daB die Literatur oft einseitig einen Teil der
Lagerhaltung im Auge hat, ochne dies ausdriicklich
festzuhalten. Deswegen soll in diesem Abschnitt —
so weit statistisch moglich — zunichst die Bedeu-
tung der Rohstoff-, Halbfertigwaren- und Fertigwa-
renlager beschrieben werden, wobei die letztgenann-
ten mit oder ohne Handelswarenlager definiert sein
kénnen. Die Trennung in Eigen- und Fremdiager
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wurde insbesondere von Tichy in die Literatur einge-
fuhrt Die Interpretation von Auftragsriickstanden als
negative Lager erméglicht die Berechnung von Netto-
lagern

Rohstoff-, Halbfertigwaren- und Endproduktiager

Die géngigste Einteilung der Lager — etwa in den Bi-
lanzen — ist die Unterteilung in Rohstoff-, Halbfertig-
waren- und Fertigwarenlager. Die letztgenannten
konnen entweder nur eigene Produkte cder auch
Handelswaren umfassen

Fir Rohstofflager wilrde man theoretisch einen relativ
engen Zusammenhang mit der Entwickiung der Indu-
strieumsatze annehmen, aventuell auch einen sinken-
den Trend infolge des rohstoffsparenden techni-
schen Fortschritts und wegen des hdheren Verarbei-
tungsgrads der Produktion. Die starken Schwankun-
gen bei den Rohstoffpreisen und eventuelle Be-
flrchtungen von Knappheiten kdnnten ebenfalls
einen EinfluB haben. Der EinfluB des antizyklischen
Elementes hingegen solite gering sein, da Rohstoff-
lager zur Verstetigung der Produktion nicht abgebaut
werden mussen, wie es bei Fertigwaren der Fall ist
Von den Lagerbesténden der Industrie, wie sie im In-
vestitionstest gemeldet werden (ohne Handelswaren-
lager), waren 1983 31% Rohstofflager, 40% Halbfertig-

Ubersicht 7
Relation zwischen Lagerbestand und Wertschépfung, Umsatz
und Rehertrag

Lagerbestiinde in %

des Netto-Produk-  des Produktions- des Rohertrags

lionsweries wertes

1856 666 337 733
1957 634 322 708
1858 607 313 6810
1958 577 269 653
1960 84 4 280 G614
1961 563 289 633
1062 539 280 614
1983 529 275 596
1964 538 282 57 8
1965 550 292 583
1966 494 266 589
1987 468 254 564
1968 464 51 559
1969 46 0 246 560
1970 434 262 596
1971 487 265 608
1972 44 5 243 533
1973 4531 248 581
1974 508 252 608
1975 543 265 678
1978 548 261 563
1977 832 276 715
1978 856 273 884
1979 54 1 265 712
1980 562 262 738
1981 578 B4 785
1982 537 256 71
1983 505 2486

Q: Investitionstest des WIFD Aktienbilanzstatistk des Osterreichischen Statisti-
schen Zentralamtes
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Ubersicht 8

Der Anteil der Rohstoff-, Halbfertigwaren- und
Fertigwareniager an den Lagerbestinden der Industrie nach
Branchen und Sektoren

Aohstotflager Halbfertig-  Fertigwaren-

warenplager iagar

Anteile in %
Bergbau . 554 185 261
Erdélindustrie e 299 389
Eisenhliten 287 407 308
Metallnditten . 293 352 318
Stein- und keramische Industrie 422 161 417
Glasindustrie 240 117 642
Chemische Industrie . 419 111 470
Papiererzeugung 738 g2 200
Papierverarbeitung 507 176 318
Holzverarbeitung .. 362 305 333
Nahrungs- und GenuBmittelindustrie 541 104 365
Ledererzeugung a7s 513 2
Laderverarbeitung 414 170 4186
Textiindustrie . . 303 308 92
Bekieidungsindustrie 4 170 415
Giefereien 303 435 282
Maschinenindustrie 168 700 134
Fahrzeugindustrie 273 252 475
Eisen- und Metallwareningustrie 338 326 338
Elektroindustrie 208 603 189
Basissektor 372 318 2
Chemie 419 111 47 0
Baupranchen . . 378 219 403
Technische Verarbeitungsprodukte 223 535 242
Traditionslle Konsumguterbranchen 431 195 374
Industrie insgesamt 313 382 306

Q: Inveslitionstest des WIFQ

warenlager und 29% Fertigwarenlager Der Anteil der
Rohstofflager ist trendméBig deutlich sinkend 1955
war dieser Lagerteil mit 52% noch die gréBte Kompo-
nente gewesen Heute sind die Rohstofflager nur
nach in einigen Sparten des Basisbereichs (Berg-
werke und Papiersektor) sowie in der Nahrungs- und
GenuBmittelindustrie die groBte Lagerkomponente.
Fur die Gesamtindustrie sind heute die Halbfertigwa-
renlager die gréfte Komponente: 1955 hatten sie
22Y 2% der Lager ausgemacht, 1983 waren es 40%.
Die steigende Bedeutung dieses Lagerteils ist auf die
Zunahme des Sektors der technischen Verarbei-
tungsprodukte zurilickzufiihren, fir den die Maschi-
nen- und die Elekiroindustrie typisch sind (hier entfal-
len zwei Drittel der Lager auf Halbfertigwaren) Aller-
dings wéren die Halbfertigwareniager auch bei kon-
stanter Branchenstruktur gestiegen. Dies dirfte, ab-
gesehen von den gréBeren Rationalisierungsmdglich-
keiten bei Rohstoff- und Fertigwarenlagern, auf die
zunehmende Spezialisierung und den komplexeren
Preduktionsablauf in einer entwickelten Industriege-
seilschaft zurdckzufihren sein. Teilweise dirfte der
Anstieg der Halbfertigwarentager auch mit dem Trend
zusammenhangen, von der Lagerproduktion {die bei
hamogenen Gltern moglich ist) auf Auftragsfertigung
uberzugehen Der Anteil der Fertigwarenlager an den
Gesamtlagern ist mit 30,6% (Durchschnitt 1980 bis
1983) ziemiich konstant geblieben. Die grdfte Kom-
ponente sind die Fertigwaren in der Chemie, der
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Glasindustrie, der Fahrzeugindustrie und in den Be-
kleidungsbranchen, hier herrscht weitgehend typi-
sche Lagerproduktion vor, und das Produktions-
wachstum ist schwiacher ausgeprigt

Ein grobes MaB fur die relative Entwickiung der La-
gerteile im Vergleich zum Umsatz besagt, daf die in-
dustriellen Rohstoffiager je Prozentpunkt Umsatz-
wachstum um 0,6% steigen, die Halbfertigwarenlager
um 0,9%, die Fertigwarenlager um 1% (Elastizitdten)
Einscirdnkend ist zu erwdhnen, daf3 diese Entwick-
lung erstens Verhaltensweisen innerhalb der Bran-
chen und Folgen der sektcralen Produktionsver-
schiebung vermengt und zweitens auf nominellen Da-
ten beruht. Die Lagerentwicklung in der Volkseinkom-
mensrechnung zeigt, daf die nominellen Lager im
gleichen MaB wie die nominelle Wertschopfung stei-
gen (Elastizitdt 1,02}, die realen aber starker (Elastizi-
tat 1,06)'®). Ein Teil der sinkenden Bedeutung der
Rohstofflager dlrfte auf die im Durchschnitt schwé-
chere Preisentwicklung zurlickgehen. Der deutlich
fallende Trend der Rohstofflager wurde im Zuge der
beiden Erdélkrisen (1973/74 und 1979/80) gestoppt.
Daflir dlrften die héheren Preise flr Erddl und im Ge-
folge dessen auch fur andere Rohstoffe malgebend
gewesen sein. Die Rohsiofftager wurden insbeson-
dere in der ersten Krise auch mengenmaBig aufge-
stockt, weil Engpasse beflirchtet worden waren Seit-
her ist der Trend der Rohstofflager wieder sinkend.
Die Fertigwarenlager erreichten Anfang der siebziger
Jahre ihren Tiefpunkt sowohl im Anteil an den Ge-
samtlagern wie auch in Relation zum Umsatz Dieses
Tief darfte sich aus einer unfreiwilligen Verringerung
der Fertigwarenlager durch die (berraschend hohe
Nachfrage erktdren Am Beginn der achtziger Jahre
erreichte der Anteil der Fertigwarenlager am Gesamt-
lager wieder den langjahrigen Durchschnitt, ihr Anteil
am Umsatz lag eher darunter. Die Stabilisierung der
Rohstofflager in den Phasen der Unsicherheit uber
die Rohstoffversorgung und die niedrigen Fertigwa-
renlager (trotz erheblicher unfreiwilliger Elemente)
am Beginn der achtziger Jahre stiitzen die Hypo-
these, daB sich hd&here Unsicherheit auf Rohstoff-

'*) Diese Berechnung bezieht sich nur auf Sektoren, fiir die es
eine Lagerrechnung gibt. im Vergleich zum BIP liegen die Ela-
stizititen bei 094 und 1,19

Ubersicht 9

Elastizitdten der Veranderung der Lagerkomponenten in
bezug auf die Entwicklung der Umsétze in der Industrie

Durchschnittliche jéhrliche Etastizitat")
Verdnderung 1955/1983

in%
Rohstofflager 487 059
Hafotertigwarantager 846 113
Fertigwarenlager 716 o3
Lager insgesamt 863 084
Umsétze . 788
Q: lnvestitionstest des WIFO. — '} Veranderung der Lagerkomponente dividiert

durch die Verinderung der Umsatze

lager und die erwlnschte Hoéhe der Fertigwarenlager
unterschiedlich auswirken kénnte (vgl Aiginger,
1984, Abschnitt 33).

Eigenproduktlager versus Fremdproduktlager

Tichy {1976A) schlagt alternativ zu der traditionellen
Einteilung der Lager in Rohstoff-, Halbfertigwaren-
und Fertigwareniager eine Trennung nach der Frage
vor, ob die gelagerten Produkte aus der eigenen Pro-
duktion stammen oder zugekauft werden

Bei Eigenproduktlagern muB der Wunsch der Ver-
kaufsabteilung nach hd&heren Lagern mit dem
Wunsch der Produktionsabteilung nach mdglichst
kontinuierlicher Produktion abgestimmt werden, opti-
mal ware es sogar, die Produktions-, Lager-, Auf-
tragsrickstau- und Preispolitik in einer Entscheidung
festzulegen (Hay, 1970, 1972, Holt et al, 1960)%°%),
Fremdproduktfager kénnen in der Regel exakt ge-
plant werden, ihre Bestimmung bedarf einer Absatz-
20) Amihud — Mendalson {1983) weisen insbesondere aui die
simultane Entscheidung Uber Preise und Auftragsrickstau hin
und zeigen, dafl sich hdhere Lagerkasten im Verhidltnis zu den
Goodwillkosten in einer stirkeren Flexibilitdt der Preise rach
unten niederschlagen. Blinder (1982) errechnet optimale Lager-
und Produktionsstrategien je nach dem Verlauf von Nachfrage-
Uberraschungen, z. B. ob Nachfrageliberraschungen in der Re-

gel gehauft und mit steigender intensitst auftreten, oder ob Ub-
licherweise einer positiven Uberraschung eine negative folgt.

Ubersicht 10

Héhe und Anteil von Eigen- und Fremdproduktlagern in der
Gesamtwirtschaft

Eigenproduktlager Fremdpraodukttager

Mrd S Anteile am La- Mrd 8 Anteile am La-
gerbestand ins- gerbestand ins-
gesamt in % gesamtin %
1955 a8 253 157 402
1958 07 247 175 403
1857 114 242 192 409
1958 17 244 194 405
1959 124 250 208 42 %
1960 135 248 232 428
1961 149 254 256 438
1962 t54 258 270 448
1963 164 264 288 456
1964 190 277 20 456
1985 213 283 344 473
1966 205 264 363 468
1967 210 268 372 472
1968 . 214 259 409 484
1968 238 27 1 44 4 509
1970 283 230 457 508
147 322 300 563 524
1572 323 293 565 512
1973 395 301 894 530
1874 78 291 868 529
1875 532 321 892 538
1976 530 323 997 547
1977 887 342 121 549
1478 711 328 12385 57 2
1579 753 311 14186 585
1980 311 289 1614 578
1981 825 295 W7o 58,3

Q: Volkswirtschaftiiche Gesamtrechnung Investitionstest des WIFQ eigene Berech-
nungen
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schéatzung, aber die eintreffende Menge ist (von un-
vorhersehbaren Lieferschwierigkeiten abgesehen}
abschétzbar. Wenn gleichzeitig auch die Produktion
eine wenig nachadjustierbare Planungsgrofie ist, kdn-
nen die Rohstofflager kaum unerwinscht grof oder
klgin sein.

In der Anwendung des Konzepts ordnet Tichy die
HalGfertigwarenlager und die Fertigwarenlager der In-
dustrie den Eigenproduktlagern zu, die Vorprodukte
der Industrie und die Gesamtlager von Handel, Bau-
gewerbe, Hotel-, Gast- und Schankgewerbe und der
Stadtwerke den Fremdproduktiagern, 15% der Lager
sind nicht zuordenbar Der Anteil der Eigenproduktla-
ger ist nach der neuen Volkseinkommensrechnung
tendenziell steigend, liegt jedoch mit 29,5% (1981)
gesamiwirtschaftlich nach wie vor deutlich unter den
Fremdproduktlagern (1981 58,3%), der nicht zuorden-
bare Sektor steigt (1981 12,2%)%"}

Ungeplante Lager, konjunkturell erwiinschte Lager,
langfristig erwiinschte Lager

Bie Teilung der Lagerbestinde in eine freiwillige und
gine unfreiwillige Komponente gibt es statistisch
nicht, sie ist auch aus konzeptionellen Grinden wahr-
scheinlich nicht durchfihrbar. Qualitative Hinweise
lassen sich aus den Befragungen im Konjunkturtest
gewinnen, wo die Unternehmer in der BRD fiir alle La-
gerkategorien und in Osterreich fur die Fertigwarenla-
ger gefragt werden, ob ihr jeweiliger Lagerbestand
ausreichend, zu groB oder 2u klein ist Ein wichtiger
Unterschied zwischen den Rohstofflagern und den
Fertigwarenlagern zeigt sich an Hand der deutschen
Erfahrungen: In der Regel bezeichnen vier Finftel al-
ler Unternehmungen ihren Rohstofflagerbestand als
normal, jeweils ein Zehntel oder weniger als zu groB
oder zu klein (mit etwas haufigeren Ungleichge-
wichtsmeldungen im Grundstoftbereich und bei den
Nahrungsmitteln). Hingegen empfinden meistens we-
niger als die Hilfte der Befragten ihren Fertigwarenla-
gerbestand als normal, die Urteile schwanken kon-
junkturell erheblich.

In Osterreich liegt die Bewertung der Fertigwarenla-
ger der Industrie seit 1955 vor. Diese Variable zeigt
ein sehr starkes Konjunkturmuster mit erheblichem
prozyklischem Verlauf, insofern als in der Hochkon-
junktur die Lager von der Mehrzahl der Firmen als zu
niedrig, in der Rezession von einem erheblichen Tell

&) Die Zuordnung wird dadurch zusatzlich erschwert, deB Indu-
striefirmen teilweise Fremdprodukte verkaufen (die Handels-
funktion dbernehmen). Von den Gesamtlagern der Industrie
(Rohstofflager, Halbfertigwarenlager Eigenfertigproduktlager
und Handelswaren) fielen 1981 9% auf Handelswaren, 41% auf
Fremdprodukte insgesamt (¢ h. Rohstoffe und Handelswaren)
und 59% auf Eigenprodukte insgesamt (d. h. Halbfertig- und
Fertigwaren) {siehe Ubersicht7) In der Industrie (berwiegen
also die Eigenproduktlager.
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als zu hoch angesehen werden. Die Lager-Umsatz-
Relation erreicht zwar in der Hochkonjunktur nicht
immer ihren Hohepunkt, liegt aber doch in der Regel
{so z B. 1965, 1978) doch im oder sogar Uber ihrem
langfristigen Mittel, und die Lager werden dann als
ungeniigend eingestuft Andererseits erreicht sie in
der Rezession in der Regel nicht ihren Tiefstwert,
liegt aber doch in der Ndhe oder unter ihrem Mittel-
wert, und die Lager werden dann als zu hoch einge-
stuft werden. Daraus sieht man, daB die Unterneh-
men eine konjunkturell unterschiedliche Lager-Um-
satz-Relation anstreben. Diese schwer meBbare stér-
kere Variation der gewtinschten Lager im Verhéaltnis
zu den gemessenen erschwert die analytische Be-
schretbung der Lagerentwicklung. Vom theoretischen
Standpunkt war eine prozyklische Schwankung der
gewlnschien Lager-Umsatz-Relation von Tichy mit
den hohen Kosten der Nicht-Lieferfahigkeit und den
groBen Marktchancen in der Hochkonjunktur begrin-
det worden, von der Lageroptimierungstheorie mit
den héheren Gewinnspannen. Pas traditionelie Akze-
lerator-Puffer-Modell hat keinen Platz flr prozykli-
sche Schwankungen in der Lager-Umsatz-Refation,
da der erwilnschte Lagerbestand immer in einer
gleichbleibenden Proportion zum erwarteten Umsatz
steht. Indirekt kénnte das Akzelerator-Puffer-Modell
doch das Phinomen beschreiben, daB die geplanten
Lager immer eine konstante Differenz der tats&chli-
chen Vorperiodenlager zu den 1angerfristig erwunsch-
ten schlieBen, diese Differenz aber an den Konjunk-
turwendepunkten besonders groB ist

Die stark unterschiedliche Bewertung der Fertigwa-
renlager im Konjunkturtest (einmal als zu gro8 und
einmal als zu klein) kann als Anhaltspunkt dafir ge-
wertet werden, daf Lagerungleichgewichte bei Fer-
tigwaren ein bedeutendes Phanomen sind und Nach-
frageschwankungen nicht rasch durch Produktions-
oder Preisanderungen abgefangen werden kénnen
Der groBte LagerUberhang bestand im 1) Quartal
1975, als 51% der Unternehmen ihre Lager als (Ober-
hoht ansahen (nur 1% als zu niedrig), der starkste La-
gerengpal bestand im IV. Quartal 1970, als 25% der
Unternehmen ihre Lager als zu niedrig bezeichneten.
Diese Bewertung |88t das Feldstein-Auerbach-Modell
(target-adjustment model) unwahrscheinlich erschei-
nen, das behauptet, daB die Unternehmen ihren Ziel-
lagerbestand langsam an konjunkturelle Situationen
anpassen, dieses Ziel (target) aber rasch erreichen
Zusammenfassend |48t sich sagen, daB die Unterneh-
mungen ihren geplanten Lagerbsestand bei Rohstof-
fen weitgehend erreichen kbnnen, bei Fertigwarenla-
gern gibt es deutliche Unterschiede zwischen ge-
plantem {erwunschtem) und tatsichlichem Lagerbe-
stand Der Fertigwarenlagerbestand variiert mit der
Konjunktur, dies gilt insbesondere fir die ge-
wuinschie Fertigwareniager-Umsatz-Relation Die an-
gestrebte Variation gelingt allerdings in der Regel nur
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Ubersicht 11

Fertigwarenlager, Auftragsbestand und Nettolager in den
USA und in der BRD

usa

Fertigwa- Auftrags-Umsatz-Relation')  Nettolager-
reniager- |nggesamt Dauevhafte  Nicht Umsgtz;ﬂe-
Umsatz-Re- Goter  dauerhafte  13tion%)
{ation Giter
in %
@ 1954/1959 14 58 28 29 3342 802 —1371
& 1980/1969 14 17 2703 3240 809 —1286
& 1870/1979 1409 3038 3620 653 -—16 28
& 1980/1983 1368 3127 38.02 486 —17 59
1280 1383 2208 3833 550 —1825
1681 1367 3183 3867 483 —1818
1882 14 42 375 39233 442 —17.33
1583 1281 2942 3575 467 —16 61
BRD
Fertigwarenlager- Auftrags-Umsatz-  Nettolager-
Umsatz-Relation Relation Umsatz-
Relation?)
in % Bewer- tn % Bewer- in %
tung®) tung’)
1872 - +14 235 —28 —
& 1570/1978 — +13 259 —27 -
© 1980/1983 78 +20 233 —H —157
1980 63 +12 258 —23 —195
1981 77 +25 242 —d44 —185
1982 g6 +26 217 —53 —131
1983 79 +17 217 —43 —138
Q: USA: Ecanomic Report of the President; BRD: ifo-Institut Minchen, EG — ") Ge-

meldeter Auftragsbestand in % der Umsatze der meldenden Firmen Setzt man den
Auftragsbestand in Relation zu den Gesamtumsatzen [einschliedlich fener Firmen
die keine Auftrage meiden}, so ergibt sich flir 1980/1983 fir die Aufirags-Umsatz-Re-
lation 16.43 und fir die Netuolager-Umsatz-Relation —275 [= 1368 — 1843) —
%} Fertigwarentager-Umsatz-Relation — Auttrags-Umsatz-Relation — 9] Saldo der
Firmen, die die Fertigwarenlager bzw den Auftragsbestand als zu hoch (+) bzw als
zu niedrig (—} einschitzen

teilweise, sei es in der Folge von unerwarteten Um-
satzschwankungen (dann spricht man von ungeplan-
ter Entwickiung) oder weil die Unternehmer ihren La-
gervariationswunsch bewuBt hinter ein anderes dko-
nomisches Ziel, wie z B. die Verstetiqung der Pro-
duktion, zuriickstellen {in diesem Fall planen die Un-
ternehmer nur einen Teil des voraussichtlichen Lager-
defizits zu schlieBen)

Sind Auftragsbestande negative Lager?

Lagerbestand an Fertigwaren ist ein in der Vergan-
genheit erzeugtes (eingekauftes} Produktbtindel, das
spatere Nachirage befriedigen soli. Ein Auftragsbe-
stand ist eine in der Vergangenheit entstandene (ver-
bindliche) Nachfrage, die durch spétere Produktion
befriedigt werden soll. Aus dieser Sicht sind Auf-
tragsbestinde negative Lager, und ein Teil der Litera-
tur spricht von einem Netio-Lagerbestand, der sich
aus der Differenz von Fertigwarenlagerbestand minus
Auftragsrickstauy ergibt Diese Neito-Lagerposition
kann positiv sein, wenn die Fertigwarenlager gréer
als der Auftragsruckstau sind, und negativ, wenn der
Auftragsriickstau die Fertigwarenlager Gbertrifft.

Abbildung 1
Die Fertigwarenlager-Umsatz-Relation und ihre Bewertung im
Konjunkturtest

Wﬂ% 197

Die Pfeile geben die Richtung an, in die die Unternehmen ifiren tatséchlichen Lager-
nestand verdndert sehen wollen. Wenn die Unternehmen thren Lagerbestand im Kon-
junkturtest als zu niedrig bezeichnen, weist der Pfeil nach ochen Gie Lénge des Pleils
héngt vam gemeldeten Ungleichgewicht {Saldo) ab

Gegen diese Sicht wird eingewandt, daB Aufirige
und Lager prinzipiell verschiedener Natur sind. Fertig-
warenlager seien technisch oder zu Transaktions-
zwecken notig, Auftrdge seien groBteils ein konjunk-
turelles Phanomen bei vorilbergehenden Knapphei-
ten Fertigwareniager sind in der Bilanz ersichilich,
ein Auftragsriickstatl nicht {(obwonhl dies aus der Sicht
des externen wie internen Uberblicks Uber den Fir-
menerfolg durchaus nicht uneingeschrankt als Vortsil
angesehen werden kann} Wichtig ist die Argumenta-
tion, daB es fiir bestimmte Produkte technisch sinn-
voll ist auf Auftrag zu produzieren (etwa weil Spezial-
wlnsche bei einer maschinellen Anlage vor der Pro-
duktion festgelegt werden mussen), flr andere Pro-
dukte ist es auf Grund der Standardisierung méglich
auf Lager zu produzieren. Eine Saldierung dieser Vor-
génge ist aus dieser Sicht problematisch.

Dennoch gibt es Fragestellungen, fir die eine Saldie-
rung der beiden Kategorien auch Vorteile hat. Zu-
nichst ist es bis zu einem gewissen Grad eine aktive
Entscheidung der Firma (oder einer Industriegruppe),
ob sie auf Lager oder Auftrag produziert Wenn man
sich zu Lagerproduktion entschlieBt, so wird man ver-
suchen, das Produkt zu standardisieran, Baukasten-
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systeme anzubieten und Spezifikationswiinsche in
eine spatere Abwicklungsphase wie z B. Installation
oder Service zu verlegen Entschliet man sich zur
Auftragsproduktion, dann wird man fiexiblere Produk-
tionsanlagen wahien, technisch hdher qualifizierte Ar-
beitskrafte einstellen und in der Regel auch zu hohe-
ren Preisen anbisten kénnen (und auch hoéhere Ko-
sten haben)

Die mikrodkonomischen Optimierungsmodelle bieten
eine Fille von Kostenbestandteilen, die Uber die Opti-
malitdt eines positiven oder negativen Lagers ent-
scheiden?®). Die Firma wird umso mehr zur Auftrags-
produktion neigen, je héher die Lagerkosten sind, je
hdher die Obsoleszenzgefahr (Verderblichkeit) der
Produkte ist, je geringer die Gewinnspanne ist, und in
der Regel auch je unsicherer die Nachfrage ist. Der
Unternehmer wird umso mehr zur Lagerproduktion
neigen, je gréBer der Goodwillverlust bei Nicht-Liefer-
fahigkeit ist, je geringer die Kundentreue ist, und je
groBer die Gewinnspanne ist

Die Bedeutung beider Ungleichgewichtsphanomene
wird groB sein, wenn die Preise starr sind, die Pro-
duktion nach der Planung inflexibel ist oder Produk-
tionsschwankungen teuer sind

Der Zusammenhang von Lagern und Unsicherheit ist
nicht unumstritten. Der groBte Teil der Literatur
nimmt an, daf groBere Unsicherheit Uber den erziel-
baren Absatz zu einer Lagererhdhung fithrt, ja Lager
selbst teilweise erst die Folge der Unsicherheit sind,
ebenso wie Geldhaltung mit Unsicherheit begriindet
ist. Hintergrund dieser Uberlegungen ist, daB es sehr
teuer ist, eine gegebene Nachfrage nicht zu befriedi-
gen Wenn aber Nachfrage in Form von Auftragsriick-
stau gespeichert werden kann, ist die Reakfion aut
Unsicherheit einfach eine Kostenfrage Kann ein kurz-
fristig nicht erfillbarer Auftrag problemlos in die
nachste Periode verschoben werden, so ware Lager-
haltung fir den Fall einer eventuell gunstigen Nach-
frage unberechtigt. Gerade in diesem Punkt hilft die
Vorstellung des Auftragsriickstaus als eines negati-
ven Lagers. Betrachtet man nur positive Fertigwaren-
lager, so fehlt die Vorstellung, der Unsicherheit durch
‘vorsichtige” Produktion entgegentreten zu kdnnen
Die Lageroptimierung kommt fir die Konjunkturbe-
wegung zu dem aufs erste nicht naheliegenden Er-
gebnis, daB fir jene Branchen, fir die “normaler-
weise" Auftragsproduktion vorteilhaft ist, im Fall der
Unsicherheit eine Senkung der Nettolager sinnvoll er-
scheint, also entweder eine Senkung der Fertigwa-
) Diese Entscheidung fallt implizit und hat deswegen auch in
die Praxis so wenig Eingang gefunden. Die Modelle bestimmen
némlich die Héhe des optimalen Lagerbestands plus Produk-
tion, aber vor Bekanntwerden der Machfrage. Ergibt das Opti-
mierungskalkul, daB die GréBe Lager plus Produktion kleiner ist
als die im Durchschnitt zu erwartende Nachfrage, so bedeutet
das, daf im Durchschnitt ein negatives Lager (Auftragsrick-
stau) geplant wird. Liegt Lager plus Produktion Gber dem Er-

wartungswert, sa bedeutet das, daB im Durchschnitt ein positi-
ves Fertigwarenlager entsteht
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renlager oder eine Erhdhung des Auftragsruckstaus,
Fiir jene Branchen, far die Gblicherweise eine Lager-
produktion zweckmégBig ist, fihrt gréBere Unsicher-
heit zu einer Erhéhung der Nettolager, also zu einer
Erhdhung der Fertigwareniager oder einer Senkung
des — hier ochnehin wenig bedeutenden — Auftrags-
bestands.

Flr die konjunkturelle Bewegung der “Nettolager®
impliziert die Optimierung einen prozyklischen Ver-
lauf, weil die Gewinne prozyklisch variieren Die posi-
tiven Schwankungen des erwunschten Fertigwarenla-
gerbestands scheinen intuitiv plausibel, allerdings
wlrde der Optimierungsgedanke einen niedrigen Auf-
tragsrickstau in der Hochkonjunktur und einen ho-
hen in der Rezession erfordern Dies widerspricht der
Beschreibung der Hochkonjunktur als Anspannungs-
zeit mit langen Lieferfristen

Typische Branchen mit Auftragsproduktion®) sind
die Maschinenindustrie und die Elektroindustrie so-
wie in etwas geringerem MaBe die Metallhliten und
die GieBereien In allen diesen Bereichen sind die
Auftrige deutlich hoher als in den meisten anderen
Branchen und die Lager-Umsatz-Relation niedrig. Die
Auftrége sind in der Maschinenindustrie zwanzigmal

2 Fir die dsterreichische Industrie liegen Auftragsbestande
fiir 18 Branchen seit Ende 1972 vor in der Erhebung fehlen die
Erdélindustrie sowie die Nahrungs- und GenuBmittelindustrie
Branchen, fiir die man eher geringe Auftrége und typische La-
gerprogduktion erwartet Die Statistik erfaBt Betriebe mit mehr
als 50 Beschaftigten

Ubersicht 12

Relation zwischen Fertigwarenlagerbestanden,
Auftragsbestanden sowie Nettclagern und dem
Produktionswert

& 1973/1983

Fertigwaren- Auftragshe- Nettolager

lager stande
in % des Produktionswertes

Eisenhdtten 120 275 — 1586
Metallhiitten . . . 63 199 — 137
Stain- und keramische Industrie 85 78 08
Gilasindustrie 18 186 02
Chemische Industrie 86 18 — 32
Papiererzeugung 24 g2 — B8
Papierverarbeitung 39 00 — @1
Holzverarbeitung 81 163 - 82
Ledererzeugung 55 118 — 61
Lederverarbeitung 85 248 — 163
Textilindustrie . 107 204 — 97
Bekleidungsindustrie 98 148 - 49
Giefereien 56 245 — 190
Maschinenindustrie 84 1228 —1164
Fahrzeugindustrie . 16.0 82 — 91
Eisen-und Metallwarenindustrie . 23 263 — 170
Elektroindustrie 131 718 — BBY
Basissekior 71 154 — 123
Chemie 86 18 - 32
Baubranchen . . 87 19 — 33
Technische Verarbeitungsprodukte 102 721 — 619
Traditionelle Konsumgliterbranchen g1 180 — B9
Industrie insgesamt .o ge 377 — 285

ahne Maschinen- und Efektroindustrie g6 177 — §1

Q: Fertigwarenfager: Inveslitionstest des WIFQ Produktionswert: (3sterreichisches
Statistisches Zentralamt Industriestatistik
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Ubersicht 13

Auftrags-Lager-Relation’)

14973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1581 1982 1983 7] 19323!
1
in%

Eisenh{ttan 35 35 25 24 19 21 23 19 19 17 18 23
Metailhitien . 27 44 19 33 25 34 40 35 28 29 50 33
Stein- und keramische Industrie 02 g9 a8 [eR:] Q9 10 10 11 09 a9 09 09
Glasindustrie 13 09 07 1M 08 og 13 i a7 03§ ™ 10
Chemische industrie 16 12 12 14 13 14 15 12 12 16 16 14
Papiererzeugung 71 56 23 38 25 34 52 34 37 28 44 40
Papistverarbeitung 31 27 25 30 23 21 26 28 24 23 340 28
Holzverarbeitung 22 21 21 21 17 15 20 24 2s 21 18 20
tedererzeugunyg 18 22 19 14 11 14 23 24 37 45 55 28
Lederverarbeitung 31 29 25 27 30 26 33 37 40 24 24 30
Taxtilindustrie . 24 21 15 20 17 17 21 18 138 18 21 18
Bekleidungsinduslrie 12 17 12 18 14 13 15 15 16 20 20 15
Gieflereien 52 7Q 47 43 33 30 48 43 41 43 41 45
Maschinenindustrie 157 178 2086 217 181 175 192 171 200 2386 221 194
Fahrzeugindustrie . 42 28 17 24 16 13 20 12 10 12 11 19
Eisen-und Matallwarenindustrie 28 33 26 22 25 25 29 31 30 30 35 28
Elektroindustrie 40 30 30 26 30 85 95 a7 117 128 138 73
Basissektor 39 42 286 28 22 25 30 24 24 22 286 28
Chemie 16 12 12 14 13 14 15 12 12 18 18 14
Baubranchen . 15 14 13 13 13 12 14 6 14 13 13 14
Technische Verarbeftungsprodukte 65 62 65 61 53 78 86 &8 78 683 2l 72
Traditionelle Konsumgtiterbranchen 22 22 16 20 1.8 17 21 21 20 20 22 20
Industrie insgesamt . . 42 39 40 41 386 44 48 40 45 49 51 43

ohne Masechinen- und Elektreingustrie 26 24 20 21 18 18 22 19 18 1¢ 21 21
Q: Osterreichisches Statistisches Zentralamt Investitionstest des WIFO eigene Berechnungen — ') Auftrags-Umsatz-Relation gividiert durch Fertigwarenlager-Umsziz-Relation

so hoch wie die Fertigwarenlager, in der Elektroindu-
strie zehnmal, in der Metall- und GieBereiindustrie er-
reichen sie das Drei- bzw Vierfache. In der Maschi-
nenindustrie und in det GieBerei ist die Auftragspro-
duktion technisch bedingt, weil die Spezifikations-
winsche vor der Produktion festgelegt werden mis-
sen Dasselbe gilt fir Teile der Elektroindustrie und
der Metalihiitten.

Typische Lagerproduktion im Sinne niedriger Auf-
tragsbestidnde und hoher Lagerbestinde zeigt sich
nur in der Glasindustrie und in der Steine- und kera-
mischen Industrie. Dies sind die einzigen Branchen,
wo die Lagerhdhe die Auftragshdhe Ubertrifft. Mit Ein-
schrénkungen fallen auch die Textilindustrie, die Be-
kleidungsindustrie und die Lederverarbeitung in
diese Kategorie, da hier einem uberdurchschnittli-
chen Lagerbestand ein im Vergleich zum Industrie-
durchschnitt niedriger Auftragsbestand gegentiber-
steht. Allerdings ist hier der Auftragsbestand typi-
scherweise gréBer als der Lagerbestand®).

Auf der anderen Seite gibt es eine Gruppe ven Bran-
chen, fur die sowohl der Lagerbestand als auch der
Auftragsbestand niedrig ist. Papiererzeugung, Leder-
erzeugung, Papierverarbeitung und in Grenzen die

#) Schwer einordenbar in das Schema Lager- oder Auftrags-
produktion ist die Fahrzeugindustrie, in der der Lagerbestand
— nach einem stark steigenden Trend — nun der héchste aller
Industriezweige und der Auftragsbestand der dritthdchste aller
Industriezweige ist. Unterschiedliche konjunkturelle Trends bei
retativ_homogenen Produktgruppen innerhalb der Branche
kdnnten diese Entwickiung verursacht haben. Geringe Preisfle-
xibilitdt und der Wunsch nach kontinuierlicher Beschaftigungs-
lage machen theoriegemaB beide Puffergréfen Auftragsbe-
stand und Lagerbestand notwendig

chemische Industrie fallen in diese Gruppe In all die-
sen Bereichen wird ein GroBteil der Produktion auf
dem Weltmarkt mit relativ stark schwankenden Prei-
sen abgesetzt Die Preisflexibilitdt erlbrigt in gewis-
sem MaBe Fertigwarenlager Die Produkticnsstabili-
sierung ist angesichts der geringen Arbeitsintensitat
nicht so wichtig Bei flexiblen Preisen und Flexibilitat
in der Kapazitatsausiastung sinkt die Bedeutung bei-
der PuffergroBen.

Langfristig scheint sich die Tendenz zur Auftragspro-
duktion zu verstérken. Die Fertigwarenlager-Umsatz-
Relation ist langfristig ziemlich stabil, in den flinfziger
Jahren war sie bei 8%4% gelegen, Anfang der siebzi-
ger Jahre auf 7% gesunken, jetzt liegt sie wieder bei
8% Die Meidungen der Unternehmer im Konjunktur-
test hatten diese Relation am Beginn der siebziger
Jahre als unerwunscht niedrig angesehen, jetzt wird
sie als unerwlnscht hoch bezeichnet, sodaf die “er-
winschie Relation” heute wahrscheinfich sogar nied-
riger als in den finfziger Jahren liegt Die Auftragsbe-
stdnde zeigen einen steigenden Trend. Anfang der
siebziger Jahre waren sie bei 33% des Produktions-
wertes gelegen (Durchschnitt 1973/74}, am Beginn
der achtziger Jahre liegen sie bei 40%%%) Der griBte
Teil des Anstiegs ist auf die typische Auftragsproduk-

) In 9 von 17 Branchen liegen die Auftragsbestande im Ver-
gleich zum Produktionswert hoher als 1973, wobei allerdings
die Konjunkturlage damals besser war. soda3 der erwiinschie
Auftragsbestand in mehr Branchen hdher liegen darfte. Nach
einer nicht ganz vergieichbaren Erhebung in den funfziger Jah-
ren (WIFO-Monatsberichte, 12/1957) lag der Awuftragspolster
damals fir die Gesamtindustrie bei 22% (Durchschnitt 1955/56)
der Jahresprodukticn
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tion zuriickzuflihren; dies entspricht der Aussage der
Optimierungsmodeile, nach denen Unsicherheit vor
allem dort zu stérkerem Auftragsrickstau fihren soll,
wo die Auftragsfertigung ohnehin schon Gberwiegt
Die Netto-Lagerposition®®}, die immer schon negativ
war, ist damit noch stirker negativ geworden (1973
—25%, 1982 —33%), wabei die Bewertung der Fertig-
warenlager als zu hoch und die der Auftrage als zu
niedrig zur Interpretation fuhrt, daB die gewiinschte
Netto-Lagerposition noch stirker negativ wére, aber
Elemente der Kontinuitdt der Produktion dies verhin-
dert haben

Das Sinken der Netto-Lagerposition durfte auf zwei
Faktoren zuruckzufithren sein: einerseits auf den
langfristigen Trend zur steigenden Bedeutung von
Spezialwiinschen und die zunehmende Bedeutung
der Branchen des technischen Verarbeitungsgiter-
bereichs, wo Auftragsproduktion wichtiger ist als La-
gerproduktion, andererseits auf die im theoretischen
Teil gebrachten implikationen von thearetischen Opti-
mierungsmodellen: In einer Phase geringer Gewinne
versucht man durch Rationalisierung der Lagerhal-
tung Kosten zu sparen. Auch flhren die gréBere Un-
sicherheit dber die H&he der Nachfrage, aber auch
die Differenzierung der Markte und zunehmende Be-
deutung von Kundenspezifikationen dazu, dal es vor-
teilhafter wird, mit der Produktion zumindest dort zu-
zuwarten, wo die Konkurrenz dies erlaubt
Uberraschend ist die Vergréferung der Netto-Lager-
position hingegen angesichts der Nachfrageschwé-
che, da sie einen steigenden Auftragsiberhang impli-
ziert. Aus konjunktureller Sicht ist man gewohnt, dai
in guten Jahren der Auftragsbestand steigt, in
schiechten sinkt Diese Prozyklik ist in den siebziger
Jahren nur noch sehr undeutlich?”) zu erkennen,
wahrscheinlich wegen der abwartenden Produktions-
entscheidung der Unternehmen bei wirtschaftlicher
Unsicherheit und der gréBeren Bedeutung von spezi-
fischen Nachfragewunschen?®?)

28) Der beschrankte Berichtskreis der Auftragsstatistik bewirkt
die Frage ob die Auftragsbestinde der meidenden Firmen
{also ohne Nahrungs- und GenuBmittel ohne Erdélindustrie so-
wie ohne Betriebe mit weniger als 50 Beschaitigten} den Ge-
samtiagern oder den Lagern jener Firmen gegenibergesiellt
werden sollen, die die Auftragsstalistik erfat. Es wurden die
Auftrage der Produktion der Firmen gegenibergestellt, die in
der Auftragsstatistik erfadt sind {die Quote wurde Auftragsbe-
standsquote genannt). Fir die Ermittlung der Nettolager wur-
den die Quoten voneinander abgezogen flr die Auftrags-La-
ger-Relation die Quoten dividiert. Dieses Verfahren unterstellt,
daB die nicht von der Auftragsstatistik erfaBten Firmen eine
jhnliche Auftrags-Umsatz-Aelation haben wie die erfaiten, die
Gegendberstellung der gemeldeten Auftrige zu den gesamten
l.agern hatte untersteilt, daf die nicht erfaBten Firmen lber-
haupt keine Auftrdge haben.

27 Die Auftragsbestédnde sind 1974 und 1975 deutlich gestie-
gen, haben dann um diesen héheren Wert geschwankt und sind
1881/82, als die Kapazitdtsauslastung auf ihren Tiefstwert sank
noch einmal gestiegen. Auch die Herausnahme einzelner Bran-
chen (z. B. der Maschinen- und Elektroindustrie}! erméglicht es
nicht, einen prozyklischen Verlauf darzustellen.

28) Eine &hnliche Entwicklung zeigen die verfilgbaren Statistiken
in den USA Die Aufragsbesténde erreichten in Prozent der Um-
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Die langfristige Enfwicklung der
Lager-Umsatz-Relation

Uber die langfristige Entwicklung der Lager-Umsatz-
Reiation ergaben die theoretischen Uberlegungen un-
terschiedliche Vermutungen. Nach der Quadratwur-
zelformel wiirde die Ausweitung von Umséizen eine
unterproportionale Zunahme der Lagerhaltung bewir-
ken, das Transaktionsmotiv wirde eine ungefdhr
gleichlaufige Bewegung von Lagern und Umsétzen
und damit eine konstante Lager-Umsatz-Relation er-
warten lassen, das Unsicherheitsmotiv hatte mit stei-
gender Unsicherheit vielleicht hdhere Rohstofflager,
aber niedrigere Fertigwarenlager zur Folge

Diese Tendenzen werden in der Realitdt von mehre-
ren Problemen uberlagert. Erstens sind nur Statisti-
ken Uber den tatsdchlichen Lagerbestand verflgbar,
somit konnte es sein, daB in einer Unsicherheitspe-
riode, die gleichzeitig auch durch geringe Dynamik
der Nachfrage gekennzeichnet ist, die erwiinschte
Lagerh&he sinkt, die tatséchiichen Lager an Fertigwa-
ren aber steigen

Zweitens bietet der unterschiedliche Preisanstieg ins-
besondere von Rohwaren und Fertigwaren eine Ursa-
che einer Verzerrung. So hatte Tichy (1976B) bei no-
minelter Lager-Umsatz-Quote einen sinkenden Trend,
bei realer Betrachtungsweise eine langfristig kon-
stante Lagerquote ermittelt.

Trend fiir Gesamtlager in Osterreich

Die vorhandenen Daten der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung zeigen einen deutlichen Trend einer
langfristig sinkenden Lagerguote. In nomineller Rech-
nung lagen die Lager in den flinfziger Jahren bei 44%
des Netto-Produktionswertes jener Sektoren, in de-
nen Lagerhaltung von Bedeutung ist, in den sechzi-
ger Jahren bei 37% und in den siebziger Jahren bei
374% des Netto-Produktionswertes®®). Der Ruck-

séize am Beginn der achtziger Jahre (bei einer Kapazitdtsausia-
stung der Industrie von 70%) ihren Hohepunkt, und sie variieren
auch langfristig nicht prozyklisch. Anders legt der Trend in der
BRD wo die Auftragsbestinde in Relation zur Produktion
1982/83 viel niedriger liegen als friher und auch prozykiisch
schwanken (vgl. Ubersicht 11 und Aiginger, 1984).

¥} Die genannten Relationen beziehen sich auf das Verhdltnis
der Lager zum Netto-Produktionswert jener Sektoren. in denen
Lagerhaitung ein quantitativ bedeutendes Phidnomen ist: Sach-
guterproduktion, Land- und Forstwirtschaft, Energieversor-
gung, Bauwesen Handel, Verkehr und Nachrichtenlbermitt-
lung. Stellt man die Lager dieser Sektoren dem gesamten
Brutto-Inlandsprodukt gegeniiber, so bleibt die Tendenz in no-
mineller Rechnung sinkend (von 35% auf 27%). in realer Rech-
nung hért dieser Trend auf. Dieses unterschiedliche Ergebnis
ist einerseits — wie oben beschrieben — auf das Preisdiffaren-
tial von Lagern und Endprodukten zuriickzuflhren anderer-
seits darauf, daB der Dienstleistungssektor (in dem Lagerhal-
tung weitgehend bedeutungslos ist) in nomineller Rechnung
wesentlich stirker steigt als in realer Dies flhrt dazu, daB der
Nenner der Lagerquote in realer Rechnung durch Einbeziehung
des Dienstleistungssektors weniger steigt und die Lagerquote
nicht sinkt
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gang der Quoten in realer Rechnung ist infolge des
geringeren Preisanstiegs bei Rohwaren weniger deut-
lich, aber doch sichtbar (von 41%% auf 38%%) Der
Ruckgang der Relationen wurde in den siebziger Jah-
ren zweimal gestoppt und zwar 1974 und 1979, also
jeweils nach einer Erddlpreissteigerung Diese Pau-
sen im Rationalisierungstrend zeigen sich auch in der
realen Rechnung. Dies durfte durch die Befurchtung
einer kunftigen Knappheit (1974} oder eines kinfti-
gen Preisanstiegs (1979) bewirkt worden sein In den
spéten siebziger Jahren lag damit die Lagerquote
erstmals in einem Jahrfinft nicht niedriger als im vor-
angegangenen Einzelinformationen uber die Jahre,
fur die die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
noch keine Lagerstafistik errechnet hat, lassen die
Vermutung zu, daB die gesamtwirtschaftliche Lager-
qguote in den achtziger Jahren wieder gesunken ist
(vgl. auch den letzten Abschnitt)

Die Rationalisierungstendenz in der Lagerhaltung
zeigt sich in fast allen Sekteren: Eine Ausnahme da-
von bildet nur die Land- und Forstwirtschaft, wo die
Relation mit 11% schon auBergewdhnlich niedrig ist.
im Handel sank die Lagerquote in nomineiler Rech-
nung zwar von 81% auf 53%, in realer Rechnung je-
doch liegt der Anteil der Lager an der Nettoproduk-
tion etwa bei 50% (sogar mit leicht steigender Ten-
denz)

Deutlich sinkende Lagerquoten sind zu erkennen im
Verkehrs- und Nachrichtensektor {von 21% auf 9%4%)
sowie in der Elektrizitdtswirtschaft (von 14%% auf
13%), hier war vor alffem die Rationalisierung von
Brennstoffen im Zuge des Ausbaus der Wasserkraft
bestimmend. In der Bauwirtschaft sank die Lager-
quote sogar von 17% auf 12%, in realer Rechnung ist
der rickldufige Trend weniger ausgepragt, aber doch
vorhanden.

Die Industrielager im Verhaitnis zum Netto-Produk-
tionswert sanken in nomineller Rechnung von 80%
auf 48'%%, in realer Rechnung von 58'%% auf 48'%:%
Hier ist auch die gesamtwirtschaftlich becbachtete
Tendenz des Abstoppens des Rationalisierungs-
trends nach den beiden Erdflkrisen festzustellen
Ende der siebziger Jahre lagen die Lagerquoten wie-
der etwas héher als in der ersten Haifte des Jahr-
zehnts

Tendenzen der Lagerteile in Relation 2um Umsatz in
der Industrie

FUr den Sektor der Industrie ist auch ein Vergleich
der Lager mit dem Umsatz mdglich, hier sind durch
den Investitionstest aktuellere Daten verfligbar als fur
die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung. Zweitens
kann die Lagerguote in die einzelnen Lagerkompo-
nenten zerlegt werden.

Die Lager-Umsatz-Relation weist ebenso eine sin-
kende Tendenz auf wie es die Lagerdaten in Relation

zum Netto-Produktionswert der Volkswirtschaftfichen
Gesamtrechnung zeigten. Die Lager-Umsatz-Relation
lag in den funfziger Jahren {1956 bis 1960) bei 31%
und sank Anfang der siebziger Jahre auf 25,7% (1970
bis 1972) Danach foigie ein [eichter Anstieg auf
26,5% (1975}, nach der zweiten Erddlkrise erhdhte
sich nur der Anteil der Rohwarenlager kurzfristig,
nicht die Relation der Gesamtlager zum Umsatz Bis
1983 war die Lager-Umsatz-Relation wieder auf 24 6%
gesunken. Da hier Komponenten unfreiwilliger Fertig-
wareniager eingeschiossen sind, wurde 1983 wieder
der Wert des historischen Tiefs von 24%% erreicht,
auf den diese Relation im Aufschwung 1969 ge-
schrumpft war®} Damit liegt der “erwinschte® La-
gerbestand niedriger als im historischen Tiefpunkt
des tatsdchlichen Lagerbestands: Im Aufschwungs-
jahr 1969 war er ebenfalls bei 24,6% gelegen, aller-
dings als eher zu niedrig bezeichnet worden.

Die Gesamteniwicklung verdeckt unterschiedliche
Rationalisierungstendenzen nach Lagergruppen. Der
Anteil der Rohwarenlager am Umsatz sank auf weni-
ger als die Halfte seiner fritheren Werte. Er lag Mitte
der funfziger Jahre bei rund 17% und sank in den
achtziger Jahren auf weniger als 8% des Umsatzes
Der geringe Preisanstieg, groBe Rationalisierungen in
der Lagerhaltung und der rohstoffspezifische Fort-
schritt erkidren diesen Trend

Der Anteil der Hailbfertigwarenlager am Umsatz stieg
von 7%% auf 10% . Dieser Trend hangt mit der zuneh-
menden Spezialisierung der Produktion und der Um-
steflung auf Auftragsfertigung zusammen Da dieser
Lagerteil innerhalb des wachsenden Sektors der
technischen Verarbeitungsglter seine gréBte Bedeu-
tung hat, profitiert er von dessen Expansion. Aller-
dings ist der steigende Trend auch innerhaib dieses
Sektors festzustellen. Ber Anteil der Fertigwarenlager
am Umsatz hat uneinheitliche, aber doch vorherr-
schend sinkende Tendenz. Er lag in den flinfziger
Jahren bei 8%%, sank im Sog des Nachfragebooms
am Beginn der siebziger Jahre auf 7%%, erreichte
dann wieder 8%% (1975) und sogar 9%% (1977) in
den |etzten Jahren liegt er um 8%, die erwiinschten
Fertigwarenlager darften noch geringer sein.

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

Die theoretischen Uberlegungen - sight man von
der Prognose antizyklischer Lagerhaltung durch die

3% Fiir die USA liegt im Industriebergich die Lager-Umsatz-Re-
lation mit 13%4% (Durchschnitt 1980 bis 1983) des Umsatzes urn
fast die H&lfte niedriger als in Osterreich. Es gibt kaum Hin-
weise. worauf dieser Unterschied zurlckzufilhren ist, eine Er-
kldrung allein durch die Industriestruktur ist wenig wahrschein-
lich. In der BRD reicht der Fartigwarenlagerbestand fir vier Pro-
duktionswochen dies entspriche 7%% der Jahresproduktion
{lfo-Institut).
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Quadratwurzelformel ab — ergeben, daB die Unter-
nehmen entweder eine konstante Lager-Umsatz-Re-
lation anstreben (Transaktionsmotiv) oder eine pro-
zyklische Variation infolge der héheren Gewinne,
eventuell auch in der Erwartung steigender
Preise®!).

Die angestrebte prozyklische Entwicklung der Lager-
Umsatz-Relation kdnnte durch die ungeplanten La-
gerhewegungen, insbesondere bei Fertigwaren,
Uberlagert sein und daher in den Daten nicht zum
Ausdruck kommen

Die empirische Beobachtung wird durch mehrere
Probleme behindert. Ein Vergleich der Lagerbewe-
gung mit dem Brutto-Inlandsprodukt ergibt eine rein
statistisch bedingte Verzerrung (zugunsten eines
prozyklischen Befunds), da die Lagerinvestitionen
selbst ein Teil des Brutio-lnlandsproduktes sind
Dennoch wurde die Prozyklik zumindest in friheren
Studien oft in der Gegeniiberstellung von Lagern und
Brutto-Infandsprodukt (einschiiefllich Lagerinvestitio-
nen) festgestsllt. Die alternative Messung an der End-
nachfrage (BIP ohne Lager) ergibt nach Tichy
{1976B) eine geringere Prozyklik und ein starkeres
Vorauseilen der Lagerinvestitionen

Eine weitere Problematik liegt in der Prazisierung des
Begriffes “prozykiische Lagerbewegung®. Einmal wird
in einer frOheren Untersuchung der Lagerbestand mit
dem Umsatz- oder Produktionsniveau in Beziehung
gesetzt. Dieser Vergleich geht von der Tatsache aus,
daB die Lager-Umsatz-Relation eine unternehmeri-
sche Plangréfe ist. Ein anderes Mal wird die Lagerin-
vestition dem Produktionsvolumen gegenlberge-
stelit Dieser zweite Vergleich geht davon aus, daB
gerade die lagerinvestitionen einen Beitrag zum
Brutto-Inlandsprodukt liefern (nicht der Bestand). Es
lieB sich in frilheren Untersuchungen zeigen, daf der
Lagerbestand dem Brutto-Inlandsprodukt eher nach-
hinkt, die Lagerinvestitionen aber vorauslaufen®) Da-
mit ist die alte Diskussion, ob “die Lager der Konjunk-
tur vorauseilen oder nachlaufen®, keineswegs muBig,
sondern bedarf nur der Prazisierung der Fragesiel-
lung®y),

1) Ged:’a’mpf: kdnnte diese Tendenz durch eine ebenfalls pro-
zyklische Entwicklung des Realzinssatzes werden Diese ist je-
doch zumindest in Osterreich nicht gegeben, da der Versuch
der Wirtschaftspolitik den Nominalzinssatz zu stabilisieren oft
sogar eine antizyklische Bewegung des Realzinses bewirkt

%) Dem arsten Vergleich — von Lagerbestand und Aktivitatsni-
veau — entspricht die Gegeniberstellung der Lagerinvestitio-
nen und der Veranderung z. B der Produktion. dem zweiten
Vergleich — von Lagerinvestitionen und Aktivitdtsniveau — die
Gegeniiberstellung von Verénderung der Lagerinvestitionen
und Veranderung der Produktion. Diese mathematische Aquiva-
lenz verhindert allerdings nicht unterschiedliche empirische Er-
gebnisse. wenn die Beziehung der beiden GrdBen zueinander
nicht besonders eng ist.

*) Ein drittes Problem in der empirischen Bberprifung der Hy-
pothese eines prozyklischen Lagerverlaufs liegt darin ob die
Lager mit der Verénderung der gesamtwirtschaftiichen Aktivitat
{z.B deren Wachstumsrate oder deren absoluter Differenz)

oder mit der Abweichung der Aktivitdt von threm Nermalpfad
(Trendabweichung) schwanken sollen
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Ubersicht 14
Einfache Beziehung (Korrefalionskoetfizient) zwischen
Lagerhaltung und Brutto-Inlandsprodukt

Brutto-Inlandsprodukt
Insgesamt Ohne Lager (Endnachfrage)
nomineil real nominell real

Zeitbereich: 1955 bis 1880

Lagerbesiand insgesamt

Jahresdaten

{11 18/BIP —2 0985 0981 0285 0982
—1 0988 0982 0988 0984
¢ 0982 (985 ¢ 986 0980
+1 0889 0984 0987 0981
+2 0890 0981 4991 0983
{12} 1i/BIPA —2 0458 —0,300 0479 —0131
—1 0500 —0315 0757 0485
o] Q779 0.585 0430 —~0222
+1 0443 0183 0373 —0058
+2 0631 —0283 0814 0318
{13 LI+BIPE —2 0213 —0313 0253 —0 140
—1 0276 —0172 0183 —0130
0 0256 —0032 —0218 —0421
+1 Q050 —0207 0054 —0129
+2 0214 -~-0194 0,386 0022
(14) [Q-BIFA —2 —0538 —0177 —0483 —0.355
-1 —0419 —0.385 —{3 195 —Qa1s
4 —033 —0315 —3318 —0.338
+1 0274 —Q173 —0283 —Q 2998
+2 —0228 —{ 426 0,040 —Q 218
(15 IP~-BIPE -2 —011 —0352 0130 —0243
—1 0093 —0 569 Q254 —0 399
g 0184 —0 678 —Q 141 —0 765
+1 0320 —0,692 G046 —0732
+2 0468 —0733 0341 —0.667
ft8; [id<BIPA -z —0D125 —04a9 0138 0043
—1 0081 —0108 0297 0415
0 0304 0626 —0210 —0497
+1 —0137 —0 280 0071 01
+2 0376 —0 2668 0826 0312
Quartalsdaten
(21 Li/BiPA —2 0256 0085 0280 0055
—1 Q221 0471 [1fa:232) —0057
0 0254 0187 —0035 —0159
+1 03co 0286 0160 0088
+2 0227 0185 0154 0045
22 Li/BIPE -2 0472 0597 0502 0853
—1 —0204 —{ 2868 —0218 —0 248
0 0541 627 —0768 —0 843
+1 0292 o372 0145 0218
+2 0470 0535 a 512 J 861
23 LIA/BIiPA -2 03208 0332 0216 0169
—1 0348 0324 0130 —0022
9 0444 Q467 —0 148 —0 497
+3 0206 (358 —0018 0023
+2 0068 0111 —0044 —0,042
BIP = Brutto-Inlandsprodult
LB = Lagerbestand
LI = Lagerinvestitionen
L = Lagerquate
A = absolute Veranderung gegen das Vorjahr
E = Trendabweichung

—2 —tbzw +1 +2  Lead bzw Lag der B!P-Reihe

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung eigene Berechnungsn

Die Zahl der ungeklarten Fragen macht umfangreiche
Berechnungen notwendig, um die alte Frage der pro-
zyklischen Lagerbewegung zu Uberpriifen Ubersich-
ten 14 und 15 enthalten genaue Details dieser Be-
rechnungen und geben einen Einblick in die Proble-
matik der empirischen Messung Schon mit Hilfe die-
ses hier verwendeten einfachen MaBes des Korrela-
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Ubersicht 15

Einfache Beziehung (Korrelationskoeffizient) zwischen
Lagerhaitung und Netto-Produktionswert der Industrie

Zeitbereich: 1955 bis 1982 Nelto-Produktionswert

Insgesamt Ohne Lager

Lagerbestand Industrie insgesamt

(21} IB/NPW 0990 0988
(320 LI/ NPW 4 0783 0362
(23 LI/ NPWE 0436 —0032
(24} LO NPWA —0238 —0102
(25} Lo/ NPWE . 0289 0183
(26} LA/ NPWA 0855 —0233
Rohstofilager der Industrie
1) L8, NPW. 0987 @982
43 LI/ NPWA G867 0401
43 LI/ NPWE 0373 —0 084
fa4) IO/ NPW.A —~0 447 --0496
45 IQ./ NPWE. 0274 0207
46/ [1A/NPWA 0691 o1

Halbfertigwarenlager der Industrie

(5.1) LB/ NPW 0978 0881
{5.2) Il/NFWA 0317 0,3s9
(53} LI/ NPWLE 0158 0052
(54) L/ NPW 4 0435 G537
55 LO/NPWE. 0052 0,063
{56} IiIA/NPWA --0331 : —0348

Fertigwarenlager der Industrie

(61 [B/NPW. Q977 04972
62 (I/NPWA 0,358 —0620
(63 I[I/NPWE 0325 —0043
i64) LO~/NPW.A —0241 —{ 126
(658 [Q/NPWE. 0083 —0 054
(66) LIA/NPWA 0384 —{229
NPW = Netto-Produktionswert

IB = Lagerbestand

ir = Lagerinvestitionen

L@ = Lagerguote

A = absolute Verinderung gegen das Vorjahr

E = Trendabweichung

Q: Volkswirlschaftliche Gesamtrechnung Investitionstest des WIFC eigene Berech-
nungen

tionskoeffizienten konnen einige Tendenzen heraus-
gelesen werden.

Das Datenmaterial 188t auf den ersten Blick vermuten,
es gabe Anhaltspunkte flr eine Bestatigung der pro-
zyklischen Lagerbewegung sowohl bezuglich der er-
sten Vergleichsebene (Lagerbestand/BIP bzw. deren
Differenz, vgl (7.7) und (7.2} in Ubersicht 14) als auch
der zweiten Vergleichsebene (Verdnderung der La-
gerinvestitionen/Veranderung des BIP, vgl (78))
Diese Tendenz geht jedoch vollig verloren, wenn man
die Lagerentwicklung der Endnachfrage (BIP ohne
Lagerinvestitionen) gegeniiberstelit: Bei diesem Ver-
gleich sind alle Korrelationskoeffizienten negativ,
wenn auch nicht besonders hoch.

Dies bedeutet, daB das einfache MaB des Korrela-
tionskoeffizienten die Hypothese der prozyklischen
Lagerbewegung nicht stltzt. Die positiven Korrelatio-
nen sind nur auf die methodische Berechnung des
Brutto-Infandsproduktes zurickzufiihren®)

Eine andere Uberpriifung der Beziehung von Lagern
zur Konjunktur ist durch die Bildung “typischer® La-
gerguoten und “typischer” Lagerinvestitionen in einer
jeweiligen Phase des Konjunkturzykius méglich. Zur
Beschreibung des Konjunkturzykius wurde eine Ein-
teilung der Konjunktur nach Hdhepunkten und Tief-
punkten von Breuss (1984) gewahlt, die von einem
Trendabweichungskonzept der Industrieproduktion
ausgeht’®)

3) Der positive Korrelationskoeffizient im Vergieich des Lager-
bestands und des BIP ist auf die Beeinflussung beider Grifen
durch gemeinsame Bestimmungsfaktoren zurtickzuflhren und
nicht inhaltiich zu interpretieren.

%) Die Industrieproduktion dient somit als 'Referenzzyilus
Fiir die Festlegung der Wendepunkte ist die Produktion maBge-
bend und damit implizit ein AktivitatsmaB, das Lager ein-
schlieBt

Ubersicht 16

Das typische Verhalten von Lagerbestinden und Lagerinvestitionen um den Héhepunkt und Tiefpunkt des Konjunkturzyklus

Hoch

Lager insgesamt

in % des Bruttc-Inlandspraduktes. rea; . 396

Verdnderung gegen das Vorjahr in % real 111
Industrietager

in % des Netto-Produktionswerntes real . 742

Veranderung gegen das Vorjahr in % real 58
Industrielager

in % des Urnsatzes nominegll . . 243

Veranderung gegen das Yerjahr in % naminall 83
Rohstofilager

in % des Umsatzes, nominalt .o . 939

Veranderung gegen das Yorjahr in % nomineli 35
Halbfertigwaranlager

in % des Umsatzes, nominell . . 72

Verdnderung gegen das Vorjahr in % neminell 14
Fertigwareniager

in % des Umsatzes, nominel! . . 71

Verénderung gegen das Vorjahr in % nominell 34

"Hoch" bzw “Tief'
Q: Investitionstest des WIFO eigene Berechnungen

1 Jahr 2 lahr Tigf 1 Jahr 2 lshr

nach dem Hoch nach dem Tief

403 405 388 379 370
78 40 14 54 132
880 959 724 577 833
55 18 — 00 12 70
255 246 234 207 218
93 a3 18 38 83
Q2 102 87 80 84
08 — 02 — 08 22 16
77 TZ 76 78 71
25 03 22 186 28
76 72 71 62 65
22 o2 — 0o — 00 18

maximale bzw minimale Trendabweichung des “Referanzzykius industrieproduktion”
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Die gesamtwirtschaftliche Lager-Werischdpfungs-
Quote liegt im Konjunkturhdhepunkt “typischer-
weise" bei 39,6%, im Tief liegt sie um 1 Prozentpunkt
niedriger Noch hoher als im Konjunkturmaximum ist
die Quote im Jahr danach (und auch noch im zweiten
Jahr danach), noch tiefer liegt sie im Jahr nach dem
Tiefpunkt der Konjunktur. Die Lagerinvestitionen hin-
gegen erreichen thren Tiefstwert (1.4 Mrd S) direkt
im Tiefstjahr und ihren Hoéchstwert irn Hoch oder ein
Jahr davor (11,1 Mrd S, 13,2 Mrd. S) Dieser frGhere
Wendepunkt der Lagerinvestitionen gegenlber dem
l.agerbestand ist schon in fridheren Untersuchungen
festgestellt worden und unter gewissen Umsténden
fir das Verhaltnis einer abgeleiteten GroBe (absolute
Differenz) zu ihrer Ursprungsreihe typisch Okono-
misch interpretiert bedeutet das Nachhinken (Lag)
des Lagerbestands im Vergleich zum Gleichlauf der
Lagerinvestitionen, daB im Hochkonjunkturjahr zwar
eine erhebliche Lageraufstockung erfolgt, diese aber
nicht ausreicht, die noch stérkere Erhéhung des
Brutto-Inlandsprodukies wettzumachen. Im darauffol-
genden Jahr ist die Lageraufstockung schwécher,
doch hat sich das Wachstum der Nachfrage soweit
abgeschwicht, daB die Lager-Wertschopfungsquote
steigt

Die Tendenzen im Industriesektor entsprechen de-
nen in der Gesamtwirtschaft. Die Lager-Wertschap-
fungsrelation und ebenso die Lager-Umsatzrelation
sind im Hohepunkt hoher als in der Rezession, die je-
weiligen Hohepunkte werden ein Jahr spéter erreicht
Die Lagerinvestitionen haben auch in der Industrie
keinen Lag

Fir diese Tendenzen bei den Industrielagern sind die
Rohstofflager ausschlaggebend, die Fertigwarenlager
liegen im Hoch und Tief in Relation zum Umsatz
gleich hoch, die Halbfertigwarenlager sogar etwas
niedriger als in der Rezession. Das kdnnte bedeuten,
daB sich ein Teil der Pufferfunktion, die den Fertigwa-
renlagern zugeschrieben wird, in einer Verlangsa-
mung des Produktionsprozesses niederschidgt. Bei
Halbfertigwarenlagern scheint auch die Prozyklik der
Lagerinvestitionen gestdrt zu sein, bei Fertigwarenla-
gern ist sie sichtbar, wenn auch nicht im gleichen
AusmaB wie bei den Rohstoffen®®)

Die vorliegenden Ergebnisse sind bezlglich der
Frage des einfachen Zusammenhangs von Lagern
und Konjunktur pessimistischer ais frihere Ergeb-
nisse. Prozyklische Verhaltensweisen, etwa von La-
gerbestanden und BIP sowie der Verédnderungen die-

3%) Die Einteilung nach ‘typischen' LagerhShen in Konjunkiur-
phasen liefert ein etwas giinstigeres Biid als die Methode der
einfachen Korrelation. Das kann so interpretiert werden daf es
affensichtlich ein gewisses Kanjunkturmuster gibt dieses aher
sehr oft durch Sonderfaktcren gestdrt wird. Die dkonometri-
sche Analyse berlicksichtigt jedes Jahresergebnis und stellt —
bei der Verwendung von Einfachregressionen — den schlech-
ten Zusammenhang von Datenpaaren fest, die hier vorgenom-
mene Durchschnittsbildung gleicher Kanjunktursituationen be-
tont die GleichméaBigkeit der Entwicklung.
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ser GréSen oder von Lagerinvestitionen und End-
nachfrage, sind oft Scheinkorrelationen, entweder
durch gemeinsame Preiselemente oder durch die Be-
rechnungsart des BIP. Angesichts der Vielzahl der
EinfluBfaktoren, wie sie von der Theorie vermutet
werden, ist dies auch nicht verwunderlich Eine Zu-
sammenfassung der “sonstigen Einflisse", wie sie
durch die Bildung einer “typischen Lager-Umsatz-Re-
fation® in spezifischen Konjunkturjahren zustande
kommt, bringt dann auch bessere Ergebnisse Im fol-
genden Abschnitt wird untersucht, ob sich die Erkla-
rungskraft bessert, wenn die Erklarungsfaktoren
gleichzeitig — im Rahmen der Technik der Mehrfach-
regression — berucksichtigt werden

Okonometrische Erkldrung der
Lagerentwicklung

Anwendung der Lagertheorien fiir Gleichungen

In diesem Abschnift wird versucht, die Lagerentwick-

lung durch mehrere Erkldrungsfaktoren gleichzeitig

zu erkldaren. Dafir empfehlen sich nach den bisheri-
gen Untersuchungen (fiir Osterreich vor allem Tichy,

1976} sowie durch die zusatzlichen theoretischen

Uberlegungen folgende Erkldrungsvariable:

— Die Lager sollen sich ann&hernd nach der Umsatz-
entwicklung richten (Akzeieratorhypothese oder
Transaktionsmotiv)

— Die vergangene Lagerhthe (LB, 4) soll negativ in
die Erklarung der Lagerinvestitionen eingehen —
gine positive Umsatziiberraschung (tatséchliche
Umsétze hdher als erwartete) bewirkt einen Lager-
abbau.

— Die Lagerh&he soll vom Gewinn {(Gewinnquote)
positiv beeinfluBt werden

— Die Lagerhdhe soll mit den erwarteten Preisen
steigen

— Sie soll mit der Hohe des Realzinssatzes sinken

Die ersten drei Faktoren kdnnen etwa in Form der

Akzelerator-Puffer-Hypothese wiedergegeben wer-

den (siehe Gleichung (5} im Abschnitt “Makrodkaono-

mische Lagertheorien" weiter oben) Fur die Ermitt-
lung des “erwarteten Umsatzes® werden drei Kon-
zepte versucht. Als erstes wird angenommen, daB die

Unternehmer fiir das nachste Jahr den Trendwert der

Umséatze erwarten (SEI), in der zweiten Annahme

wird der erwartete Umsatz durch Regression auf den

Umsatz der Vorperiode und die im Konjunkturtest ge-

meldeten Produktionserwartungen abgetastet (SE2),

als dritte Variante wird der Umsatz der Vorperiode

(SE3) gewihlt, sodal jede Umsatzénderung eine

“Uberraschung"” ist. Fur die Ubrigen Variablen wurden

weitestgehend géngige Konzepte verwendet. Der Ge-

winn wird durch den Cash-flow (CF) angenéhert, der
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erwartete Preisanstieg durch den impliziten Preisin-
dex {PI{I)), die Realverzinsung durch die Prime Rate
(PR)

Mehrfachregressionen fiir die industrielager und deren
Komponenten

Die Gleichungen wurden mit Jahresdaten geschétzt,
als erklarende GréBe wurden die realen Lagerinvesti-
tionen gewahlt. Far die Industrie wurden die Glei-
chungen getrennt flir Rohstoffe, Halbfertigwarenlager
und Fertigwarenlager und flr die Gesamtlager be-
rechnet (1955 bis 1982}

Der Rohstofflagerbestand der Industrie 146t sich rela-
tiv am besten durch die genannten Faktoren erklaren
Umsatze, Lager der Vorperiode und die Umsatziber-
raschung nach dem zweiten Erwariungskonzept kén-
nen 82% der Schwankungen erkléren. Durch Einbe-
ziehen des Cash-flows oder der Cash-flow-Quote
und von deren Verédnderung kann der Erklarungsbei-
trag noch erhéht werden. Die Erwartungsvariable hat
das zum Pufferkonzept kontrare Vorzeichen. Dies ist
flr die Rohwarenlager nicht unplausibel, da diese La-
gerkomponente je nach Bedarf aufgestockt werden
kann und bei hoher Nachfrage nicht drastisch ge-
rdumt wird. Der Preis und der Realzins k&nnen in den
genannten Gleichungen keinen zusatzlichen Erkl-
rungsbeitrag liefern. Sie sind nur in Gleichungen mit
anderen Erwartungskonzepten signifikant, kénnen
aber dort gemeinsam mit diesen die Erklérungskraft
der besten Gleichungen nicht erreichen. Zusammen-
fassend bestatigen die Gleichungen die prozyklische
Entwicklung der Rohwaren und die Mé&glichkeit, sie
dem jeweiligen gewiinschten Niveau rasch anzupas-
sen

Der Bestand an Halbfertigwarenlagern ist praktisch
nicht prognostizierbar. In den besten Gleichungen
werden 14% der Variation erklért, in diesen sind die
Umsatzentwicklung und die Besténde der Vorperiode
die einzigen signifikanten ErkldrungsgréBen. Umsatz-
tberraschungen haben in der Regel das aus der
Sicht der Akzelerator-Puffer-Theorie richtige Vorzei-
chen, doch sind sie nach keinem Konzept signifikant
Cash-flow, Preisentwicklung und Realzins haben ten-
denziell nicht einmal das erwartete Vorzeichen Die
geringe Erklarbarkeit kénnte auf den stirkeren Ein-
flud technischer Faktoren auf die Lagerhaltung zu-
rickzufilhren sein, wobei diese Beziehung von Ge-
winnen, Preisen und Zinssitzen unabhingig ist®).
Die Investitionen in Fertigwarenlager kénnen zu rund
der Halfte erklért werden, und es gibt Gleichungen, in

¥y Der Preisindex, die Realverzinsung und die Gbrigen Erwar-
tungshildungskenzepte liefern jeweils das richtige Vorzeichen
sind aber in Gleichungen, wo der Cash-flow als zusétzliche Er-
kldrung verwendet wird, nicht signifikant und erhéhen deswe-
gen nicht die Erklarungskraft

denen alle Variablen die gewiinschten Vorzeichen ha-
ben und signifikant sind Eine Gleichung erklart die
Fertigwarenlagerinvestitionen zunachst aus der Um-
satzentwicklung und der Umsatziiberraschung. Wei-
ters steigen die Fertigwareniager signifikant, wenn
der Cash-flow der Vorperiode {als Proxy flr die Er-
tragsfage) hoch ist und die Lager in der Vorperiode
niedrig waren. Diese Gleichung kann 48% der
Schwankungen erklaren und spiegelt die doppelten
Einflisse der gunstigen Konjunktur auf die Fertigwa-
ren wider: Einerseits wollen die Firmen die Fertigwa-
renfager erhéhen, andererseits raumen sie ihre Lager,
um nicht Umsatze zu verlieren. Das Resultat ist ein
tatséchlicher Lagerbestand an Fertigwaren, der unter
dem erwiinschten liegt.

Etwas mehr als die Halfte der Schwankungen in den
Gesamtlagern der Industrie kann erklért werden. In
die "beste Gleichung® gehen die Umsitze ebenso
wie die Umsatziberraschung und die Gewinne positiv
ein, erwartungsgemaB negativ ist der EinfluB der Vor-
jahreslager Der positive Beitrag der Umsatzuberra-
schungen (vor allem nach dem zweiten Konzept),
dlrfte vor allem auf die eindeutig prozyklische Ten-
denz der Rohstofflager zurtickzufiihren sein, der Pui-
fereffekt der Endproduktlager wird davon Uberdeckt.
Preisentwicklung und Realzins haben in den meisten
Gleichungen das erwartete positive bzw negative
Vorzeichen, kénnen aber den Erkidrungsgehalt nicht
steigern. Angesichts der Unterschiede in der deutlich
prozyklischen Bewegung der Rohwarenlager, der
kaum erklérbaren Entwicklung der Halbfertigwarenia-
ger und des zwiespéltigen Verhaltens der Endlager
ist die Erklarungskraft der Gesamtlager befrisdigend

Sektorale Lagerfunktionen

Die Lagerentwicklung in der Land- und Forstwirt-
schaft kann zu gut 60% aus Wertschopfung und La-
gerbestand der Vorperiode erklart werden. Der volks-
wirtschaftliche BetriebsliberschuB kann alternativ zur
Wertschépfung herangezogen werden, allerdings mit
einem geringeren Erkldrungsbeitrag Uberraschungs-
elemente gehen mit positivem Vorzeichen ein (d. h.
bei positiver Uberraschung steigen die Lager), dies
unterstreicht die prozyklische Bewegung der Lager
sowie das Fehlen siner Pufferfunktion. Preisentwick-
lung und Zinsen sind nicht signifikant.

Die Gleichungen fir den Sachgliterbereich (industrie,
Gewerbe, Bergbau) sind erwartungsgemaf &hnlich
jenen fur die Gesamtindustrie. Wertschopfung und
vergangener Lagerhestand kénnen etwas weniger als
die Hélfte der Lagerverdnderungen erklaren, der Ein-
schluB eines Uberraschungselementes (drittes Kon-
zept) erhodht den Erklarungsbeitrag auf 59%, wobei
eine hohere Wertschdpfung als erwartet zur Lager-
aufstockung flhrt
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Die Lagerentwickiung des Elektrizitdts-, Gas- und
Wassersektors entzieht sich Erklarungsversuchen, in
denen die Aktivitdtsvariable und der Vorjahreshe-
stand die entscheidende Rolle spielen, die erste Va-
riable ist insignifikant, die zweite hat noch dazu ein
falsches Vorzeichen Die relativ beste Erkiadrung kann
aus einer Kombination von Preisentwickiung und Vor-
jahreslagern gefunden werden, hier werden 40% der
Lagerschwankungen erklart

In der Bauwirtschaft kann die Preisentwicklung unter
Berucksichtigung der Vorjahrestager knapp ein Drit-
tel der Lagerbewegungen erkidren, eine Gleichung,
die die Wertschopfung, deren Uberraschungselement
{drittes Konzept) und die Prime Rate berlUcksichtigt,
kann den Erklarungsbeitrag auf etwas Gber 40% siei-
gern

Die Lagerentwicklung des Handels 1dBt sich zu zwei
Dritteln erkldren. Der Betriebslberschu8 und die
Wertschépfung haben einen positiven Einflug Posi-
tive Konjunkturiberraschungen senken die Lagerin-
vestitionen, ebenso ein hoher Vorjahresbestand. Eine
Gleichung mit dem Preis an Stelle des Betriebsuber-
schusses hat einen &hnlichen Erklarungsbeitrag,
doch hat die Preisvariable einen unplausiblen negati-
ven Keeffizienten Hingegen ist das negative Vorzei-
chen der Prime Rate theoretisch plausibel.

Im Verkehrs- und Nachrichtensaktor kénnen Wert-
schépfung und Vorjahreslager knapp ein Drittet der
Lagerinvestitionen erkidren, der Uberraschungseffekt
ist insignifikant; das gleiche gilt fir die anderen gete-
steten Variablen

Bei den gesamtwirtschafflichen Lagern kénnen rund
50% der Schwankungen erklart werden Das Brutto-
Inlandsprodukt tragt positiv zur Erklarung bei, der La-
gerbestand der Vorperiode negativ. Dazu kommt der
Effekt, daB (berraschend hohes Wachstum die La-
gerinvestitionen senkt, alternativ steigen die Lagerin-
vestitionen, wenn der BetriebsiiberschuB (als Ge-
winnproxy) steigt oder die Prime Rate (als Lagerko-
stenindikator) sinkt.

Insgesamt scheinen die Lagererklarungen durch
mehrere EinfluBfaktoren angesichts der Komplexitét
der Lagermotive und der unterschiedlichen Kompo-
nenten nicht schiecht zu sein. Besonders in jenen
Bereichen, wo die Lager von groBer Bedeufung sind
(Sachgtiterproduktion, Handel), kann mehr als die
Hilfte der Schwankungen erklart werden, dort wo sie
eine geringere Rolle spielen, lassen sich ihre Schwan-
kungen auch schlechter erklaren (Energieversor-
gung, Gas, Wasser, Bauwesen, Verkehr und Nach-
richtenUbermittiung) Eine Minimalerkladrung liefert in
fast allen Bereichen ein einfaches Akzeleratormodell
mit der Wertschodpfung als positiver und dem Vorjah-
reslager als negativer Komponente Ndchstwichtigste
Erkiarungskomponente ist sin Uberraschungseffekt,
der z. B durch die Abweichung der tatséchlichen
Produktion vom Trendwert zu erfassen versucht wird
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Eine in diesem Sinne uberraschend “gute” Konjunk-
tur senkt die Lagerinvestitionen ceteris paribus, d h.
unter anderem auch bei gleicher Umsatzentwicklung
Fur die Gesamtentwicklung der Lager unterstlitzen
die Umsétze die prozyklische Bewegung, die insbe-
sondere fiir die Rohstofflager typisch ist, das Uberra-
schungselement stellt eine antizyklische Kompo-
nente dar (Pufferfunktion). Der Betriebstberschuf
hat in der Regel einen positiven Einflul auf die Lager,
gbenso in geringerem MaBe die Preisentwicklung,
einen signifikant negativen Einflu haben die Lagerko-
sten (abgetastet durch die Prime Rate)®®)

Die Rolle der Lagerinvestitionen im
gegenwirtigen Konjunkturaufschwung

Eine endglltige Bewertung der Rolle der Lager im ge-
genwirtigen Konjunkturaufschwung ist deshalb nicht
mdglich, weil bisher nur aggregierte Daten aus der
Volkseinkommensrechnung vorliegen, die sich weder
nach Sektoren noch nach den einzelnen Lagerkom-
ponenten gliedern lassen. Uberdies enthalten die bis-
her vorliegenden Daten auch die Statistische Diffe-
renz, die sich aus dem Auseinanderklaffen von Pro-
duktions- und Nachfrageseite der Volkseinkommens-
rechnung ergibt.

Die letzte disaggregierte Lagerstatistik fir Osterreich
ist bis 1981 verfligbar. Die Lagerinvestitionen erga-
ben in der Rezession 1981 einen negativen Wachs-
tumsbeitrag von 2,3 Prozentpunkten. Das bedeutet,
daB das Brutto-Inlandsprodukt, das in diesem Jahr
um 0,1% zurickgegangen ist, ohne den negativen
Beitrag der Lagerinvestitionen um 2,2% gestiegen
wére, 1982, als das Brutto-Inlandsprodukt um 1,0%
wuchs, lieferten die Lagerinvestitionen ebenfalls noch
einen negativen Wachstumsbeitrag von 0,5 Prozent-
punkten. 1983 war dann der Wachstumsbeitrag mit
+ 0,6 Prozentpunkten positiv (d. h die Lagerinvesti-
tionen trugen zu dem bescheidenen Wachstum bei},
fur 1984 ist ebenfalls ein positiver Beitrag zu erwar-
ten. Insgesamt haben aber die Lagerinvestitionen in
den Jdahren 1983 und 1984 im gleichen AusmaB zum
Wachstum beitragen k&nnen, wie sie digses 1981 und
1982 gebremst hatten

Aktueilere informationen liegen Uber die Lagerent-
wicklung in der Industrie vor Nach den Ergebnissen
des Investitionstests ist die Lager-Umsatz-Relation
von 26,4% im Jahr 1981 bis zum Jahresende 1982 auf

%) Die vorliegende Erklarungskraft der genannten Variablen fir
die Bewegungen der Lagerinvesiitionen ist inscfern etwas opti-
mistisch als sie — konform mit der Literatur — die Wertschép-
fung als ErkldrungsgroBe heranzieht. In diese geht die erkla-
rende Variable selbst positiv ein. Die Eliminierung der Lagerin-
vestitionen aus der Wertschdpfung hat bei Lagerfunkticnen mit
mehreren erklirenden Variablen nicht die gleiche entschei-
dende Bedeutung wie in den Einfachregressicnen. Die Erkla-
rungskraft der Gieichungen sinkt etwas (wie an Hand der Werte
fur Rf im Anhang gezeigt wird) doch bleiben die Zusammen-
hénge in der Regel bestehen
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Ubersicht 17

Der Beitrag der Lagerinvestitionen zur gegenwaértigen wirtschaftlichen Erholung

Osterreich usa

Lagerbeitrag  Brutto-Inlands-

produkt produkt

Lagerbeitrag Brutte-Inlands- Lagerbeitrag  SBrutto-Intands-

BRD Frankreich

Lagerbeitrag Brutto-Infands- Lagerbeitrag  Bruito-fnlands-
produkt produkt

Japan

produlct

Lundberg-Kom- Verénderung lLundberg-Kom- Verdinderung Lundberg-Kom- Veranderung Lundberg-Kom- Veranderung Lundberg-Kom- Verdnderung

ponente gegen das Vor- ponante gegen das Vor- ponente
jahr in % jahrin %
1980 10 30 —11 —02 —01
1981 —23 —01 15 30 —02
1982 —05 10 —15 —24 —01
1983 08 21 05 34 ~08
1984 20 25 15 60 03

Q: WIFQ-Datenbank (OECD-Prognose)

25,6% und dann bis zum Jahresende 1983 auf 24,6%
gesunken Der letzte Wert war die zwsitniedrigste La-
ger-Umsatz-Relation der letzten Jahrzehnte, ein nied-
rigerer Wert (24,3%) ergab sich nur 1972 im Zuge der
Kaufwelle vor Einfuhrung der Mehrwertsteuer. Der
Rickgang der Lager-Umsatz-Relation ist vor allem
auf die Einschrankung der Fertigwarenlager zuriick-
zufuhren. Diese erreichten 1983 mit 7,7% des Umsat-
zes einen Tiefststand, Mitte der siebziger Jahre hat-
ten sie 10%% betragen. Der Rlickgang der Fertigwa-
renlager kénnte auf die zunehmenden Rationalisie-
rungen zuruckzuflihren sein, auf die hohen Finanzie-
rungskosten oder aber auf den von der Theorie ange-
fihrten Versuch, die Fertigwarenlager bei steigender
Unsicherheit zu reduzieren. Auch der Versuch, die
durch die Rezession bewirkte Uberhdhung der Endla-
ger abzubauen, kénnte eine Rolle gespielt haben
Doch wurde der Lagerbestand von den Unterneh-
mungen im Konjunkturtest im Janner noch immer als
unerwilnscht hoch bezeichnet, sodaB man auf einen
Ziellagerbestand der Industrieunternehmungen von
derzeit rund 7% schlieBen kann.

Auch in den USA ging die Konjunkturerholung bisher
nur zu einem kleinen Teil auf die Lagerinvestitionen
zuruck. Nach einem negativen Wachstumsbeitrag im
Jahr 1982 (—1.,5 Prozentpunkte) gab es 1983 eihen
positiven Beitrag von % Prozentpunkt und 1884 von
voraussichtlich 1% Prozentpunkten.

Anhang

Erklarung der industrielager und ihrer Komponenten

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

Hohwarenlager
LI = 8969,048 — 0,038(SE/—S)x + 0,085 Sp
{4,35) (—345) {5,63)
R* =083 DW =175

gegen das Vor- ponente gegen das Vor- ponente gegen das Vor-
fahrin % jahrin % jahrin%
49 —06 18 04 11
40 —12 —01 —19 03
32 05 —10 11 18
30 o7 13 —09 07
48 03 30 03 13

Insgesamt stieg in den zwei Jahren des Aufschwungs
(1983, 1984) das Brutto-Inlandsprodukt um 10%. Die
Lager-Umsatz-Relation der US-Industrie fiel 1983 auf
12,8%, den niedrigsten Wert der seit 1947 verflgba-
ren Zeitreihe. Noch zu Beginn der siebziger Jahre
war eine Lager-Umsatz-Relation von 14% dblich ge-
wesen In den amerikanischen Zahlen ist eine star-
kere Konjunkturbewegung der Lager-Umsatz-Rela-
tion zu erkennen. Gegen Ende der Rezession waren
die Fertigwarenlager stark gestiegen, 1983 wurden
sie extrem stark abgebaut. Nach den zuletzt verflig-
baren Informationen (Current Economic Indicators
der CECD vom 28 September 1984) ist die Lager-
Umsatz-Relation in den letzten zwolf Monaten um
1,6% gesunken; diese Tendenz kam allerdings in den
letzten drei Monaten zum Stillstand.

Zusammenfassend ist es wohl zu frih, die Rolle der
Lager im gegenwiértigen Aufschwung endgllig zu
bewerten. Fir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
fehit bisher ein Beleg, daB das hdhere Realzinsniveau
in der Konjunkturerholung zu einem deutlich schwé-
cheren Beitrag der Lagerinvestitionen gefihrt hat Die
verflgbaren Lagerdaten im Industriesektor lassen je-
doch auf eine vorsichtigere Lagerhaltung besonders
bei den Fertigwaren der Industrie schliefen.

Karl Aiginger

0,684 LBy,_,
(—534)
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Lig = 8220273 — 0,103 (SE2—S)k
(5,56}  (—7,08)
RE =082 DW =204
Lip = 8408,480 — 0,102 (SE2—S)p
(5,88) (—7.22)
R? = 0,83 DW =181
LIl = 11689560 — 0,030 (SEI—S)e
(5,000 (—267)
R* = 0,69 DW =143
Li = 12535817 — 0,027 (SEI—S)r
(4,17)  (—168)
R% = 0,65 DW =151
Lip = 108621,897 — 0,091 (SE2—S5)r
(5.56)  (—542)
R =083 DW =185
Liz = — 1144718 — 325,114 (SE3—S)r
(—036) (—348)
R? = 0,70 DW =195
Lip = 8856231 — 0,095(SE2—S)p
(6,25) (—672)
R? =0,85 DW =194
LI = 8291804 — 0,101 (SE2—S)p
(6.25) (—7.24)
R* =085 DW= 2,11
Halbfertigwarenlager
LIy = — 2157,990 + 0,020 (SE!--5)y
(—1,10) {0,86}
R* = 0,11 DW =155
LIy = — 2417835 + 0036 (SE2—S8)y
(—1.25) (1,25}
R? = 0,14 DW =153
LIy = — 2746800 + 0,014(SE!I—S)y
(—141) (0,65)
R* =018 DW =174
Fertigwareniager
LI = 1.233,074 + 0,023 (SEI—S);
(0,98) (1,10)
RE=03 DWW =188

612

+ 0,019 Sz
(3,89)

+ 0,018 S
(3,94)

+ 0,037 S
(6,37)

+ 0,037 Sp
(5,92)

+ 0,022 Sz
(4,23)

+ 0,028 S
(3,11)

+ 0,025 5
(4,63}

+ 0,021 Sg
(4,26)

+ 0,038 54
(2,04)

+ 0,033 8y
221)

+ 0,043 Sy
(2,33)

+ 0,045 S;
(3.32)

0,474 LBg,_,
(—4,97)

+ 0,120 CF_,
(1,55}

+ 295,294 APK(I)
{2.19)

— 281,598 PR
(—1.64)

— 191,728 PR
(—1.78)

+ 172,760 CFQ,._,
(2.09)

+ 125915 CFQ— CFQ
211)

+ 21,529 ACF,_,
(—5,38)

0,380 LBy, .
(—1,95)

0,302 LBy,
(—2,08)

— 264,454 API(])
(—Z2.08)

0,683 LB;,_,
(—3.09)

— 0,540 LBy,_,
{—5.29)

— 0,832 LB,
(—6,09)

— 0784 LBs,_,
(—561)

— 0,562 LBp,_,
(—5 29)

— 0,444 LBy, ,
(—251)

— 0570 LBg,_,
{—5,70)

— 0,506 LBg,_,
(2.27)

— 0,396 LBy, ,
(—1,43)
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0,017 (SE1—S);z + 0,089 5,6 —

LI; = — 678360 + 0,049 (SE/I—S);
(—0,52) (2.41)
R? =048 DW =199
LI, = — 798367 — 0018(SEZ2—S);
(—0.55) (—0,56)
R? =036 DW =207
LI} = — 4831590 + 0037 (SEI—S);
(—1.39) (1.73)
R* =038 DW = 187
Ll = 421,381 + 0,037 (SEI—S);
{0,.32) (1,73)
R? = 0,38 DW =187
LI = 3187360 + 0,056 (SEI—S)
{1.69) {212)
R? = 0,38 DW =206
LIy = 3657990 + 0,036 (SEI—S)s
(2,17) (174)
R? = 0,40 DW =192
Liy = 1595160 — 125503 (SE3—5);
(1.12) {(1,17)
R? = 031 DW= 198
Lager insgesamt
I, = 3347994 —
{(1.2r) (—046)
R® = 0,37 DW =157
L= 4537449 — 0,093 /SE2—Sis
(227) (—189)
R® = 0,48 DW =177
Lig= 2836961 — 0105(SE2—S8)15
(1.19) (—225)
R =048 DW =167
Lli; — 3500340 — 0,090 (SE2—S)s
{1.61) (—194)
R? = 047 DW = 1866
LIi; = 3821861 — 0,110 (SE2—S)is
(1.89) (—226)
R% = 051 DW =182
LIz = 6496,000 + 0,051 (SEI—Shs
{1,75) (1,04)
R2 =038 DW =153

+ 0,041 §¢
(3,43)

+ 0,020 §;
{1,29)

+ 0,049 §;
(3.76)

+ 0,049 S,
(3,76)

+ 0,048 S
(3.43)

+ 0,051 §;
(3,89}

+ 0041 8¢
(3.61)

(2.62)

+ 0,088 S
(2,46)

+ 0,055 Sy
(1,86)

+ 0,070 5.
(2,54)

+ 0,083 Si5
(1.69)

+ 0,113 S;6
(3,25)

+

+

+ 211,030 CFQ— CFQ

+

+ 187,233 CFQ— CFQ

0,392 CF, ,
(2.91)

0271 CF._,
(1.92)

211,030 CFQ
(1.88)

(1.86)

274723 PR
{— 1,38}

352,668 PR,_,
(—2.08)

0,609 LBy, .
(—3,58)

0,402 LByq,_,
{—2,36)

0,323 LBiq,_,
(—2.55)

0,269 CF,_,
(1.26)

(1,15}

— 58,161 ACF,_,

(1.79)

316,408 PR
(—0.95)

— 0,800 LBy, ,
(—4,22)

— 0,406 LB;,_,
{—=2,09)

- 0,707 LBy, ,
(~—3.33)

— 0,707 LBy, ,
(—3.48)

— 0,741 LBy, ,
(—345)

0789 LBy, ,
(—383)

— 0,296 LByg,_,
{—2,33)

— 0319 LBy, |
{—2,53)

— 0,248 LByg,_,
(—1.77)

— 0,523 LB, _,
{(—3.01)
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Liyg = 1341338 — 275,288 (SE3—S8);; + 0,076 5, — 0,332 LByg,_,
(047) (— 139} (2,56) (—2.31)
R* =042 DW =175
Ll = — 3493267 — 474180 (SE3—S);c + 0,042 S, + 0438 CF,_, — 0,224 LBy,
(—08z2) (=216} {1,26) (1.79) {— 1,50}
R* =047 DW =192
Lijg = — 7507208 — 342118 (SE3—S)ig + 0071 Sy + 269,794 ACFQ,_, — 0,288 LByg, ,
(—1.19)  (—1.74) (2.47) (1.56) (—2.03)
R? =046 DW =180

Sektorale Lagerfunktionen

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

Land- und Forstwirtschaft

Il;f = 0857 + 0,105 W, — 1,096 LBy, _,
(0.96) (3,73) {—6,17)
R = 081 DW =178 R =052
LIy = 3,144 + 0,010 BU — 1,118 LByf,_,
{458) (2,75) {—544)
R2 =053 DW =203
LIy = 2,894 — 0,002 (WEl—W);; — 0,773 LBy, |
(4.35) {(—3.07) (—4,30)
R =055 DW =150 R? = 039
Sachgliterproduktion
Lig = 10,678 + 0,243 W, — 0584 LBsg,_,
{4,35) {4,71) {—4,70)
R? = 048 DW= 158 R = 0,17
LIss = 15332 + 0,002 (WEl—W)s; -+ 0,363 W, — 0,880 LBsq, ,
5.88) (292) (5,98} {~-5,95)
R* =059 DW =197 R =054

Energie- und Wasserversorgung

Ligy = — 0181 + 0,006 Wgy + 0,157 I Byy,_,
(—192)  (044) (1,25)
R® = 034 DW =199 R? =034
Lipy = — 0411 + 0,009 PI(W)s — 0,050 LBy, .,
(—244)  (167) (—0,31)
R? = 0,40 DW = 186
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Llgw = — 0,083 + 0,001 (WEI—W)sw + 0024 Wgy — 0,067 LBgw, ,
(6.82) (1,88) {1.51) {—041)
R? = 042 DW =197 R} =058
Bauwesen
Ligy = — 0,875 + 0,064 PI{ W)y — 0,734 LBgw,_,
(—2,00) (3,38 (—3,09)
RE = 0,30 DW =226
Llzgy = 0614 + 0,002 (WEI—W)gy — 0099 PR + 0,083 Wap — 0,659 LBgy, |
(1,16) (363 {—1.71) {3,23) {—3,86)
R? = (0,41 DW = 209 R} = 0,56
Hande!
Ligy = — 4,351 + 0,006 (WEI—Wiy, + 0,392 Wiy — 0,627 LByy,, 4
{(—1.85) (288) (2,41) (—213)
R2=0238 DW =170 R? = 0,67
L1y, = —17.,548 4 0,007 (WEl— W)y, + 0247 BU + 0,156 Wy, — 0,560 LBy,, ,
(4,00} (3,70 (3.36) (1.03) {(—2.30)
R = 0,58 DW =154 R} =083
Liy;, = — 3,143 + 0009 (WEI~W)py — 0,269 PI(W)yy -+ 0576 Wyy — 0571 LByy,_,
{1.23) (277} {—1.12) {249} {—1,83)
R? = (0,40 DW =174 R: =070
Ligy = — 0,919 + 0,008 (WEI— W)y, — 0520 PR + 0407 Wy, — 0,675 LBy,, ,
{—0.36) (3.69) (—2,35) (2,74) (—2.562)
R? = 0,49 DW = 1,58 R? =078
Verkehr und Nachrichtenibermittiung
LIy = 1,355 — 0,001 (WE]—W)yy + 0,031 Wyy — 0,664 LByy,_,
(3,23} (—1,70 (3.05) {(—3,32)
R = 0,28 DW= 2,23 Rt =020
Summe der Sektoren
Ll = 9,868 + 0,005 (WEI—W)ss — 1,280 PR + 0,325 Wyy — 0823 LBgs,_,
(244) (4.20) {(—253) (4.32) (—4.09)
R = 055 DW =194 R =070
LI = —10559 + 0,008 (WE{—Wjsc + 0,482 BUJ + 0,214 Wyg — 0,847 LB,
{—1.33) (373 {1.83) {2,00) (—3.97)
R? = 049 DW = 1,74 R =076
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Verzeichnis der verwendeten Variablen

BU = BetriebsiberschuB der Gesamtwirtschafi,

BW = Bauwesen,

CF = Cash-flow Industrie,

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

C?Q = arithmetisches Mittel der Cash-flow-Quote,

s} = Veraénderung gegen das Vorjahr in %,

EW = Energie- und Wasserversorgung,

F = Fertigwarenlager,

H = Halbfertigwaranlager,

HA = Handel,

IG = Gesamtlager der Industrie,

LF = Land- und Forstwirtschaft,

LI = Lagerinvestitionen,

LB = Lagerbestand,

PI(I) = impliziter Preisindex Industrie,

PIW) = impliziter Preisindex Wertschdpfung,

PR = Prime Rate,

R = Hohstofflager,

S = Umsatz,

SEl SE2, SE3 = erwarteter Umsatz nach dem 1, 2 bzw. 3 Erwartungsbildungskonzept,
SG = Sachglterproduktion,

53 = Summe der Sektoren,

VN = Verkehr und Nachrichtenibermittiung,

W = Wertschipfung,

WEI = erwartete Wertschopfung nach dem 1. Erwartungshildungskonzept,
Dw = Durbin-Watson-Keeffizient,

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

R = Determinationskeeffizient (Wertschdpfung ahne Lagerinvestitionen)

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

Q: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung, Investitionstest des WIFO, eigene Berechnungen

Literaturhinweise

Abramovitz, M, The Role of Inventaries in Business Cycles,
NBER, New York 1948.

Aiginger, K. Die Anwendung der Unsicherheitstheorie auf die
unternehmerische Produktionsentscheidung Campus, Frank-
furt-New York, 1984

Aiginger K Musil K Sladky R . “Ergebnisse des Investitions-

testes vom Herbst 1973, WIFO-Monatsberichte 7/1973,
S 322-338

616

Amihud, Y, Mendefson. H. “Price Smaocthing and Inventory”
Review of Economic Studies, 1/1983 § 87-98

Arrow K J . Karlin. §. Scarf, H, Studies in the Mathematical
Theory of Inventory and Production Stanford University Press,
Stanford 1958

Bayer K “'nflation Accounting fur Osterreich — Ermittlung
realer Gewinne und Renditen fur Industrie-Aktiengesellschaif-
ten* Empirica, 1/19806 S 27-74



Monatsberichte 10/1984

Blinder, A S “Inventories and Sticky Prices: More on the Mic-
rofoundation of Macroeceonomics® American Economic Re-
view 3/1982 S 334-348

Blinder A S, Fischer S. 'Inveniories Rational Expectations
and the Business Cycles’ Journal of Monetary Economics
3/1981 §.277-304

Breuss F, "Konjunkturindikatoren fir die dsterreichische Wirt-
schaft” WIFC-Monatsberichte, 8/1984, S 464-492

Clark, ). M “Business Acceleration and the Law of Demand A
Technical Factor in Economic Cycles' Journal of Political Econ-
omy 2/1917 S 217-235

Feldstein. M., Auerbach A “inventory Behavior in Durable
Goods Manufacturing: The Target Adjustment Model“ Brook-
ings Papers on Economic Activity 2/1976, S 351-396

Gutenberg E, Grundlagen der Betriebswirtschaftslehre Sprin-
ger Berlin-Géttingen-Heidelberg 1956

Hay, G A, ‘Production, Price and inventory Policy’, American
Economic Review, 4/1970 S 531-545

Hay G A. "The Dynamics of Firm Behavior under Alternative
Cost Structures® American Economic Review 3/1972,
S 403-414

Holt C C. Medigliani, F, Muth, S. Simon, H Planning Pro-
duction, Inventories and Work Force, Englewoad Ciiffs, New
York 1980

Lechner, K, Betriebswirtschaftslehre Linde Wien 1980

Lovell, M. C, *Sales Anticipations Plapned Inventory Invest-
ment and Realisations’, in Ferker, B (Hrsg) Determinants of
Investment Behavior NBER, New York 1967

Metzler L.A "The Nature and Stability of Inventory Cycles®
Review of Economics and Statistics 3/1941, S 278-291

Nurske, R, “The Cyclical Pattern of Inventory Investment®
Quarterly Journal of Economics, 3/1952 S 385-408

Thury, G “Die Lagerbestinde im Konjunkiurverlauf', WIFO-
Monatsberichte, 11/1968 S 436-446

Thury, G, 'Die Lagerinvestitionen im Konjunkturverlauf' WIFO-
Meonatsberichte 2/1963 S 47-53

Tichy G.{1978A), “Die Bedeutung der Lager fiir die Konjunktur
Teil A: Theoretische Uberlegungen* Empirica 1/1978, 5 3-54

Tichy, G (1976B), "Die Bedeutung der Lager fUr die Konjunktur
Teil B: Empirischer Test fir Osterreich’, Empirica 2/1976,
S 153-1886.

Winckler, G. Walrasianische und keynesianische Aspekte der
Lagerhaltungstheorie, Akademie der Wissenschaften, Wien,

1977

Wéhe G, Einfihrung in die Allgemeine Betriebswirtschafts-
lehre, Vahlen Mlnchen 1973

617






