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Die Lagerbestände im Konjunkturverlauf 
Die österreichische Konjunkturbeobachtung litt bisher unter dem Mangel an 
hinreichenden Lagerstatistiken.. Verbesserungen der Volkseinkommensstatistik 
und die Veröffentlichung der Aktienbilanzstatistik ermöglichen seit kurzem einen 
besseren Einblick in die Lagerwirtschaft. Die vorliegende Arbeit untersucht, wie­
weit die Lager der österreichischen Wirtschaft zyklisch schwanken und diese 
Veränderungen mit dem Konjunkturverfauf des Brutto-Nationalproduktes zusam­
menhängen.. 

Allgemeine Bemerkungen 

Der Mangel an Statistiken und ihre Unsicherheit sind 
Hauptprobleme vieler empirischer Studien, Für die 
vorliegende Untersuchung gilt dies in besonderem 
Maße. Als Quellen dienen Aktienbilanz- und Volks­
einkommensstatistik. Keine der beiden Quellen lie­
fert voll verläßliche Daten. Die Aktienbilanzstatistik 
weist die Lager getrennt nach Rohstoffen, Halbfabri­
katen und Fertigwaren aus Auf die Daten der Volks­
einkommensstatistik wird nur fallweise zurückgegrif­
fen, weil sie weitgehend aus einer Hochschätzung 
des Zahlenmaterials der Aktienbilanzstatistik gewon­
nen werden Ein Nachteil der Aktienbilanzstatistik 
liegt darin, daß die Zahlen nicht „deflationiert", d, h. 
vom Geldwertschwund bereinigt, wurden Die Unter­
suchung basiert überwiegend auf nominellen Rei­
hen Die Analyse konzentriert sich auf die Durch­
leuchtung der Lager der Industrie.. Sie ist der be­
deutendste Lagerhalter, außerdem gibt es fast nur 
für diesen Bereich detaillierte Daten 

Das spärliche österreichische Datenmaterial wird 
auch mit den amerikanischen Vorstellungen über das 
konjunktureile Verhalten der Lagerbestände konfron­
tiert.. 

Funktion der Lagerhaltung 
Aufgabe der Lager ist es, einen reibungslosen Ab­
lauf des Geschäftsganges zu sichern.. In der Industrie 
bilden sie Puffer zwischen den einzelnen Produk­
tionsstufen sowie zwischen Produktron und endgülti­
ger Verwendung Sie überbrücken die Dauer einzel­
ner Prozesse, sie sollen auch gegen Absatz- und 
Bezugsschwankungen (auch Transportschwierigkei­
ten) absichern und ermöglichen es, unerwartete Ab­
satzchancen zu nützen. Umgekehrt führt die Aus­
nützung von günstigen Angeboten zur Lagerbildung 
Lager sollen hauptsächlich das Unsicherheitsmoment 
ausschalten. Ihre meisten Aufgaben können aber 

weitgehend auch anderswie erfüllt werden. Ob und 
wieweit Lager gehalten werden, hängt von den ver­
gleichbaren Kosten ab.. Eine rein kostenorientierte 
Lagerhaltung wird bedacht sein, den Vorteil von 
Losgrößen auf der Produktions- wie auf der Bezug­
seite zu nützen, 

Häufig wird zwischen geplanter und ungeplanter La­
gerhaltung unterschieden.. Die Unternehmer versu­
chen, ihre Lager dem jeweiligen Geschäftsgang an­
zupassen Wenn aber ein Unternehmer nicht aus­
schließlich auf Bestellung arbeitet, muß er die Gü­
termenge vorausschätzen, die er absetzen zu kön­
nen glaubt, Da Erwartungen unsicher sind, wird er 
seinen tatsächlichen Absatz nie genau vorhersehen 
können, Unterschätzt er ihn, schrumpfen die Lager­
bestände in unerwünschtem Maße, überschätzt er 
ihn, so kann er versuchen, durch verstärkte Wer­
bung, Preisnachlässe u.. ä, den geplanten Absatz zu 
erreichen, oder er legt die überschüssigen Güter 
auf Lager, Gleichgültig in welcher Phase der Kon­
junktur sich die Wirtschaft befindet, ein Teil der 
Lagerbewegungen in einer bestimmten Periode ist 
immer unerwünscht Die Unterscheidung in geplante 
und ungeplante Lagerhaltung ist aus folgendem 
Grund wichtig Eine geplante Aufstockung der La­
ger führt zu einer Erhöhung des Ausstoßes an Gü­
tern Dieser zieht über verschiedene Multiplikator­
effekte eine Belebung des allgemeinen Wirtschafts­
geschehens nach sich, Ungeplante Lagerbewegun­
gen hingegen können expansive und kontraktive Wir­
kungen haben. Eine ungeplante Zunahme der Lager 
wirkt konjunkturdämpfend. Die Unternehmer mit zu 
hohen Lagern werden ihre Produktion oder ihre Ein­
käufe drosseln Ungeplante Lagerbewegungen je­
doch, die die Bestände unter die von den Unterneh­
mern gewünschte Höhe sinken lassen, wirken sich 
auf die Produktionsentscheidungen der nachfolgen­
den Perioden expansiv aus,, 
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Zur Lagertheorie 

Solange Konjunkturphänomene im Mittelpunkt der 
ökonomischen Forschung standen, wurde auch der 
Lagerhaltung entsprechende Bedeutung beigemes­
sen Mit dem Aufkommen der Wachstumstheorie, die 
sich mehr mit langfristigen Problemen beschäftigt, 
hat die Lagertheorie zusehends an Aktualität verlo­
ren Zur Zeit scheint sich wieder eine gegenläufige 
Entwicklung anzubahnen. 

Einen guten Überblick über die ältere Literatur bie­
tet M.. Abramovitz, Hinweise auf die Ergebnisse der 
neueren Studien finden sich bei R, P.. Mack und 
T M. Stanback1) Die älteren Theoretiker zielten vor 
allem darauf ab, eine funktionale Beziehung zwi­
schen Lagerhaltung und relevanten ökonomischen 
Variablen zu formulieren, und testeten sie nach Mög­
lichkeit empirisch. Die Ergebnisse waren sehr be­
scheiden und voller Widersprüche. Das mag teil­
weise daran liegen, daß das Datenmaterial unzurei­
chend und mangelhaft war und einzelne Autoren 
manchen Variablen zu große Bedeutung zumaßen 
usw. Zum Teil lag es aber sicher daran, daß sich 
die Lagerbestände aus mehreren Komponenten zu­
sammensetzen, die sich im Konjunkturveriauf sehr 
unterschiedlich entwickeln Es bedarf eines verläß­
licheren und umfangreicheren Datenmaterials und 
vor allem einer weitgehenden Disaggregierung, be­
vor Ökonometrische Methoden mit Erfolg angewen­
det werden können Diese Studie verzichtet daher 
auf Regressionen und begnügt sich damit, die Kon­
junkturentwicklung der einzelnen Lagerkomponen­
ten mit graphischen Methoden zu verfolgen.. 

Die Lagerbestände der Gesamtwirtschaft 
Laut Volkseinkommensstatistik stiegen die erfaßba­
ren Lagerbestände der österreichischen Wirtschaft 
— gemessen in konstanten Preisen von 1954 — von 
knapp 27 Mrd, S (1954) auf fast 54 Mrd. S (1966) 
Daraus darf man nicht schließen, daß die Bedeutung 
der Lagerhaltung für das allgemeine Wirtschaftsge­
schehen zugenommen hätte, denn im Zuge jeder 
Ausweitung des Wirtschaftsgeschehens steigen auch 
die Lagerbestände Das nimmt auch die traditionelle 
Lagertheorie an, Sie erklärt die Lagerentwicklung 
im Konjunkturverlauf mit dem Akzelerationsprinzip. 
In seiner einfachsten Form sagt es, daß die Unter­
nehmer ihre Lagerbestände in einem konstanten Ver­
hältnis zu Produktion oder Umsatz halten Die Lager­
bestände würden daher direkt und proportional mit 

*} M. A b r a m o v i t z , The Role of Inventories in Business 
Cycles, New York 1948; derselbe Inventories and Business 
Cycles, New York 1950. — R P. M a c k , Information, Ex-
pectations, and Inventory Fluctuation, New York 1967. -
T. M. S t a n b a c k , Postwar Cycles in Manufacturers' 
Inventories, New York 1962 

der Produktion oder den Umsätzen schwanken. R P 
Mack berücksichtigt für die USA nicht nur die tat­
sächlichen Lager, sondern auch die Bestellungen 
Wenngleich sich die beiden Reihen oft ziemlich pa­
rallel entwickeln, ist es bisher noch keiner Studie 
gelungen, eine konstante Relation zu beweisen.. 

Die Schaubilder zeigen die Konjunkturkomponenten2) 
des Brutto-Nationalproduktes und der gesamten La­
gerbestände Der Berechnung wurden korrigierte 
Daten derVolkseinkommensstatistik zugrunde gelegt. 
Es wurden sowohl nominelle als auch reale Werte 
verwendet, vor allem um festzustellen, ob Preisein­
flüsse signifikante Unterschiede im Verhalten der 
Reihen verursachen Diese Frage ist von besonderer 
Wichtigkeit, weil im weiteren Verlauf der Untersu­
chung oft nur nominelle Werte zur Verfügung stehen. 

Konjunkturkomponenten des Brutto-Nationalproduktes und 
der gesamten Lagerbestände 1954 bis 1966 

(Indexpunkte) 

Nominell 

Brutto-
-Nationalprodukt 
Lager 

. 1954 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 
0 . U W . / I 3 6 

2) Berechnet als Abweichungen der indizierten Zeitreihen 
von ihrem langjährigen Trend 
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In beiden Fällen bewegen sich die untersuchten 
Größen im Konjunkturverlauf parallel.. Preiseinflüsse 
verzerrten bei den nominellen Daten das Bild etwas 
Die Gleichförmigkeit in der Bewegung wird aber da­
durch nicht beeinträchtigt. Die Preisentwicklung hat 
mehr das Urning der Reihen beeinflußt. Die nominel­
len Daten deuten auf ein lead der Lagerhaltung 
hin.. Legt man die realen Daten zugrunde, ergibt sich 
ein leichter lag., 

Im großen und ganzen ist ein enger Zusammenhang 
zwischen allgemeiner Wirtschaftsentwicklung und 
Höhe der Lagerbestände zu erkennen. Die Berech­
nung realer Lagerkapitalkoeffizienten zeigt, daß der 
Anteil der Lagerbestände am Brutto-Nationalprodukt 
relativ konstant war. Die nominellen Koeffizienten 
sanken im Untersuchungszeitraum mäßig, die realen 
hatten sogar leicht steigende Tendenz.. Das wider­
spricht der häufigen Ansicht, daß in der modernen 
Industriegesellschaft infolge der ständig steigenden 
Effizienz des betrieblichen Managements die Lager­
haltung relativ an Bedeutung verliert. 

zwischen Wirtschaftsentwicklung und Lagerbestand 
nach wie vor problematisch; als erste Arbeitshypo­
these dürfte sie aber doch von einigem Wert sein. 

Eine Gliederung der Lagerbestände nach wichtigen 
Bereichen der Wirtschaft (sie basiert auf den realen 
Daten der Volkseinkommensstatistik 1954 bis 1966) 
zeigt, daß Industrie und Handel die bei weitem be­
deutendsten Lager hatten, Die prozentuelle Vertei­
lung auf die Wirtschaftsbereiche hat sich im Unter­
suchungszeitraum nur wenig geändert. Der Anteil der 
Industrie stieg von 54% (1954) auf fast 57% (1966). 
Die industriellen Lagerbestände gewannen vor allem 
bis zum Ende der fünfziger Jahre an Bedeutung (An­
teil über 58%), im Laufe der sechziger Jahre ging 
ihr Anteil wieder etwas zurück. Im Handel verlief die 
Entwicklung umgekehrt.. Sein Anteil erhöhte sich von 
32% auf knapp 34%,. Die Lagerhaltung der übrigen 
Sektoren (Land- und Forstwirtschaft, Verkehr und 
Wiener Stadtwerke) hatte untergeordnete, tendenziell 
sinkende Bedeutung. 

Lagerkapitalkoeffizienten der österreichischen Wirtschaft 

J a h r L a g e r b e s i ä n d e B r u i t o - A n t e i l a m B r u t i o -
N a i i o n a l p r o d u k f N a t i o n a l p r o d u k t 

n o m i n e l l r e a l n o m i n e l l r e a l n o m i n e l l r e a l 

i n M r d S i n % 

1 9 5 4 2 6 6 9 2 6 6 9 9 3 2 4 9 3 2 4 2 8 6 2 8 6 

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

1 9 5 6 . . 3 5 8 2 3 3 7 7 1 1 8 0 1 1 0 8 8 8 3 0 4 3 1 0 

1 9 5 7 3 9 0 4 3 5 6 7 1 3 0 8 2 1 1 5 3 0 2 9 8 3 0 9 

1 9 5 8 . 3 9 2 4 3 6 4 1 1 3 6 6 7 1 2 0 0 5 2 8 7 3 0 3 

1 9 5 9 . . . 4 0 5 9 3 7 4 9 1 4 3 3 2 1 2 3 4 0 2 8 3 3 0 4 

1 9 6 0 . , 4 5 5 9 4 1 1 1 1 6 1 2 9 1 3 3 6 7 2 8 3 3 0 8 

1 9 6 1 5 0 0 0 4 4 1 3 1 7 7 4 7 1 3 9 9 2 2 8 2 3 1 5 

1 9 6 2 5 2 1 7 4 5 0 4 1 8 8 2 7 1 4 3 2 5 2 7 7 3 1 4 

1 9 6 3 5 3 9 3 4 6 1 0 2 0 2 7 8 1 4 9 8 4 2 6 6 3 0 8 

1 9 6 4 5 8 1 5 4 8 9 3 2 2 1 1 5 1 5 9 3 3 2 6 3 3 0 7 

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

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

Selbst nach diesen Ergebnissen der Untersuchung 
bleibt zwar die Annahme einer konstanten Relation 

Lagerbestände der Industrie 

Die Lagerbestände der Industrie beliefen sich nach 
den Hochschätzungen des Investitionstestes 1966 
auf 37 Mrd. S oder 26% des Jahresumsatzes, zu kon­
stanten Preisen (1954) 30 Mrd. S. Der Anteil der Indu­
strielager an den gesamten Lagerbeständen der 
österreichischen Wirtschaft betrug 56%,. Die Aktien­
bilanzstatistik, auf die sich die späteren Betrachtun­
gen überwiegend stützen, erfaßt nur einen Teil der 
Industrie.. Die mit industrieller Fertigung beschäftig­
ten Aktiengesellschaften hielten 1965 Lager im Werte 
von etwas mehr als 16 Mrd., S, 46% der gesamten 
Industrielager und 26% der gesamten Lager der 
österreichischen Wirtschaft. 

Im großen und ganzen zeigen die Konjunkturkompo­
nenten der Industrieproduktion und der Lagerbe-

J a h r 

1 9 5 4 

1 9 5 5 

1 9 5 6 . 

1 9 5 7 

1 9 5 8 . 

1 9 5 9 

1 9 6 0 . 

1 9 6 1 

1 9 6 2 

1 9 6 3 

1 9 6 4 

1 9 6 5 

1 9 6 6 

Lagerbestände der Wirtschaftsbereiche 
(Zu Preisen von 1954) 

G e s a m t w i r t s c h a f t I n d u s t r i e H a n d e l L a n d - u n d F o r s t - V e r k e h r W r , S f a d t w e r k e 
W i r t s c h a f t 

i n M r d . S i r > % i n M r d S i n % i n M r d S i n M r d S i n M r d . S i n % i n M r d . S i n % 

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

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

3 3 7 7 1 0 0 0 1 9 3 2 5 7 2 1 0 2 8 3 0 4 2 5 3 7 5 1 3 6 4 0 0 2 7 0 8 

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

3 6 4 1 1 0 0 0 2 1 2 7 5 8 4 1 1 2 0 3 0 8 2 5 1 6 9 1 1 5 3 2 0 2 9 0 8 

3 7 4 9 1 0 0 0 2 1 8 9 5 8 4 1 1 7 5 3 1 3 2 4 9 6 7 1 0 6 2 8 0 2 9 0 8 

4 1 1 1 1 0 0 0 2 3 9 6 5 8 3 1 3 0 7 3 1 8 2 6 7 6 5 1 1 0 2 7 0 3 1 0 8 

4 4 1 3 1 0 0 0 2 5 5 9 5 8 0 1 3 8 8 3 1 5 3 2 6 7 4 1 1 2 2 5 0 2 8 0 6 

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

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

4 8 9 3 1 0 0 0 2 7 2 2 5 5 6 1 6 6 B 3 4 1 3 4 9 7 1 1 2 1 2 5 0 3 2 0 7 

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

5 3 5 9 1 0 0 0 3 0 3 5 5 6 6 1 8 0 0 3 3 6 3 6 1 6 7 1 2 6 2 4 0 3 6 0 7 
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Lagerbestände der Industrie 
(Zu laufenden Preisen) 

L a u t V o l k s e i n k o m m e n s - L a u t A k t i e n -
s t a l i s t i k b i l a n z s t a t i s i i k 

J a h r B e s t a n d V e r ä n d e r u n g B e s t a n d V e r ä n d e r u n g 
g e g e n d a s g e g e n d a s 

V o r j a h r V o r j a h r 

i n M r d S i n M r d S 

1 9 5 4 1 4 4 6 — 
1 9 5 5 1 7 4 6 2 0 8 1 0 0 7 _ 
1 9 5 6 2 0 3 9 1 6 7 1 1 3 7 1 1 3 

1 9 5 7 2 2 1 4 8 6 1 1 9 8 5 4 

1 9 5 8 2 2 6 3 2 2 1 1 9 9 0 1 

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

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

1 9 6 1 2 9 0 4 9 0 1 4 6 7 6 6 

1 9 6 2 2 9 6 2 2 0 1 4 5 9 — 0 5 

1 9 6 3 2 9 8 0 0 6 1 4 9 9 2 7 

1 9 6 4 3 2 1 0 7 7 1 4 6 3 — 2 4 

1 9 6 5 3 5 2 6 9 8 1 6 2 2 1 0 8 

1 9 6 6 3 7 3 6 6 0 

stände eine ähnliche Entwicklung, unabhängig da­
von, ob man der Analyse die Zeitreihe der Volksein­
kommens- oder der Aktienbilanzstatistik zugrunde 
legt. Über weite Strecken des Untersuchungszeit­
raumes war der Konjunkturverlauf der beiden Grö­
ßen parallel, wobei die Lagerbestände hinter der 
Produktionsentwicklung nachhinkten. Die Länge des 
lag dürfte ungefähr ein Jahr betragen haben, In 
der jüngsten Vergangenheit zeigen allerdings die 
Daten der Volkseinkommensstatistik Unregelmäßig­
keiten, die in der Aktienbilanzstatistik nicht 
festgestellt werden konnten Die beiden Reihen ver­
laufen nicht parallel In manchen Jahren scheinen 
die Lagerbestände plötzlich einen lead vor der Pro­
duktion anzuzeigen, Die ständig zunehmende Un­
sicherheit der Entwicklungsaussichten der österrei­
chischen Wirtschaft im besonderen und der Welt­
wirtschaft im allgemeinen könnte ein Erklärungs­
grund sein Es ist durchaus möglich, daß sich dies in 
den Industriebetrieben, die vom Eigentümer persön­
lich geleitet werden, stärker zeigt als in den größe­
ren und rationaler geführten Aktiengesellschaften 
Eine triviale Erklärung wären Fehler in den Zeitrei­
hen Außerdem darf man nicht vergessen, daß die 
hier verwendeten Daten nominelle Werte sind, Preis­
bewegungen könnten die tatsächliche Entwicklung 
verdecken,, 

Die Schaubilder zeigen, daß in der Gesamtgröße die 
prozyklische Komponente überwiegt und die Lager 
im großen und ganzen der Produktionsentwicklung 
folgen,, Die Unregelmäßigkeiten gegen Ende des Un­
tersuchungszeitraumes können auch durch das anti­
zyklische Verhalten der Fertigwarenlager verursacht 
worden sein, die in letzter Zeit stark an Bedeutung 
gewonnen haben, 

Die einzelnen Komponenten der industriellen Lagerbestände 

Das Verständnis des Lagerzyklus wurde in der Ver­
gangenheit vor allem dadurch erschwert, daß die 

Konjunkturkomponenten der Industrieproduktion und der 
gesamten industriellen Lagerbestände 

(Real: nach Volkseinkommensstatistik zu konstanten Preisen 
von 1954; nominell: nach Aktienbilanzstatistik zu laufenden 

Preisen) 

Index 
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Index 

6 
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4 
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- 4 

- 6 

-a 

8 

6 

4 

2 

0 

- 2 

- 4 

- 6 

Lagen Nominell 
. Industrieproduktion A 

: 
/ l 

Index 

6 

6 

4 

2 

0 

- 2 

- 4 

- 6 

-a 

8 

6 

4 

2 

0 

- 2 

- 4 

- 6 V 
i i i i i i r t i i i i 1 

- 6 

Ö.l.f.W. 
J954 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 

/ 1 3 S 

Lager als homogene Masse betrachtet wurden, Un­
terschiede in der Entwicklung einzelner Lagerteile 
wurden als fnsignifikant abgetan, Erst Abramovitz1) 
hat bewiesen, daß zwischen den einzelnen Lager­
kategorien erhebliche Unterschiede in ihrer kon­
junkturellen Entwicklung bestehen,, Auf seine Hypo­
thesen stützen sich die folgenden Ausführungen, 

Die Untersuchung der einzelnen Lagerkomponenten 
basiert auf der Aktienbilanzstatistik, Da der Investi­
tionstest des Institutes zu ähnlichen Ergebnissen 
kommt, ist es plausibel, daß die Lagerentwicklung 
der Aktiengesellschaften für die gesamte Industrie 
als typisch gilt Die Zusammensetzung der Industrie­
lager hat sich 1955/65 erheblich geändert Die Roh­
stofflager haben an Bedeutung eingebüßt Ihr Anteil 

Vgl. M. A b r a m o v i t z , The Role of Inventories in 
Business Cycles, New York 1948, S, 6, 
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sank von fast 47% (1955) auf 36% (1965). Die An­
teile der Lager an Halbfabrikaten und Fertigwaren 
hingegen stiegen von 24% und 29% auf 3 1 % und 
33% (Die Investitionstestdaten zeigen für 1965 fol­
gende Anteile: Rohstoffe 40%, Halbfabrikate 28%, 
Fertigwaren 32%) 

Der Anteil der einzelnen Lagerkategorien an den 
Industrielagern 

J a h r I n d u s t r i e R o h s t o f f e H a l b f a b r i k a t e F e r t i g w a r e n 
i n s g e s a m t 

i n M r d S i n % in M r d S i n M r d S i n % in M r d S 

1 9 5 5 1 0 0 7 1 0 0 0 4 6 9 4 6 6 2 4 2 2 4 0 2 9 6 2 9 4 

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

1 9 5 7 1 1 9 8 1 0 0 0 5 3 4 4 4 5 3 0 4 2 5 4 3 6 0 3 0 1 

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

1 9 5 9 1 2 3 0 1 0 0 0 4 7 6 3 8 7 3 4 2 2 7 8 4 1 2 3 3 5 

1 9 6 0 1 3 7 7 1 0 0 0 5 4 6 3 9 6 3 9 7 2 8 8 4 3 4 3 1 5 

1 9 6 1 1 4 6 7 1 0 0 0 5 6 8 3 8 7 4 3 2 2 9 5 4 6 7 3 1 8 

1 9 6 2 1 4 3 1 1 0 0 0 5 3 8 3 7 6 4 2 4 2 9 6 4 7 0 3 2 8 

1 9 6 3 1 4 8 0 1 0 0 0 5 2 6 3 5 5 4 7 1 3 1 8 4 8 3 3 2 6 

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

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

Die rückläufige Tendenz der Rohstofflager läßt sich 
sowohl von der Nachfrage- wie von der Angebots­
seite her erklären.. Dank der ständigen Verbesserung 
der Produktionstechniken konnte der Materialver­
brauch erheblich gesenkt werden. Das Überangebot 
an Rohstoffen und die Verbesserung des Transportes 
verringern die Lager. Die Zunahme der Halbfabri­
katelager resultiert aus der laufend zunehmenden 
Arbeitsteilung in Produktionsbetrieben. Der Produk­
tionsprozeß wird in Phasen gleichartiger Arbeitsvor­
gänge zerlegt, die in verschiedenen Produktionsstu­
fen durchgeführt werden.. Um trotzdem einen kon­
tinuierlichen Produktionsablauf sicherzustellen, muß 
der Unternehmer für die einzelnen Produktionsstu­
fen entsprechende Zwischenlager halten. Die gegen­
läufige Wirkung von innerbetrieblichen Rationalisie­
rungen (Fließbandarbeit) scheint dagegen weniger 
ins Gewicht zu fallen. Die Zunahme der Fertigwaren­
lager erklärt sich zum Teil aus dem Trend zur Mas­
senproduktion.. Große Serien bedeuten Produktions­
kostenersparnisse, die größer sind als die Kosten 
der Lagerung der fertigen Produkte.. Nicht minder 
wichtig ist die umgekehrte Tendenz zur Auffäche­
rung der Produktion auf Grund der immer vielfältiger 
werdenden Konsumentenansprüche, Da der Handel 
bemüht ist, seine Lager möglichst klein zu halten, 
fällt ein Großteil der Lagerfunktion auf die Industrie.. 

Die Lagerbestände an Rohstoffen 

Rohstofflager sollen in erster Linie den kontinuier­
lichen Produktionsablauf sichern.. Eine gleichläufige 
Bewegung von Rohstoff lagern und Produktion kann 
als Ausgangshypothese dienen1). Steigt der Ausstoß, 
*) Vgl.: M. A b r a m o v i t z , Inventories and Business 
Cycles, New York 1950, und The Role of Inventories in 
Business Cycles, New York 1948. 

nehmen auch die Rohstoffvorräte zu; sinkt die Pro­
duktion, werden auch die Rohstofflager abgebaut. 
Meist wird die Ansicht vertreten, daß die Rohstoff­
lager in einer konstanten Relation zum Produktions-
umfang stehen. Empirisch konnte diese These nicht 
verifiziert werden.. 

Die Hypothese, daß sich Rohstofflager und Produk­
tion gleichläufig bewegen, wird durch österreichische 
Zahlen hinreichend gestützt Das nächste Schaubild 
stellt die Konjunkturkomponenten der Rohstofflager 
und der Industrieproduktion gegenüber. Es zeigt 
deutlich, daß die Rohstofflager der Produktionsent­
wicklung mit einem deutlichen lag folgen. Seine 
Länge dürfte maximal ein Jahr betragen. 

Konjunkturkomponenten der Industrieproduktion und der 
Rohstofflager 
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Der lag hat verschiedene Ursachen. Es verstreicht 
zuerst eine gewisse Zeit, ehe die Unternehmer auf 
Änderungen des Produktionsumfanges mit Anpas­
sungsmaßnahmen reagieren.. Diese brauchen eben­
falls Zeit, bis sie sich auswirken. Die Unternehmer 
stornieren nicht sofort nach geringfügigen Produk­
tionsrückgängen die Rohstoffbesteilungen und ertei­
len auch nicht nach jeder Zunahme neue Aufträge 
Außerdem sind sie oft durch längerfristige Verträge 
gebunden. Wie rasch die Anpassung erfolgt, hängt 
davon ab, ob die Rohstoffe aus dem Inland oder aus 
weit entfernten ausländischen Staaten bezogen wer­
den Der lag dürfte auch von Industriezweig zu In­
dustriezweig schwanken, Für diese Arbeit wurden die 
chemische Industrie sowie die Eisen- und Metallge­
winnung untersucht. Produktion und Rohstofflager 
bewegen sich auch in diesen beiden Zweigen im 
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aligemeinen parallel.. In der chemischen Industrie 
sind überhaupt keine Anzeichen für einen lag der 
Rohstofflager zu erkennen, in der Eisen- und Metall­
gewinnung sind sie nur sehr schwach ausgeprägt. 
Hauptgrund ist wahrscheinlich, daß in beiden Bran­
chen Unternehmen mit kontinuierlichem Produktions­
prozeß vorherrschen. 

Eine Untersuchung der Veränderungsraten der Indu­
strieproduktion und der gesamten Rohstofflager 
zeigt, daß die Rohstofflager weit stärker schwanken 
als die Industrieproduktion Als Erklärung kann ein 
dem Akzelerationsprinzip ähnlicher Gedanke dienen. 
Nach amerikanischen Untersuchungen unterschätzen 
die Unternehmer im Konjunkturtest die künftige Ent­
wicklung,, Im Aufschwung werden sie von der Nach­
fragesteigerung überrascht Um die Nachfrage zu 
befriedigen, müssen sie die Produktion ausweiten 
und die Rohstoffvorräte abbauen, weil nicht so rasch 
Ersatz herangeschafft werden kann,. Die Rohstoffla­
ger werden daher später stärker aufgestockt, als der 
Produktionssteigerung entspricht. Analoges vollzieht 
sich im Abschwung.. 

Die Schwankungen von Industrieproduktion und 
Rohstofflagern im Konjunkturverlauf 
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Ais weitere Erklärung bietet sich das Vorsichtsmotiv 
an, das vor allem zu einem verstärkten Lageraufbau 
in der Expansion führen könnte. Die Unternehmer 
befürchten Rohstoffverknappungen im Konjunktur­
höhepunkt und legen Reserven an.. 

Eine Gegenüberstellung der Preisbewegung auf den 
Rohstoffmärkten und der Rohstofflagerhaltung deu­
tet darauf hin, daß dem Spekulationsmotiv gewisse 
Bedeutung zukommt Die Rohstofflager wurden durch­
wegs in Jahren geringer Preissteigerungen aufge­
stockt. Allerdings beeinflussen nicht nur die Preise 
die Nachfrage, sondern auch umgekehrt die Nach­
frage das Preisniveau.. 

Die Lagerbestände an Halbfabrikaten 

Abramovitz unterscheidet zwischen Lagern innerhalb 
der Produktionsstufen und solchen zwischen den 
Stufen, ferner zwischen Betrieben mit kontinuierli­
cher und solchen mit diskontinuierlicher Produktion. 

Industrierohstofflager und Großhandelspreisindex 
für Industrierohstoffe 
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Für Industrien mit kontinuierlichem Produktionsab­
lauf nahm er an, daß die Lager an Halbfabrikaten 
vom Materialeinsatz und der Länge des Produktions­
prozesses abhängen, in solchen Betrieben bewegen 
sich die Lager synchron zur Produktionsentwickiung,. 
Für Betriebe mit diskontinuierlichen Produktionspro­
zessen und für Mischformen ist die Unterscheidung 
der Lager in die zwei eingangs erwähnten Gruppen 
von großer Bedeutung. Für die Lager innerhalb der 
Produktionsstufen gilt das oben Gesagte. Nur die 
Lager an Halbfabrikaten zwischen den Produktions­
stufen können sich invers zur Produktionsentwick­
iung bewegen. Abramovitz setzte voraus, daß diese 
Lager von untergeordneter Bedeutung sind und sich 
außerdem nicht unbedingt invers zur Produktions-
entwicklung bewegen müssen. Aus dieser Annahme 
folgerte er, daß sich die Produktion und die Lager 
an Halbfabrikaten im Konjunkturverlauf parallel be­
wegen1).. 

Stanback2) fand wohl für die Nachkriegsentwicklung 
in den Vereinigten Staaten eine gewisse Überein­
stimmung in den Bewegungsabläufen der beiden 
Größen.. Wegen Unregelmäßigkeiten bezweifelt er 
aber, daß in der heutigen Industriestruktur Betriebe 
mit kontinuierlichem Produktionsablauf noch immer 
dominieren. Er glaubt, daß den von Abramovitz ver­
nachlässigten Lagern von Halbfabrikaten zwi­
schen den Produktionsstufen doch größere Bedeu­
tung zukommt, und folgert daraus, daß sich Produk­
tion und Lager an Halbfabrikaten zwar parallel be­
wegen, die zeitliche Folge dieser Bewegung aber 
unbestimmt sei.. Außerdem tragen gerade bei dieser 
Lagerkategorie Preisbewegungen und zum Teil De­
finitionsschwierigkeiten,was überhaupt Halbfabrikate 
sind, dazu bei, die wahren Zusammenhänge zu ver­
wischen, 

in Österreich verlaufen die Konjunkturkomponenten 
von Industrieproduktion und Lagern an Halbfabrika-

J) Vgl. M. A b r a m o v i t z , Inventories and Business 
Cycles, New York 1950, S 160 ff 
2) Vgl T M. S t a n b a c k , a a. O... S. 85 ff. 
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ten im großen und ganzen parallel. Steigt die Pro­
duktion, so nehmen auch die Lager an Halbfabrika­
ten zu und umgekehrt. Bis zum Beginn der sechziger 
Jahre deutet nichts auf ein zeitliches Auseinander­
klaffen der beiden Entwicklungsreihen hin. Seit dem 
Beginn der sechziger Jahre eilt die Lagerhaltung der 
Produktion mit einem deutlichen lead voran. Das dürf­
te mit dem geringen Auftragsbestand der österreichi­
schen Unternehmen zusammenhängen. Die Auftrags­
polster scheinen in den letzten Jahren so stark ge­
schrumpft zu sein, daß sich Unternehmererwartun­
gen unmittelbar in der Produktionsplanung nieder­
schlagen.. 

Konjunkturkomponenten der Industrieproduktion und der 
Lager an Halbfabrikaten 
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Die Analyse der chemischen Industrie, eine Branche 
mit vorwiegend kontinuierlicher Produktion, beweist, 
daß hier der Zusammenhang zwischen Produktions­
entwicklung und Lagerhaltung tatsächlich noch en­
ger ist. Leads oder lags lassen sich nicht eindeutig 
feststellen. 

Ähnlich wie die Rohstofflager schwanken auch die 
an Halbfabrikaten stärker als die Industrieproduk­
tion. Als Erklärung dienen die gleichen Gründe wie 
für die Rohstoff lag er. Es wäre außerdem denkbar, 
daß sich Schwankungen in der Rohstoffanlieferung 
direkt auf die Halbfabrikatelager übertragen, nämlich 
dann, wenn die Rohstoffe in unbearbeitetem Zustand 
nicht gelagert werden können. 

Die Lagerbestände an Fertigwaren 

Die Fertigwarenlager sind eine sehr heterogene 
Größe Ihre einzelnen Komponenten haben verschie­
dene Konjunkturmuster.. Aussagen über das konjunk­
turelle Verhalten der Gesamtgröße sind schwer 
möglich. Es ist daher zweckmäßig, das konjunktu­
relle Verhalten einiger Gruppen von Fertigwaren­
lagern zu untersuchen 

Nach Abramovitz1) kann man in bezug auf das Ver­
halten der Lagerbestände im Konjunkturablauf fol­
gende Gruppen unterscheiden: 

1, Fertigwaren, die auf Bestellung erzeugt werden. 
Ihre Lager steigen und fallen synchron mit der Pro­
duktion.. Diese Güter bleiben nur so lange im Lager, 
bis ihr Versand an die Besteller in die Wege geleitet 
ist.. 

2.. Auf Lager produzierte Fertigwaren, deren Ausstoß 
primär auf Nachfrageimpulse reagiert,. Darunter fal­
len fast alle aus nichtlandwirtschaftlichen Rohstoffen 
hergestellten Waren. Ihre Lager dürften invers zur 
allgemeinen Produktionsentwicklung schwanken.Das 
erklärt sich zum Teil aus Überraschungseffekten. So­
wohl starke Zunahmen wie auch starke Rückgänge 
der Nachfrage werden meist unterschätzt, Auch auf 
eine Umkehr der Nachfrageentwicklung reagieren 
die Unternehmer oft zu langsam. In vielen Fällen 
läßt sich allerdings schwer erkennen, ob eine kurz­
fristige Unregelmäßigkeit oder eine längerfristige 
Entwicklung vorliegt. Die Unternehmer werden da­
her auch aus Kostenerwägungen nicht sofort mit 
Umstellungen ihres Produktionsapparates reagieren, 
sondern vorerst die Produktion nur soweit drosseln 
(steigern), ais es ohne drastische Änderung der Pro­
duktionsplanung möglich ist, und die Bildung (den 
Abbau) von Fertigwarenlagern in Kauf nehmen. Die­
se Überlegungen gelten jedoch nur für kurze Zeit­
räume. Wenn der Absatz längere Zeit hindurch eine 
ausgeprägte Tendenz zeigt, müssen drastische An­
passungen vorgenommen werden Daher verhalten 
sich die Lager der aus nichtlandwirtschaftlichen Roh­
stoffen hergestellten Fertigwaren nur bei kurzfristi­
ger Betrachtung invers. Langfristig folgen auch sie 
der Produktionsentwicklung, allerdings mit einem so 
großen lag, daß darauf basierende Aussagen über 
das konjunkturelle Verhalten dieser Lagergruppe 
nicht mehr sinnvoll erscheinen, 

3,. Fertigwaren, deren Ausstoß von Schwankungen im 
Rohstoffangebot beeinflußt wird, das sind aus land­
wirtschaftlichen Rohstoffen hergestellte Produkte 
Die Lager schwanken parallel mit der Produktion 

x) Vgl. M. A b r a m o v i t z , inventories and Business 
Cycles, New York 1950, S. 240 ff. - Derselbe, The Role of 
Inventories in Business Cyles, New York 1948, S. 14 ff. 
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Viele landwirtschaftliche Rohstoffe können in unbe­
arbeitetem Zustand nicht gelagert werden. Erhöhte 
Rohst off an lieferungen führen daher zu Produktions­
steigerungen. Da diese Zunahme des Ausstoßes 
nicht auf Nachfrageimpuise zurückgeht, wird der 
Ausstoß bald den Verbrauch übertreffen. Ein Rück­
gang der Rohstoff an lieferungen hat eine umgekehrte 
Entwicklung zur Folge.. Da die Rohstoffaniieferungen 
von der Entwicklung der Gesamtkonjunktur einer 
Wirtschaft unabhängig sind, schwankt diese Gruppe 
von Fertigwarenlagern im Konjunkturverlauf ganz un­
regelmäßig. 

Aus dem oben Gesagten lassen sich Aussagen für 
die gesamten Fertigwarenlager ableiten. Von den 
drei erwähnten Gruppen kommt der zweiten, den 
aus nichtlandwirtschaftlichen Rohstoffen hergestell­
ten Fertigwaren, besonderes Gewicht zu. Ihr Verhal­
ten wird daher die Gesamtgröße am stärksten beein­
flussen.. Die gesamten Fertigwarenlager werden sich 
somit invers zur Produktionsentwicklung verhalten. 
Das prozyklische bzw, unregelmäßige Verhalten der 
anderen zwei Gruppen von Fertigwarenlagern wird 
aber diese Tendenz abschwächen oder teilweise 
vielleicht sogar überlagern., 

Konjunkturkomponenten der Industrieproduktion und der 
Fertigwarenlager 
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Die Gegenüberstellung der Konjunkturkomponenten 
der Industrieproduktion und der Fertigwarenlager 
zeigt, daß in Österreich die Tendenz zu einem in-
versen Verhalten der Fertigwarenlager bisher nur 
schwach ausgeprägt war, Besonders seit Beginn der 
sechziger Jahre war die Bewegung der beiden un­
tersuchten Größen eher prozyklisch, wobei die Fer­
tigwarenlager der Produktion mit einem lag von un­
gefähr einem Jahr folgten, Zur Erklärung lassen sich 

mehrere Gründe anführen. Die österreichischen Un­
ternehmer scheinen auf Umsatzschwankungen sehr 
rasch mit Produktionsänderungen zu reagieren. Da 
Klein- und Mittelbetriebe vorherrschen, ist dies durch­
aus plausibel. Diese Organisationsformen sind in 
ihrer Produktionsplanung weit flexibler als Großbe­
triebe. 

Das verstärkte Auftreten von Modeströmungen in den 
letzten Jahren ist eine weitere Ursache, die die in-
verse Bewegungstendenz der Fertigwarenlager tei l­
weise aufgehoben haben könnte, Starke Mode­
schwankungen machen es unmöglich, Fertigwaren 
längere Zeit auf Lager zu halten, Schließlich scheint 
die allgemeine Verschlechterung des Konjunktur­
klimas bei den Unternehmern eine Scheu vor über­
höhten Lagerbeständen hervorgerufen zu haben.. Die 
Unternehmer dürften in den letzten Jahren erhöhter 
Lagerbildung durch Preisnachlässe, Werbeaktionen 
u. ä, sofort entgegengewirkt haben. 

Außerdem dürften in der globalen Betrachtung von 
Gesamtproduktion und gesamten Fertigwarenlagern 
die wahren Zusammenhänge sehr verdunkelt sein.. 
Da leider keine entsprechend aufgegliederten Lager­
daten zur Verfügung standen, mußte sich die Unter­
suchung mit einer Disaggregierung der Industriepro­
duktion begnügen. Eine Gegenüberstellung der Kon­
junkturkomponenten von Konsumgüterproduktion und 
Fertigwarenlagern läßt das antizyklische Verhalten 
der Lager deutlicher hervortreten. Vergleicht man 
hingegen Investitionsgüterproduktion und Fertigwa­
renlager, so zeigt sich eher ein prozyklisches Ver­
halten mit einem lag der Lagerhaltung, Das dürfte 
sich damit erklären, daß in der Konsumgüterproduk­
tion die Massenproduktion und in der Investitions-
güterproduktion doch eher die Auftragsfertigung vor­
herrschen.. Eine Untersuchung der Fertigwarenlager 
der Nahrungs- und Genußmittelindustrie zeigt, daß 
diese parallel mit der Produktion schwanken. Das 
entspricht den Thesen über das Verhalten der Lager 
an Fertigwaren, die aus landwirtschaftlichen Roh­
stoffen hergestellt werden. 

Die Beurteilung der Fertigwarenlager durch die am 
Konjunkturtest des Institutes teilnehmenden Firmen 
ermöglicht Aussagen über geplante und ungeplante 
Lagerbildung, Die Firmen werden viermal jährlich 
gebeten, ihre Fertigwarenlager zu beurteilen. Die Be­
fragung läßt drei verschiedene Antworten zu: das 
Lager kann als zu groß, ausreichend oder zu klein 
angesehen werden. Es werden also Beurteilungsten­
denzen erhoben. Man kann nun die Beurteilungs­
situation zu einer einzigen Größe verdichten. Das 
geschieht mit Hilfe des sogenannten Konjunkturtest-
Saldos, der als Indikator für eine bestimmte Beurtei-
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lungssituation angesehen werden kann1), Der Kon-
junkturtest-Saido wird berechnet, indem man die 
beiden extremen Beurteüungstendenzen voneinander 
abzieht; die mittlere Tendenz (ausreichend) wird 
nicht berücksichtigt, Das Vorzeichen des Saldos ist 
positiv, wenn bei der Beurteilungsvariablen die Ten­
denz 1 (zu groß) über die Tendenz 3 (zu klein) über­
wiegt, im umgekehrten Fall negativ,, Durch chrono­
logisches Aneinanderreihen der vierteljährlichen 
Konjunktur-Salden kann man für die Lager an Fer­
tigwaren eine Zeitreihe gewinnen, die die zeit­
liche Entwicklung dieser Beurteilungsvariablen be­
schreibt, 

Die Konjunkturtest-Salden bestätigen vorerst, daß 
die Einschätzung der Fertigwarenlager auf kurze 
Sicht eher von der Umsatzentwicklung als vom Pro­
duktionsverlauf bestimmt wird, Weiters zeigen die 
Salden, daß ungefähr bis zur Mitte des Untersu­
chungszeitraumes die Lager überwiegend als zu 
klein betrachtet wurden,, Die Unternehmer scheinen 
in dieser Zeit infolge von Kapazitätsengpässen nicht 
in der Lage gewesen zu sein, so viel zu produzieren, 
daß sie ihre Lager entsprechend der großen Nach­
frage auffüllen konnten,, Die negativen Lagerinvesti­
tionen dürften daher in den meisten Fällen ungeplant 

Beurteilung der Lagerbestände an Fertigwaren Im 
Konjunkturtest und vierteljährliche Veränderungsraten 

der Industrieproduktion 1956 bis 1967 
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*) Vgl. H, H e l m s c h r o t t , Die Beziehungen zwischen 
Fertig W a r e n l a g e r b e u r t e i l u n g und a n d e r e n Beurteilungs­
variablen des Konjunkturtestes, CIRET-Studien, S. 6 

entstanden sein, In der zweiten Hälfte der Unter­
suchungsperiode schlug die Beurteilungstendenz 
um: Ein zunehmender Prozentsatz der Unternehmer 
beurteilte die Lager als zu hoch, Nach den verfüg­
baren groben Daten schien sich die Entwicklung seit 
1963 anzubahnen, Daß ein Umschwung stattfand, 
steht fest; ob er tatsächlich 1963 begann, läßt sich 
schwer verifizieren, in diesem Jahr wurde nämlich 
auch der Erhebungsmodus des Konjunkturtestes ge­
ändert, wodurch sich vielleicht ein Bruch im Ver­
gleich der Daten ergab Andererseits wäre es durch­
aus möglich, daß Schwierigkeiten in der Lagerfinan­
zierung die Unternehmer zwangen, ihre Vorstellun­
gen über die Höhe der erforderlichen Lager abrupt 
zu ändern, Anders ließe es sich nämlich nicht er­
klären, daß Ende 1962 per Saldo noch 15% der Un­
ternehmer ihre Fertigwarenlager als zu klein bezeich­
neten, Ende 1963 aber nur noch 1 % der Firmen bei 
einem nahezu unveränderten absoluten Wert der La­
ger (wenn man Preissteigerungen berücksichtigt) 
Trotz diesen Unstimmigkeiten dürfte feststehen, daß 
ein Teil der gegen Ende des Untersuchungszeit­
raumes beobachteten positiven Investitionen in Fer­
tigwarenlager unerwünscht waren, 

Aus der Untersuchung der Konjunkturtest-Daten geht 
trotz ihren Mängeln hervor: Die Lagerbewegung ist 
zum Teil ungeplant, Es scheint den Unternehmern 
des öfteren nicht zu gelingen, ihre Pläne voll zu rea­
lisieren Meistens werden sie eine exakte Planer­
füllung gar nicht anstreben, weil sie zu kostspielig 
ist. 

Die Lagerhaltung des Einzelhandels 

Da für den Handel insgesamt und auch für den Groß­
handel entsprechend lange Zeitreihen fehlen, muß 
sich die Untersuchung auf den Einzelhandel be­
schränken. Dieser Problemkreis wird knapper behan-

Lagerbestände des Handels und des Einzelhandels 
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deit, da erst vor wenigen Jahren eine eingehende 
Studie des Institutes erschien1).. 

Die Konjunkturschwankungen der Einzeihandelslager 
lassen sich leicht erklären, Die Unternehmer versu­
chen, ihre Lager der Umsatzentwicklung anzupas­
sen. Die ständig zunehmende Vergrößerung der Sor­
timente und der Zug zu stärkerer Rationalisierung 
können allerdings Sondereinfiüsse auslösen, die die 
erwartete Parallelität zwischen Umsatzentwicklung 
und Lagerbewegung empfindlich zu stören vermögen.. 
Die Gegenübersteilung der Konjunkturkomponenten 
der Lagerhaltung im Einzelhandel und der Einzelhan­
delsumsätze zeigt, daß sich Lager und Umsätze zwi­
schen 1957 und 1967 im großen und ganzen parallel 

Konjunkturkomponenten der Lager und der Umsätze im 
Einzeihandel 
(Indexpunkte) 

12 r 

. . 8 I_J 1 1 1 i— i 1 ' > 

1957 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 
Ö . i . f . W . / K O „ 

entwickelt haben.. In der ersten Hälfte des Untersu­
chungszeitraumes verlief die Konjunkturentwicklung 
der beiden Größen völlig konform, wobei die Lager 
den Umsätzen etwas vorauszueilen scheinen. Seit 
1963 war der Konjunkturverlauf von Lagern und Um­
sätzen eher uneinheitlich. Zum Teil dürften die ein­
gangs erwähnten Sondereinflüsse das Verhalten der 
Lager verzerrt haben, Weiters scheinen die Einzel­
handelslager auf Änderungen in den Kreditbedingun­
gen sehr stark zu reagieren,, Die Verschärfung der 
Kreditrestriktionen 1964 und 1966 zog nicht nur eine 
Verlagsamung der Lagerzunahme nach sich, sondern 
hatte sogar einen Lagerabbau zur Folge. Einzelhan-

*) Die Lager im österreichischen Einzelhandel, Beilage 
Nr.. 79 zu den Monatsberichten des österreichischen Insti­
tutes für Wirtschaftsforschung, Wien 1965. 

delsfirmen nutzten mit Saisonschlußverkäufen, Preis­
nachlässen und ähnlichen Maßnahmen die Möglich­
keit, ihre Lager rasch zu räumen. 

Um die obige Hypothese über das konjunkturelle 
Verhalten der Lager im Einzelhandel zu untermauern, 
wurde auch die Entwicklung in einer der bedeutend­
sten Gruppen des Einzeihandels, im Fachhandel, un­
tersucht. Für den Fachhandel gibt es Monatsdaten 
über Umsätze und Wareneingänge, woraus im In­
stitut die Lagerbestände errechnet werden2). Wenn 
auch diese Berechnungen mit Fehlern behaftet sein 
dürften, kann man annehmen, daß sie zumindest die 
Entwicklungstendenzen richtig widerspiegeln 

Die graphische Darstellung der Konjunkturkompo­
nenten der Lager und Umsätze des Facheinzelhandels 
(S 446) zeigt eine ähnliche konjunkturelle Entwicklung 
wie bei den gesamten Lagern des Einzelhandeis Im 
Zeitraum 1958 bis 1962 stimmt der Konjunkturverlauf 
der beiden Reihen für den Facheinzelhandel ganz 
überein. Da Monatsdaten verwendet wurden, sind 
auch genauere Aussagen über das Urning möglich,. 
Die Lager haben in dieser Periode einen sehr deut­
lich ausgeprägten lead vor der Umsatzentwicklung.. 
Seine Länge dürfte zwischen 12 und 18 Monaten 
liegen,, 

In den Jahren 1963 und vor allem 1964 klaffte die 
Entwicklung zwischen Lagern und Umsätzen sehr 
stark auseinander. Die Lagerbestände lagen weit 
über dem langjährigen Trend, die Umsätze blieben 
etwas darunter. Dieses Phänomen erklärt sich ver­
mutlich daraus, daß gerade in diesen Jahren das 
Angebot an dauerhaften Konsumgütern sprunghaft 
zunahm. Das zwang die Fachhändler zum Aufbau 
wohl assortierter Lager Liberalisierungsmaßnahmen 
ermöglichten den Import verschiedener ausländi­
scher Waren, von denen erst Lager aufgebaut wer­
den mußten. 

Obwohl die Bewegung der beiden Reihen um die 
Mitte der sechziger Jahre nicht mehr ganz gleich 
verläuft, ist auch hier noch ein deutlicher lead der 
Lager festzustellen. Seine Länge dürfte auch in die­
ser Periode zwischen 12 und 18 Monaten schwanken. 

Zusammenfassung 

Die Lagerbestände unterliegen zyklischen Schwan­
kungen um einen steigenden Trend. Die Studie be­
stätigt im großen und ganzen die bisher üblichen 

2) Die Lagerbestände werden nicht direkt erhoben, son­
dern als Differenz zwischen Wareneingängen und Waren­
einsätzen errechnet, Der monatliche Wareneinsatz wird aus 
dem Umsatz ermittelt, und zwar durch Abzug der Betriebs­
handelsspanne Da für die Betriebshandelsspanne nur Jah­
reswerte vorliegen, kann darin eine nicht zu unterschät­
zende Fehlerquelle liegen 
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Konjunkturkomponenten der Lagerbestände und der Umsätze des Facheinzelhandels 
(indexpunkte) 

8 

E 

4 

2 

0 

- 2 

- 4 

- 6 

- e 

" • Lager-best 
— Umsätze 

ände , _, 
des Fa :h einzeln ande 1s 

8 

E 

4 

2 

0 

- 2 

- 4 

- 6 

- e 

. , 1 , . I , . 1 , . . . 1 . . ! , . ! , . , . i . . 1 . . 1 • . 1 J . 1 , . 

V ' 

1 . . 1 . . i i_l_i_i | - T i T r r 

ö,,.w./& 5 8 1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 

Vorstellungen über das konjunktureile Verhalten der 
Lager. 

Die gesamten Lagerbestände der österreichischen 
Wirtschaft bewegten sich ungefähr parallel mit dem 
Brutto-Nationalprodukt Die nominellen Daten deu­
ten auf einen einjährigen lead der Lagerbestände 
hin.. Mögliche Verzerrungen infolge von Preiseinflüs­
sen scheinen aber dafür zu sprechen, den realen 
Daten mehr Bedeutung zuzumessen. Sie ergeben 
einen schwachen lag der Lager hinter der Entwick­
lung des Brutto-Nationalproduktes. Das stärkere 
Nachhinken der Industrielager wird durch einen lead 
der übrigen Lagerkategorien fast ausgeglichen. 

Ähnlich wie die gesamten Lagerbestände und das 
Brutto-Nationalprodukt zeigen auch die industriellen 
Lagerbestände und die Industrieproduktion eine 
weitgehend parallele Entwicklung. Die Lagerbestän­
de folgten der Produktion mit einem lag von unge­
fähr einem Jahr; er scheint sich in jüngster Zeit 
merklich verkürzt zu haben. Da in Österreich Indu­
strieproduktion und Gesamtkonjunktur der Wirtschaft 
ziemlich sychron verliefen, dürften die industriellen 
Lager die Konjunkturzyklen meist mit einem einjäh­
rigen lag mitgemacht haben.. 

Die Entwicklung der einzelnen Arten industrieller 
Lagerbestände verlief nicht so einheitlich.. Im allge­
meinen dürften prozyklische Bewegungen vorge­
herrscht haben. Die Lagerbestände an Rohstoffen 
folgten weitgehend der Produktionsentwicklung und 

damit auch dem Konjunkturverlauf des Brutto-Natio­
nalproduktes, ihre Veränderungsraten hatten aber 
eine größere Schwankungsbreite. Die Lagerbestände 
an Halbfabrikaten bewegten sich ebenfalls parallel 
zur Industrieproduktion, Aussagen über ihr Urning 
sind schwierig. Zu Beginn der untersuchten Periode 
bewegten sich die beiden Reihen zeitlich völlig syn­
chron, gegen Ende des Zeitraumes konnte ein lead 
der Lagerbestände festgestellt werden. Über die La­
gerbestände an Fertigwaren sind keine fundierten 
Aussagen möglich. Sie scheinen mehr von der Um­
satzentwicklung beeinflußt zu werden und verhalten 
sich auf kurze Sicht zur Produktionsentwicklung eher 
invers.. Das gilt vor allem für die erste Hälfte des 
Untersuchungszeitraumes,, In der zweiten Hälfte be­
gannen die Fertigwarenlager prozyklisch mit einem 
ungefähr einjährigen lag zu schwanken, Die Daten 
des Einzelhandels stützen die Hypothese, daß sich 
Umsätze und Lagerbestände im Konjunkturverlauf 
gleich bewegen. Wenn man die starken Sonderein­
flüsse im Einzelhandel berücksichtigt, kann man an­
nehmen, daß sich Lagerentwicklung und Konjunktur­
verlauf des Brutto-Nationalproduktes ziemlich dek-
ken. Es läßt sich ein deutlicher lead der Einzeihan-
delslager vor der Entwicklung des Brutto-National­
produktes beobachten. 

Die Bedeutung der Lagerinvestitionen (Lagerverän­
derungen) und den Einfluß der Lagerbewegungen 
auf die Konjunktur soll in einem der nächsten Mo­
natsberichte eine weitere Studie behandeln 

Gerhard Thury 
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