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H Konjunkturerholung lasst weiter auf sich warten

Markus Marterbauer

Die aktuellen Konjunkturindikatoren lassen keinen Wirtschaftsaufschwung erkennen. Die WIFO-
Konjunkturumfrage fUr das I. Quartal spiegelt in der SachgUtererzeugung die groBe Unsicherheit
in den Erwartungen Uber die weltpolitische und wirtschaftliche Entwicklung wider. Das Ge-
schaftsklima hat sich gegenUber dem Vorquartal etwas verschlechtert. Relativ glinstig entwi-
ckelt sich der Export, er Uberstieg das Vorjahresergebnis im Herbst 2002 um 6/2%. Die Binnen-
nachfrage hingegen bleibt schwach. Der Einzelhandel wuchs im 2. Halbjahr saisonbereinigt
kaum, nur im Handel mit dauerhaften KonsumguUtern zeichnet sich eine leichte Belebung ab. In
der Bauwirtschaft durfte dank verbesserter Auftragslage im Tiefbau der Tiefpunkt Gberschritten
sein. Aufgrund der Flaute der Inlandsnachfrage gehen die Importe weiter zurck; dies trégt zum
Verschwinden des Leistungsbilanzdefizits wesentlich bei. Der Preisauftrieb ist weiterhin schwach.
Auf dem Arbeitsmarkt ist keine Entlastung zu erkennen.

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

Mittelfristig gedampftes Wachstum
Serguei Kaniovski, Markus Marterbauer

Das WIFO rechnet fUr die n&chsten Jahre mit einer eher schleppenden Konjunkturerholung in
Europa und speziell auch in Osterreich. Impulse fUr einen Konjunkturaufschwung kénnen primar
von der Weltwirtschaft erwartet werden, allerdings unterliegen diese erheblichen Risken. Die
maBige Belebung sowohl im Durchschnitt der EU-Lander als auch in Osterreich wird im Zeitraum
2001 bis 2006 ein durchschnittliches Wachstum des realen BIP von nur etwa 2% pro Jahr erlau-
ben (gegeniber etwa +2%% in der Periode 1996/2001). In Osterreich wachsen Konsum- und
Baunachfrage wesentlich schwdcher als der Export und die AusrUstungsinvestitionen. Der Be-
darf an Arbeitskraften erhdht sich vor allem in den Jahren 2004 bis 2006 kr&ftig. Die Arbeitslosig-
keit geht hingegen nur unzureichend zurUck, die Arbeitslosenquote kdnnte 2006 einen Wert von
6,3% der unselbstndigen Erwerbspersonen bzw. 3,7% der Erwerbspersonen laut Eurostat errei-
chen. Das Finanzierungsdefizit des &ffentlichen Sektors sinkt aufgrund der Konjunkturerholung
tendenziell auf etwa 0,8% des BIP im Jahr 2006. Die Wirtschaftspolitik steht vor der Herausforde-
rung der Gestaltung von Budgeftstruktur, Innovations- und Bildungspolifik.

Investitionsklima auch 2003 getribt
Margarete Czerny, Martin Falk, Gerhard Schwarz

Die Unternehmen der Sachgutererzeugung und die Versorgungsbetriebe wollen 2003 wieder
mehr investieren. MaBgeblich dafir sind GroBprojekte, vor allem in der Kfz-Branche. L&sst man
diese auBer Acht, so bleibt das Investitionsklima in der Sachgutererzeugung auch 2003 verhal-
fen. In der Bauwirtschaft werden die Investitionen heuer weiter zurGckgehen.

Anhang: Ergebnisse des WIFO-Investitionstests von Ende 2002

MONATSBERICHTE 2/2003 89
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Die neue Basler Eigenkapitalvereinbarung ("Basel 1I") aus
makroékonomischer Sicht

Franz R. Hahn

Das geltende Eigenkapitalregime fUr Banken ("Basel I') hat die Stabilitdt des internationalen
Bankensystems nur unzureichend gestérkt. Die undifferenzierte und grobe Erfassung der Kre-
ditrisken und die rasante Entwicklung auf dem Sektor der Finanzinnovationen haben seine Wirk-
samkeit nachhaltig geschmadalert. Die neuen Eigenkapitalvorschléige des Basler Ausschusses fur
Bankenaufsicht ("Basel II') sehen u. a. verbesserte Methoden der Risikobewertung vor, die aller-
dings auf makrodkonomischer Ebene unerwlnschte Effekte ausldsen kdnnen. Diese Effekte
kénnen GréBenordnungen erreichen, die das Ziel der nachhaltigen Stérkung des internationo-
len Finanzsystems gef&hrden.

Bestimmungsgrinde der Lohnquote und der realen Lohnstickkosten

Markus Marterbauer, Ewald Walterskirchen

Die bereinigte Lohnquote und die realen LohnstUckkosten sind Indikatoren der Einkommensver-
feilung, die in sehr unterschiedlichen wirtschaftspolitischen Diskussionszusammenhdngen ver-
wendet werden. Die beiden Konzepte sind einander allerdings sehr &hnlich: Die realen Lohn-
stUckkosten sind nichts anderes als eine reale bereinigte Lohnquote. Die wichtigste langfristige
Determinante fUr beide Variable ist die Lage auf dem Arbeitsmarkt. Eine hohe und steigende
Arbeitslosenquote geht mit rockladufiger Lohnquote und sinkenden LohnstOckkosten einher.

Kurzfristig spielen auch die Konjunkfur und die Inflafion eine wichtige Rolle in der Bestimmung
des Lohnanteils am Volkseinkommen.

Economic Recovery Slow in Coming Under Way
Slow Growth in the Medium Run. Forecast for the Austrian Economy up to 2006

Investment Recovery Remains Uncertain. Results of the WIFO Autumn 2002
Investment Survey

The New Basel Capital Accord (Basel Il) from a Macroeconomic Point of View

Determinants of Wage Share and Real Unit Labour Costs

B Auf der WIFO-Website sind die Artikel der WIFO-Monatsberichte ab dem Heft 1/1998 in elektro-

nischer Form im Volltext verfGgbar (PDF). Seit dem Heft 1/2003 liegen die Artikel Uberdies in ei-
ner HTML-Version vor. Forderer und Mitglieder des WIFO sowie Abonnenten haben kostenlosen
Zugriff auf alle Artikel.

Sie kénnen die Berechtigung fUr den Online-Zugriff auf einzelne Artikel oder im Abonnement
auch elekironisch anfordern. Login-Namen und Passwort erhalten Sie in diesem Fall innerhalb
weniger Minuten per E-Mail, die Verrechnung erfolgt per Zahlschein oder Kreditkarte (die Preise
entsprechen jenen der gedruckten Ausgabe).

http://titan.wsr.ac.at/wifosite/wifosite.search2p_typeid=15&p_language=1&p type=0
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KONJUNKTURBERICHT W

Markus Marterbauer

Konjunkturerholung lasst weiter auf sich warten

Die Risken fir die weitere Entwicklung der Weltwirtschaft sind — bedingt durch volatile Bérsen und die Ver-
unsicherung vor einem maoglichen Irak-Krieg — hoch. Unmittelbar prégt derzeit eine anhaltende Schwa-
che der Binnennachfrage die Konjunktur in Europa und Osterreich. Umfragen unter den heimischen
Sachgitererzeugern deuten nicht auf einen bevorstehenden Aufschwung hin. Die Investitionsneigung ist
angesichts niedriger Kapazitatsauslastung und der weltwirtschaftlichen Unsicherheiten gering. Die Umsat-
ze im Einzelhandel stagnieren. In der Bauwirtschaft zeigen sich — von niedrigem Niveau ausgehend -
Hinweise auf eine leichte Belebung. Auf dem Arbeitsmarkt ist unter diesen Umstdnden eine Trendwende

noch nicht zu erwarten.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. « Abgeschlossen am 5. Februar 2003. * E-Mail-Adresse:

Markus.Marterbaver@wifo.ac.at

Die aktuellen Konjunkturindikatoren deuten weiterhin nicht auf einen Wirtschaftsauf-
schwung hin. Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fUr das I. Quartal 2003 lassen in
der Sachgutererzeugung sogar wieder eine leichte Verschlechterung des Ge-
schaftsklimas erkennen. Dies spiegelt die groBe Unsicherheit in den Erwartungen
Uber die weitere weltpolitische und wirtschaftliche Entwicklung wider. Die Unterneh-
men rechnen fUr die ndchsten Monate mit einer geddmpften Expansion der Produk-
tion (der saisonbereinigte Saldo aus optimistischen und pessimistischen Meldungen
sank von +7,7 auf +4,8 Prozentpunkte). Besonders die Betriebe der technischen Ver-
arbeitung, die Investitionsguter herstellen, zeigen sich weniger zuversichtlich.

Dieses Bild wird gestUtzt durch die Beurteilung der Kapazitédtsauslastung. Letztere war
im 1. Quartal mit 80,3% zwar geringfigig hdéher als zuvor, blieb aber merklich unter
dem langjdhrigen Durchschnitt. Dies und die generelle Verunsicherung Uber die
Wirtschaftsentwicklung durften die Unternehmen veranlassen, geplante Investitions-
projekte weiter aufzuschieben. Der WIFO-Investitionstest vom November 2002 weist
auf eine Ausweitung der Industrieinvestitionen hin, diese geht aber ausschlieBlich auf
GroBprojekte in der Kfz-Branche zurUck.

GUnstig entwickelt sich der Export. Zwar liegen bislang nur AuBenhandelsdaten bis
zum Oktober 2002 vor, diese zeigen aber, dass die Nachfrageschwéche vom Som-
mer Uberwunden wurde. Im September und Oktober expandierte die Ausfuhr ge-
genuber dem Vorjahr um 6%%. Die Nachfrage aus dem EU-Binnenmarkt hat sich er-
holt, die Ausfuhr nach SUdosteuropa und SUdostasien stieg kraftig.

Vom Export kommen auch die einzigen nennenswerten Konjunkturimpulse in der EU
und in Deutschland. Allerdings k&nnte die starke Aufwertung des Euro die Nachfrage
aus Nordamerika und SUdostasien bald démpfen. Das BIP dUrfte im Euro-Raum im
IV. Quartal 2002 und im |. Quartal 2003 saisonbereinigt kaum mehr gewachsen sein,
die Aufschwungstendenzen wurden neuerlich unterbrochen. Dies ist vor allem auf
die anhaltende Schwdche der Binnennachfrage zurUckzufUhren. Private Investitio-
nen und &ffentliche Ausgaben werden restriktiv. gehandhabt. Der private Konsum
wdéchst nur wenig, das Konsumentenvertrauen ist zwischen September und J&nner
eingebrochen.

Hingegen kommen die Konjunkturimpulse in den USA prim&r von der Binnennach-
frage, wahrend der Export zurickgeht. Zwar hat sich die Zunahme der Ausgaben
der privaten Haushalte (insbesondere fur dauerhafte KonsumguUter) im V. Quartal
2002 abgeschwdécht, AusrUstungsinvestitionen und private Bauinvestitionen sowie

WIFO MONATSBERICHTE 2/2003
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B KONJUNKTURBERICHT

Risken fur die
Konjunktur in den USA

In den USA trégt weiterhin
die Binnennachfrage die
Konjunktur. Das Wachstum
der Konsumausgaben hat
sich abgeschwdcht, die Ex-
pansion von Ausrdstungsin-
vestitionen und Staatsnach-
frage gewinnt an Dynamik.
Allerdings bleiben die Risken,
die von volatilen Bérsen und
einem maoglichen Irak-Krieg
ausgehen, hoch.

92

vor allem die 6ffentlichen (Militdr-)Ausgaben steigen aber rasch. Die USA bleiben
damit der wichtigste Motor der Weltwirtschaft. Allerdings sind die Konjunkturrisken
hoch: Die Verunsicherung von Konsumenten und Investoren vor einem mdglichen
Irak-Krieg kdnnte zu Ausgabenzurickhaltung veranlassen. Geld- und Fiskalpolitik ver-
suchen jedoch, die Konjunktur zu stimulieren.

In Osterreich &uBert sich die Konjunkturflaute in erster Linie in einer Schwéche der
Binnennachfrage. Der Einzelhandel setzte von J&nner bis November zwar real um
%% mehr um als im Vorjahr, saisonbereinigt erhdhte sich die Nachfrage im
2. Halbjahr aber nicht. Eine leichte Verbesserung zeichnet sich fir die Anbieter von
dauerhaften Konsumgutern ab — darauf weisen hdhere Umséize im Kfz-Handel im
September und Oktober und der Anstieg der Pkw-Neuzulassungen im IV. Quartal hin.

In der Bauwirtschaft durfte die Talsohle der Produktion durchschritten sein. Im WIFO-
Konjunkturtest hat sich die Beurteilung der Bautatigkeit und der Auftragslage durch
die Unternehmen leicht erholt. Dies deckt sich mit einer etwas gunstigeren Einschat-
zung des Geschdaftsklimas durch die Bauzulieferindustrie. Im Tiefbau hat sich die
Nachfrage verbessert, im Wohnungsbau geht sie nicht weiter zurick. Die Unterneh-
men sehen auch keinen weiteren Bedarf, die Beschaftigung zu reduzieren, allerdings
erreichte die Zahl der beschdaftigten Bauarbeiter im Dezember 2002 mit 213.000 den
niedrigsten Wert seit Mitte der achtziger Jahre.

Auch der anhaltende RUckgang der Importe belegt die Schwdche der Binnen-
nachfrage. Diese bildet — neben der Expansion im Tourismus — die wichtigste Ursache
fUr das Verschwinden des Leistungsbilanzdefizits.

Die ungUnstige Konjunktur beeinflusst auch den Arbeitsmarkt. Im Janner lag die Zahl
der aktiv unselbstdndig Beschaftigten auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres. Die
Zahl der Arbeitslosen war um 6.000 héher als 2002.

In den USA sind die Konjunkturaussichten weiterhin von erheblicher Verunsicherung
gepragt, die von volatilen Bérsen, dem drohenden Irak-Krieg und dem Anstieg der
Arbeitslosigkeit herrdhrt. Sie kommt vor allem in der Konsumentenstimmung zum
Ausdruck, die im Dezember auf den niedrigsten Stand seit neun Jahren sank. Der
Einbruch des Konsumentenvertrauens schlégt bislang aber nicht voll auf die Kon-
sumausgaben durch. Diese wuchsen im IV. Quartal ebenso wie die Einzel-
handelsumsé&tze leicht. Entscheidend fur den weiteren Konjunkturverlauf sind die In-
vestitionen. Seit dem Il. Quartal 2002 zeigt sich eine lange erwartete Erholung der
Kaufe von AusrUstungsgutern und Software. Allerdings nahm die KapazitGtsauslas-
tung in der Industrie seit dem Sommer wieder etwas ab und liegt noch immer deut-
lich unter dem langjahrigen Durchschnitt. Auch die Industrieprodukfion blieb im
Herbst in saisonbereinigter Rechnung schwach, wdhrend sich der Einkduferindex
zum Jahresende verbesserte. Ein markanter Investitionsaufschwung zeichnet sich
nicht ab. Bei hoher politischer und wirtschaftlicher Unsicherheit warten die Unter-
nehmen mit der Umsetzung von Investitionsprojekten zu. Der Sammelindex der vor-
auseilenden Konjunkturindikatoren weist leicht aufwdarts und deutet auf eine vorsich-
tige Wirtschaftsbelebung in den ndchsten Monaten hin.

Im V. Quartal 2002 erhoéhte sich das BIP in den USA real um nur 0,2% gegenuber
dem Vorquartal, das entspricht einer Steigerung um 2,8% gegenUber dem Vorjahr
nach traditioneller europdischer Berechnung. Die Inlandsnachfrage ist weiterhin der
fragende Faktor der Expansion. Dies kommt auch im raschen Anstieg der Importe
zum Ausdruck. Die Konsumzunahme schwdéchte sich gegenuber den Vorquartalen
etwas ab, fUr dauerhafte Konsumguter (vor allem Pkw) wurde weniger ausgegeben.
Einen wesentlichen Beitrag zum Wachstum leistete die Nachfrage der 6ffentlichen
Haushalte, vor allem nach militGrischen Gutern. Insgesamt ergab sich 2002 ein An-
stieg des realen BIP um 2,4%, nach +0,3% im Jahr 2001.

MONATSBERICHTE 2/2003 WIFO
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Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 1991 = 100
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Die Wirtschaftspolitik versucht der Verunsicherung von Konsumenten und Investoren
durch expansive MaBnahmen entgegenzuwirken. Die Fed fUhrte das kurzfristige Re-
alzinsniveau deutlich in den negativen Bereich (zuletzt —1%). Der Spielraum fir wei-
tere Zinssenkungen zur KonjunkturstUtzung ist angesichts einer historisch niedrigen
Federal Funds Rate von 1% allerdings nicht mehr sehr groB. Prasident Bush legte
Anfang 2003 ein neues fiskalpolitisches Stimulierungspaket vor. Es umfasst das Vor-
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Fehlende Binnen-
nachfrage in Europa

In Europa verlor die ohnehin
z6gernde Konjunkturbele-
bung, die Anfang 2002 zu
beobachten war, zur Jah-
reswende weitgehend an
Dynamik. Wé&hrend der Ex-
port verhalten expandiert,
hélt die Schwéche der Bin-
nennachfrage an. Das un-
zureichende Wirtschafts-
wachstum bewirkt einen An-
stieg der Arbeitslosigkeit.
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ziehen von geplanfen Steuersenkungen, die Abschaffung der Dividendenbesteue-
rung und die Ausdehnung der Bezugsdauer von Arbeitslosengeld. Das AusmaB der
Wachstumseffekte dieses Zusatzpakets ist umstritten. Insgesamt ist die Budgetpolitik
durch die Wirkung der automatischen Stabilisatoren, bereits wirksamer Steuersen-
kungen und zusatzlicher (Militér-)Ausgaben merklich expansiv. Hatte der &ffentliche
Sektor im Jahr 2000 noch einen Uberschuss von mehr als 2% des BIP aufgewiesen, so
durfte das Finanzierungsdefizit heuer bei mehr als 3% des BIP liegen. Angesichts der
schon beschlossenen Steuersenkungen, die in den kommenden Jahren wirksam
werden, ist auch der Spielraum der Fiskalpolitik fur zusatzliche wachstumsférdernde
MaBnahmen beschranki.

Im Euro-Raum hat sich die Konjunkturerholung, die Anfang 2002 eingesetzt hatte, im
2. Halbjahr wieder merklich verlangsamt. Im lll. Quartal wuchs das BIP gegenUtber
dem Vorquartal um nur 0,3% (+0,8% gegentber dem Vorjahr). FUr das V. Quartal
2002 und das I. Quartal 2003 lassen die Indikatoren eine noch geringere Zunahme
gegenuber der Vorperiode erwarten. Die Produktion expandiert mittlerweile so lang-
sam, dass nicht von einem Aufschwung gesprochen werden kann.

Wadhrend der Export verhalten wdéchst, leidet die Wirtschaft des Euro-Raumes unter
einer anhaltenden Schwéche der Binnennachfrage. Dies kommt auch im Uber-
schuss der Leistungsbilanz zum Ausdruck, der von Jdanner bis November 2002
54 Mrd. € betfrug (+70 Mrd. € gegenuber dem Vorjahr). Der private Konsum nimmt
kaum zu, das Konsumentenvertrauen brach von September (-9 Prozentpunkte) bis
Janner (=17 Prozentpunkte) ein. Die pessimistische Konsumentenstimmung spiegelt
sowohl die Verunsicherung Uber die weltpolitische Entwicklung als auch die unguns-
tigere Arbeitsmarktlage wider. Die Arbeitslosenquote steigt in der Euro-Zone konti-
nuierlich und erreichte zu Jahresende 8%% der Erwerbspersonen. Auch bezUglich
der Investitionen ist keine Belebung zu erkennen. Im I. Quartal ging die durchschnitt-
liche Kapazitdtsauslastung wieder zurick. Dies durfte zusammen mit dem hohen
Grad der Unsicherheit Uber die weitere Absatzentwicklung die Unternehmen dazu
veranlassen, Investitionsprojekte weiter aufzuschieben. Von Seiten der &ffentlichen
Nachfrage zeigen sich keine Impulse. Die Diskussion Uber die Fiskalpolitik in der EU
beschrénkt sich auf die Forderung nach neuen Konsolidierungspaketen vor allem in
Deutschland, Frankreich und Italien.

Die Hoffnung auf einen Aufschwung in Europa ruht zur Zeit einzig auf einer Erholung
in den USA. Diese kdnnte mit der aus der Vergangenheit bekannten Zeitverschie-
bung von etwa zwei Quartalen auf die EU Ubergreifen. Allerdings bleibt einerseits
auch in den USA die Konjunkturlage von erheblicher Unsicherheit geprégt, und an-
dererseits wirkt die rasche Aufwertung des Euro démpfend auf mdgliche Impulse aus
Ubersee. Der Euro-Wechselkurs erreichte im J&nner im Durchschnitt 1,06 $; das be-
deutet eine Aufwertung um 20% gegenUber dem Vorjahr und bremst die Expansion
des europdischen Exports. Die Ursachen der Euro-Aufwertung kénnten im hdheren
Zinsniveau Europas, im Leistungsbilanzdefizit der USA und vor allem in den Unsicher-
heiten zu suchen sein, die mit den militérischen Drohungen gegen den Irak einher-
gehen.

Auch die Entwicklung der deutschen Wirtschaft ist von eher lebhafter Exportnach-
frage bei lahmender Binnennachfrage geprégt. Der Export lag im lll. Quartal nomi-
nell um etwa 3%, im Oktober und November um 4%% Uber dem Vorjahresergebnis.
Die Industrieproduktion entsprach im Herbst etwa dem Vorjahresniveau. Hersteller
von Vorleistungen profitierfen Uberdurchschnittlich von steigender Nachfrage, vor
allem aus dem Ausland. Die Auffragseingénge aus dem Inland zeigen hingegen
kaum Tendenz zur Belebung. Auch die Nachfrage der privaten Haushalte kommt
nicht voran. Der Einzelhandel setzte im Jahr 2002 real um 2'4% weniger um als ein
Jahr zuvor. Dies war der erste Rickgang im Einzelhandel seit 1997. Die deutsche
Bundesregierung korrigierte im Jahreswirtschaftsbericht inre Erwartung fir das Wirt-
schaftswachstum im Jahr 2003 auf real +1%. Diese Rate wirde nicht fUr einen An-
stieg der Beschdaffigung und einen RUGckgang der Arbeitslosigkeit ausreichen.
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Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fur das |. Quartal enttGuschen die Hoffnun-
gen auf einen Aufschwung in der heimischen Sachgutererzeugung. Das Geschdfts-
klima hat sich gegenUber dem IV. Quartal sogar leicht verschlechtert. Der saison-
bereinigte Saldo aus optimistischen und pessimistischen Meldungen ging fUr die Pro-
duktionserwartungen von +7,7 auf +4,8 Prozentpunkte zurlck und fUr die Beurteilung
der aktuellen Geschaftslage von —2,3 auf —4,6 Prozentpunkte. Auch der Auftragsbe-
stand und der Eingang an Exportauftrdgen werden ungunstiger beurteilt als zuletzt.
Der RUckschlag im Geschdaftsklima betrifft den Basissektor und die Herstellung fraditi-
oneller Konsumguter, besonders aber die technische Verarbeitung (Maschinen- und
Fahrzeugbau, Metall- und Elekiroindustrie), die traditionell eine Vorlduferfunktion im
Konjunkturzyklus innehat.

Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus posifiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt

30 — Produktionserwartungen in der Industrie
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Auch eine starke Belebung der Investitionstatigkeit zeichnet sich nicht ab. Die Kapo-
zit@tsauslastung der Sachgutererzeugung verbessert sich laut WIFO-Konjunkturtest im
I. Quartal 2003 zwar gegenUber dem Vorquartal leicht auf 80,3%, bleibt damit aber
weiterhin merklich unter dem langjahrigen Durchschnitt. Die Notwendigkeit, in neue
Kapazitaten zu investieren, ist gering. Der WIFO-Investitionstest zeigt, dass die Unter-
nehmen der Sachgutererzeugung ihre PlGne fUr das Jahr 2003 gegenuber dem
niedrigen Niveau des Vorjahres um nominell gut 5% erhdhen'). Dies geht primar auf

1) Eine detaillierte Analyse findet sich in Czerny, M., Falk, M., Schwarz, G., "Investitionsklima auch 2003 getribt.
Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2002", WIFO-Monatsberichte, 2003, 76(2).
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Keine Erholung der
Industriekonjunktur

Die Unternehmen der Sach-
guUtererzeugung zeigen sich
erheblich verunsichert. Die
fendenzielle Verbesserung
der Erwartungen wird immer
wieder unterbrochen. Zwar
lag die Ausfuhrim Herbst
merklich Gber dem Niveau
des Vorjahres, fur den Beginn
einer krdftigen Investitions-
konjunktur fehlen allerdings
alle Anzeichen.
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Uberschuss in der
Leistungsbilanz

Handelsumsatze
wachsen leicht
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GroBprojekte in der Kfz-Industrie zurUck, die eine Verdoppelung der Ausgaben mit
sich bringen; ohne Kfz-Industrie sinken die Investitionen der Industrie nominell um
1.8%. GroBhandels- und AuBenhandelsstatistik zeigen ein etwas gUnstigeres Bild: Die
Einfuhr von InvestitionsgUtern lag in den ersten drei Quartalen 2002 um 3,1% und im
Oktober um 3,8% unter dem Niveau des Vorjahres. Der GroBhandel mit Maschinen
und AusrUstungen setzte im lll. Quartal real um 3,3% mehr und im Oktober um 4,5%
weniger um als im Vorjahr.

Der arbeitstdgig bereinigte Produktionsindex fUr die SachgUtererzeugung entwickelt
sich seit dem Sommer uneinheitlich. Im Ill. Quartal stieg er um 0,6%, im Oktober un-
terschritt er den Wert von 2001 um 1,9%, im November lag er wieder merklich dar-
Uber (+3,3%). Die Produkfion von dauerhaften KonsumguUtern (Mobel, Elekfrogerate)
lag zuletzt um mehr als 10% unter dem niedrigen Niveau des Vorjahres. Selbst in der
Herstellung von InvestitionsgUtern war kein Anstieg gegeniber 2001 mehr zu erken-
nen.

Der Warenexport Ubertraf laut AuBenhandelsstatistik in den ersten zehn Monaten
des Jahres 2002 das Vorjahresniveau nominell um 4%, im September und Oktober
aber bereits um 6%2%. Im Herbst gewann die Ausfuhr in den EU-Binnenmarkt wieder
etwas an Dynamik. Besonders stark expandiert die Nachfrage aus Sudosteuropa
und Sudostasien. Die Zahlungseingdnge fUr Warenexporte weisen bis November ei-
nen Zuwachs von 4% gegenUber dem Vorjahr aus.

Laut AuBenhandelsstatistik wurden von Janner bis Oktober nominell um 2,7% weni-
ger Waren importiert als 2001. Besonders ungUnstig entwickelte sich die Einfuhr von
InvestitionsgUtern (-3,1%) und Halbfertigwaren (-2,1%). Die Cash-Bilanz der OeNB
Uber Zahlungsausgénge fir Importe zeigt von Janner bis November einen RUckgang
um 1%. Der Einbruch der Importe ist ein weiterer Beleg fUr die anhaltende Schwéche
der heimischen Binnennachfrage.

Die Leistungsbilanz weist auf Basis von Cash-Daten in den ersten 11 Monaten 2002
ein Passivum von nur noch 300 Mio. € aus, im Vorjahr betrug es fast 5 Mrd. €. Zum
Verschwinden des Leistungsbilanzdefizits trug zundchst die Flaute der Binnennach-
frage bei, die eine Abnahme der Warenimporte zur Folge hatte. Zugleich entwickel-
te sich der Reiseverkehr gunstig: Die heimischen Tourismusanbieter setzten laut vor-
|Gufigen Berechnungen in den ersten drei Quartalen 2002 um 5,8% mehr um als im
Vorjahr, obwohl die Zahl der Ndchtigungen kaum gestiegen ist.

Die Umsd&tze des Einzelhandels (ohne Kfz) lagen von Juli bis November real um etwa
1%% Uber dem niedrigen Niveau des Vorjahres. Saisonbereinigt ergab sich allerdings
keine Belebung. Die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgutern durfte nicht mehr
weiter zurickgehen. Im Kfz-Handel blieb zwar der Umsatz im November deutlich hin-
ter dem Wert des Vorjahres zurick, im September und Oktober zeigte sich jedoch
ein Wachstum. Die Zahl der Pkw-Neuzulassungen Ubertraf im V. Quartal mit +4,7%
erstmals seit zwei Jahren wieder das Vorjahresniveau.

GuUnstiger als im Einzelhandel ist — dank der anhaltenden Zuwd&chse im Export — die
Situation im GroBhandel. Die Umsdatze Uberstiegen von Juli bis November den Wert
der Vergleichsperiode 2001 real um 4%.

Das Umsatzwachstum reicht nicht aus, um die Beschdéftigung im Handel zu stabili-
sieren: Im IV. Quartal war die Zahl der unselbsténdig Beschaftigten um 6.200 (-1,2%)
niedriger als ein Jahr zuvor.
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Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Langsame Erholung in
der Bauwirtschaft

Die Impulse, die der verstark-
te Ausbau der Verkehrsinfra-
struktur setzt, beleben den
Tiefbau. Im Wohnbau geht
die Produktion nicht mehr
weiter zurUck. Dennoch ist
die Nachfrage nach Arbeits-
kraften in der Bauwirtschaft
nach wie vor sehr schwach.

Schwacher
Preisauftrieb

Noch keine Trend-
wende auf dem
Arbeitsmarkt

98

In der Bauwirtschaft durfte sich die Produktion auf niedrigem Niveau stabilisiert ha-
ben. Reale Wertschépfung und nomineller Produktionswert lagen im Bauwesen im
lIl. Quartal 2002 etwa auf dem Niveau des Vorjahres, im Oktober leicht darunter. Die
Talsohle kdnnte aber erreicht sein, der WIFO-Konjunkturtest 1&sst for das V. Quartal
eine Verbesserung der Bautatigkeit erkennen. FUr das I. Quartal 2003 melden die Un-
ternehmen eine etwas gunstigere Auftragslage. Im Tiefoau werden die Pldne fUr den
Ausbau der Infrastruktur durch Asfinag und SCHIG zunehmend bauwirksam. Auch im
Wohnbau ist eine Stabilisierung — allerdings auf sehr niedrigem Niveau - zu beo-
bachten. GemdaB dem WIFO-Konjunkturtest verbessern sich zudem in der Bauzulie-
ferindustrie die Beurteilung der aktuellen Geschdaftslage und die Produktionserwar-
tungen. Die etwas gunstigere Auftragslage schlégt sich erst allmdéhlich in der Be-
schaftigung nieder: Im Dezember blieb die Zahl der beschdaftigten Bauarbeiter um
9.400 (-4,2%) unter dem niedrigen Niveau des Vorjahres, die Pl&dne der Bauunter-
nehmen lassen nun eine Stabilisierung erwarten. Die Beurteilung der Baupreise durch
die Unternehmen hat sich seit Anfang 2002 kontinuierlich verbessert.

Der Anstieg des Verbraucherpreisindex betrug im Dezember 1,8% (HVPI +1,7%),
gleich viel wie im Jahresdurchschnitt 2002. Uber der allgemeinen Inflationsrate liegt
nach wie vor der Anstieg der Preise privater Dienstleistungen. Die Kosten von Versi-
cherungen, Restaurant- und Hoteldienstleistungen waren im Dezember um 3%% ho-
her als ein Jahr zuvor.

Seit dem Herbst steigt der Rohdlpreis auf den Weltmarkten. Durch die Aufwertung
des Euro gegenuber dem Dollar wird dieser Effekt ged&mpft auf Europa Ubertragen,
selbst auf Euro-Basis war Rohdl allerdings im Dezember um gut ein Viertel teurer als
ein Jahr zuvor. Auf die Treibstoffpreise im Inland schlagt dies erst mit Verzégerung
durch. Im Dezember war eine Verteuerung von Treibstoffen um fast 4% gegenUtber
dem Vorjahr zu verzeichnen.

Der Arbeitsmarkt spiegelt die Konjunkturflaute wider. Die Zahl der aktiv unselbsténdig
Beschdaffigten (d. h. ohne Prdsenzdiener sowie Bezieher und Bezieherinnen von Ka-
renz- und Kindergeld) war im Janner gleich hoch wie ein Jahr zuvor. Als aktiv be-
schaftigt werden auch jene Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- und Kindergeld
gezdhlt, die einer Teilzeitbeschdaftigung nachgehen; umgerechnet auf Vollzeitar-
beitsplatze sinkt die Beschdaftigung deshalb merklich. Hingegen Uberstieg die Zahl
der Arbeitslosen mit 303.000 den Wert des Vorjahres um 6.000. Vom Beschdaftigungs-
rockgang besonders betroffen ist neben dem Bauwesen und dem Handel die
SachguUtererzeugung (Dezember —18.000). Der Arbeitsplatzabbau in der 6ffentlichen
Verwaltung sefzt sich fort (-10.000), Gesundheits- und Unterrichtswesen weiten hin-
gegen die Nachfrage nach Arbeitskréften aus (+10.000). Die saisonbereinigte Ar-
beitslosenquote erreichte im J&nner 7,1% der unselbstédndigen Erwerbspersonen
nach traditioneller &sterreichischer Berechnung bzw. 4,1% der Erwerbspersonen
nach Eurostat.
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Markus Marterbauer

Economic Recovery Slow in Coming Under Way

Further developments of the world economy are subject to high risks, in the face of volatile stock markets
and a possible war against Iraq. Present cyclical conditions are characterised by a persistent weakness
of internal demand, both in Europe at large and in Austria. Opinion surveys among domestic manufac-
turers do not point to an imminent upturn of activity. The propensity to invest is low, given the under-
utilisation of productive capacities and the world-wide uncertainties. Retail sales are flat, whereas con-
struction output is tentatively heading up from its low level. In such circumstances, no improvement on

the labour market may as yet be expected.

All staff members of the Austrian Institute of Economic Research contribute to the Business Cycle Report. « Cut-off date: 5 February 2003 « E-Mail

Address: Markus.Marterbauer@wifo.ac.at

Current business cycle indicators still do not suggest an upturn of economic activity.
Indeed, the results from the WIFO business survey for the first quarter 2003 rather
point to a renewed weakening of the business climate, reflecting the considerable
uncertainty about global political and economic developments. For the next few
months, firms expect but moderate output gains, the seasonally-adjusted balance
of optimistic and pessimistic responses having declined from +7.7 to +4.8 percent-
age points. Scepticism has grown particularly among producers of investment
goods.

The picture is confirmed by judgements on capacity utilisation: while edging up to
80.3 percent in the first quarter, it still remains well below its long-term average. This
and the general uncertainty about the short-term economic prospects may induce
firms to further postpone their investment plans. The WIFO investment survey of No-
vember 2002 points to an increase in industrial investment that is, however, entirely
due to a few large-scale projects in the automotive industry.

More favourable is the frend of exports. The data, although reaching only as far as
October 2002, show that the demand weakness of last summer has been over-
come. In September and October, merchandise exports rose by 6/ percent from
the year-earlier level. Infra-EU demand has recovered, and deliveries to South-East-
ern Europe and South-East Asia picked up strongly.

Exports are also the only major source of growth in the EU and in Germany. Sfill, the
marked appreciation of the euro exchange rate may soon dampen demand from
North America and South-East Asia. GDP growth in the euro area is likely to have
ground to a halt in the fourth quarter 2002 and the following period, marking an-
other pause in the cyclical recovery. The major cause is the persistent weakness of
infernal demand. Private investment and public spending are being restrained, and
private consumption is growing only slightly, with consumer confidence having fallen
sharply between September and January.

Conversely, activity in the USA is mainly driven by domestic demand, while exports
are receding. Although growth of private household spending, particularly for dura-
ble consumer goods, has decelerated in the fourth quarter 2002, business equip-
ment investment and private consfruction outlays and, first and foremost, public
(military) expenditure have posted strong gains. The USA thus remain the major driv-
ing force of the world economy, but the risks remain high: fears about a possible war
in Irag may prompt consumers and investors to restrain spending. Monetary and fis-
cal policy, on the other hand, are trying to stimulate demand and oufput.
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In Austria, the cyclical low is characterised mainly by weak domestic demand. Retail
sales, though up from last year by % percent in volume between January and No-
vember, remained flat on a seasonally adjusted basis in the second semester 2002.
For the suppliers of durable consumer goods, a slight improvement has become ap-
parent, as withessed by higher motor car sales in September and October as well as
an increase in new car registrations in the fourth quarter.

Output in the construction industry should have passed its trough. Judgements by
firms on production and order levels, as expressed in the WIFO business survey, are
heading up somewhat. This is confirmed by a slightly better assessment of the busi-
ness climate among suppliers of construction material. In civil engineering, demand
is picking up, while for residential construction it is no longer receding. Firms envisage
no further personnel cuts, as the number of employed construction workers fell to
213,000 in December 2002, the lowest level since the mid-1980s.

The persistent decline of imports is also reflecting the weakness of domestic de-
mand. The latter, along with growing tourism, is the main reason for the current ac-
count deficit having closed.

Sluggish activity is leaving its marks also on the labour market. In January, the num-
ber of actively employed remained at the low level of one year ago. 6,000 more
people were unemployed than in early 2002.
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1) Monatsdaten fUr das aktuelle Jahr werden laufend revi
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o

Ostmitteleuropa
Stdosteuropa

FrGhere UdSSR
Chemische Erzeugnisse
Bearbeitete Waren
Maschinen, Verkehrsmittel
Sonstige Fertigwaren

Deutschland
Italien
NAFTA
Japan
OPEC

Extra-EU
NOPEC

Agrarwaren
Roh- und Brennstoffe

Import (nominell)
Industriewaren

Intra-EU

Preise und Lohne
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MITTELFRISTIGE PROGNOSE W

Serguei Kaniovski, Markus Marterbauer

Mittelfristig gedampftes Wachstum

Prognose der osterreichischen Wirtschaft bis 2006

Ausgelost durch Konjunkturimpulse aus Nordamerika dirfte in Europa im Laufe des Jahres 2003 ein Kon-
junkturaufschwung einsetzen, der seinen Hohepunkt 2005 erreichen wird. Die Erholung bleibt aber sowohl
im Durchschnitt der EU-Lander als auch in Osterreich gedampft, das durchschnittliche Wachstum des re-
alen BIP betragt nur etwa 2% pro Jahr. Die Ausweitung von Konsum- und Baunachfrage bleibt merklich
hinter jener des Exports und der Ausristungsinvestitionen zuriick. Die Beschaftigung steigt vor allem in
den Jahren 2004 bis 2006 merklich, die Arbeitslosigkeit geht hingegen nur unzureichend zurick. Das Fi-
nanzierungsdefizit des offentlichen Sektors sinkt tendenziell. Wesentliche Herausforderungen fir die Wirt-
schaftspolitik bestehen in der Gestaltung der Budgetstruktur, der Innovations- und Bildungspolitik.

Begutachtung: Helmut Kramer, Ewald Walterskirchen « Wissenschaftliche Assistenz: Christine Kaufmann ¢ E-Mail-Adressen:

Serguei.Kaniovski@wifo.ac.at, Markus.Marterbauver@wifo.ac.at

Aufgrund der Korrekturen in der Konjunkturbeurteilung seit dem Sommer 2002 aktua-
lisiert das WIFO seine mittelfristige Wirtschaftsprognose bis 2006. Diese Vorausschau
baut auf der im Dezember vorgestellten kurzfristigen Prognose auf und bietet der
Wirtschaftspolitik eine Basis fur eine Analyse der Herausforderungen und Spielrédume.

Das WIFO erwartet fUr die ndchsten Jahre eine eher schleppende Konjunkturerho-
lung in Europa und speziell auch in Osterreich. Nach zwei Jahren unginstiger Wirt-
schaftsentwicklung 2001 und 2002 wird auch fUr das Jahr 2003 ein unterdurchschnitt-
liches Wachstum der &sterreichischen Wirtschaft prognostiziert.

Impulse kann der Konjunkturaufschwung primdr von der Weltwirtschaft erhalten. In
den USA kam ein Aufschwung in Gang, im Zuge dessen sich das Wirtschaftswachs-
tum bis zum Jahr 2005 auf 3%2% beschleunigen sollte. Erheblichen Risken ergeben
sich allerdings aus der weiteren Entwicklung der Aktien- und Immobilienmarkte sowie
einem moglichen Krieg im Irak und dessen Effekten auf die Rohstoffpreise. In SUdost-
asien scheint die Produktion auf den hohen Wachstumspfad der Jahre vor der Wirt-
schaftskrise zurickgekehrt zu sein. Davon profitiert auch Japan.

FOr Europa wird ein deutliches ZurUckbleiben gegenitber dem Konjunkturauf-
schwung in Nordamerika erwartet; neben einer weniger expansiven Zinspolitik
bremst vor allem die Fiskalpolitik die Konjunktur. Bis 2006 durften zur Erreichung eines
ausgeglichenen Haushalts MaBnahmen der Budgetkonsolidierung im Mittelpunkt der
wirtschaftspolitischen BemUhungen vor allem der groBen EU-L&nder stehen. Dies
dampft — auf kurze Sicht — die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Die Wirtschaft der
EU wird deshalb im Zeitraum 2001 bis 2006 um nur 2,1% pro Jahr wachsen, deutlich
langsamer als in der Periode zuvor (1996/2001 +2,7%) und in den USA (2001/2006
+2,9%).

Die 6sterreichische Wirtschaft kdnnte von einer allméhlichen Erholung der Nachfro-
ge der wichtigsten Handelspartner besonders beguUnstigt sein. Die heimischen Ex-
portunternehmen verfUgen aufgrund einer maBigen Entwicklung der LohnstUckkos-
ten Uber eine hohe preisliche Wettbewerbsfahigkeit. Die erwartete Ausweitung des
Warenexports zieht auch eine Erholung der Investitionen in Maschinen, Fahrzeuge
und immaterielle WirtschaftsgUter nach sich — ein Bereich, in dem die Ausgaben
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2001 und vor allem 2002 markant eingebrochen sind. Schwdcher entwickelt sich im
Aufschwung die Inlandsnachfrage. Die Zunahme des privaten Konsums wird durch
den Anstieg der Sparquote auf das mittelfristige Niveau ged&dmpft. Die Bauwirtschaft
profitiert von einer Ausweitung der &ffentlichen Investitionen im Tiefbau. Die Nach-
frage nach Wohnungen beginnt sich zwar zu erholen, dies geht aber nur langsam
vor sich.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse

@ 1996/ @ 2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2001 2006
Jahrliche Veranderung in %

Bruttoinlandsprodukt

Real #2,5 +1,9 +0,7 +0,9 1,7 +23 +25 #2,:3

Nominell 3,5 +3.2 +23 +1,9 +3.0 +3.7 +4,0 +3.6
Verbraucherpreise') +1,6 +1,5 +2,7 +1,8 +1.5 +1.4 +1,5 +1.5
Lohn- und Gehaltssumme je
Beschaftigten?) +1.8 +2.4 +1.4 +2.2 +2.2 +2,4 +2,8 +2.4
Unselbstandig Beschaftigtes) +0,8 +0,3 +0.4 -0,5 +0,1 +0,5 +0,7 +0,5

In %

Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen?) 4,0 4,0 3.6 4,1 4,2 4,0 3.8 3.7

In % der unselbsténdigen

Erwerbspersonen®) 6,6 6,6 6,1 6,8 7.0 6,7 6,4 6,3

In % des BIP

AuBenbeifrag -0,7 1.0 -0,0 1.3 1.1 1.0 0.8 0.8
Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition -1,6 -1,2 0,2 -15 -15 -1,2 -0,9 -0.8

In % des verfGgbaren Einkommens

Sparquote der privaten
Haushalte 6,8 58 4,6 5.0 5.4 57 6,3 6,7

) Konsumdeflator. — 2) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge, je Beschaftigungsverhdlinis laut VGR. - 3) Ohne
Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdiener. — 4) Laut
Eurostat. — %) Laut Arbeitsmarktservice.

Ubersicht 2: Internationale Rahmenbedingungen

@ 1996/ @ 2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2001 2006
Jahrliche Verdnderung in %
Bruttoinlandsprodukt, real
USA +3.4 +2,9 +0,3 +2,3 +2,6 +3.0 +3,5 +3.0
EU +2,7 +2,1 +1,6 +1,0 +1,8 +2,5 +2,7 +2,5
Deutschland +1.8 +1,7 +0,6 +0,3 +1,3 +2,3 +2,5 +2,0
Ost-Mitteleuropa +3.6 +3.2 +2,3 +1.5 +2,8 +3,5 +4,0 +4,0
Dollar je ECU bzw. Euro
Wechselkurs 1,028 0,988 0,896 0,94 1,00 1,00 1,00 1,00
In%
Zinss&tze
Sekunddrmarktrendite A 4,8 51 50 4,5 4,7 5,0 50
Dreimonatssatz (EURIBOR) 3.7 2.9 4,3 3.3 2,7 2,7 2.8 2.8

Der Konjunkturhéhepunkt dirfte mit einem realen Wirtschaftswachstum von etwa
2%% im Jahr 2005 erreicht werden. Danach kénnte ausgehend von Export und Aus-
rGstungsinvestitionen eine Abschwdchung einsetzen. Hingegen wirken die Kompo-
nenten der Inlandsnachfrage gegen Ende der Prognoseperiode stabilisierend. Die
Osterreichische Wirtschaft dirfte im Durchschnitt der Periode 2001 bis 2006 mit einer
realen Zunahme des BIP von knapp 2% pro Jahr nur geringflgig langsamer wachsen
als die der EU-Lander, allerdings merklich schwécher als in der Periode 1996 bis 2001
(+2%%).
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Abbildung 1: Wirtschaftswachstum

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich

Deutschland

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 1996/ @2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2001 2006
Jahrliche Veranderung in %
Konsumausgaben
Private Haushalte') + 23 # 1.9 # 1.9 + 09 # 1.7 + 22 + 23 + 23
Staat + 0.8 + 0.7 - 05 + 1.0 + 00 + 05 + 1,1 + 07
Bruttoanlageinvestitionen + 23 + 1,7 - 22 - 4,6 + 29 + 35 + 4,2 + 2.7
AusrUstungen?) + 52 + 22 - 29 -10,0 + 50 + 6.0 + 6.8 + 4,2
Bauten + 02 # 1,3 - 15 + 0,0 + 1,2 # 1.9 + 21 # 1.9
Inl&ndische Verwendung + 20 + 17 - 0.1 - 03 + 1.8 + 2.4 + 2,5 + 2,1
Exporte + 99 * 55 + 74 # 1,3 + 47 + 70 * 75 # 7,1
Importe + 8.8 + 52 + 59 - 1,1 + 5.1 + 7.4 + 7.7 + 7.0
Bruttoinlandsprodukt + 2,5 + 1.9 + 0,7 + 09 + 1.7 + 23 + 2,5 + 23
1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich sonstiger Anlagen.
Ubersicht 4: Preise
@ 1996/ @ 2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2001 2006
Jahrliche Veranderung in %
Implizite Preisindizes
Privater Konsum +1.3 +1,5 +2,0 +1.8 +1,5 +1.4 +1.5 +1.5
Exporte +0.5 +1,1 -0.4 +0,5 +1,1 +1.2 +1.5 +1.3
Importe +1,0 + 1,2 -0.2 +0,4 + 1,2 +1,2 +1,6 #1,8
Bruttoinlandsprodukt +1.0 +1,3 +1,6 +1,0 +1,3 +1.3 +1.4 +1.3

Trotz der Konjunkturerholung ist etwa auf dem Arbeitsmarkt, in den o6ffentlichen
Haushalten oder in der Innovationspolitik eine Reihe von Strukturproblemen zu er-
kennen. Der Wirtschaftsaufschwung bewirkt zwar eine Belebung des Beschdafti-
gungswachstums, die Arbeitslosigkeit bleibt aber auch zu Ende des Prognosehori-
zonts hoch. Die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten erndht sich durchschnitt-
lich um 0,3% (+9.000 Personen) pro Jahr. Die Zahl der Arbeitslosen wird bis zum Jahr
2006 nur auf 216.000 zuruckgehen. Dies entspricht einer Arbeitslosenquote von 6,3%
der unselbstdndigen Erwerbspersonen bzw. 3,7% der Erwerbspersonen laut Eurostat.

In der Entwicklung des Arbeitskraffeangebotes steht eine Trendwende bevor: Die
Bevdlkerung im erwerbsfédhigen Alter nimmt ab 2004 nicht weiter zu, nachdem die
demographische Entwicklung die Lage auf dem Arbeitsmarkt im vergangenen Jahr-
zehnt belastete. Allerdings bestehen weiterhin erhebliche Arbeitsmarktreserven im
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Bereich der Erwerbstdtigkeit von Frauen und dlteren Arbeitskraffen sowie vor allem
der Arbeitslosen.

Zuletzt wurde ein wesentlicher Teil des Anstiegs der Arbeitskraftenachfrage durch zu-
s@tzliche tempordr beschdaftigte ausldndische Arbeitskrafte (Saisoniers) befriedigt.
Aus gesamtwirtschaftlichen Uberlegungen und vor allem auch in Hinblick auf die Fi-
nanzlage der Sozialversicherungstrager wdare eine bessere Ausschopfung der im In-
land verfugbaren Arbeitskraftereserven winschenswert. Das bringt u. a. eine bedeu-
tende Herausforderung fur die Bildungspolitik mit sich. Vor diesem Hintergrund er-
scheint besonders problematisch, dass die 6ffentlichen Ausgaben fur Altersteilzeit
gegenuber den Trainings- und QualifizierungsmaBnahmen fUr Arbeitslose stark an
Bedeutung gewinnen.

Ubersicht 5: Arbeitsmarkt, Einkommen

@ 1996/ @ 2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006
2001 2006
Jahrliche Veranderung in %

Unselbstandig Beschdaftigte + 0.7 + 05
Summe Wirtschaftsklassen!)  + 0,8
Arbeitslose - 24 + 1.2
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen?) + 40 + 40 + 3,6 + 4,1 + 42 + 40 + 38 + 37
In % der unselbsténdigen

4

05 +02 +07 +05 +06 + 04
04 -05 + 01 +05 + 07 + 05
49 +137 + 26 - 34 - 46 - 13

+
o
w

+

4

Erwerbspersonensd) + 6,6 + 6,6 + 6,1 + 68 + 70 + 6,7 + 6,4 + 63
Arbeitsproduktivitats) + 1,2 + 1,5 - 0.1 + 1,1 + 1.4 + 1,6 + 1,7 + 1,7
Lohn- und Gehaltssummes) + 31 + 238 + 2,1 + 20 + 25 + 3,1 + 3,6 + 3,0

Je Beschaftigtens?) + 18 +24 + 14 + 22 + 22 + 24 + 28 + 24
LohnstUckkosten
Gesamtwirtschaft + 0,1 + 0.9 + 1.4 + 1,1 + 038 + 07 + 1,0 + 07

) Ohne Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Pr&senzdiener. —
2) Laut Eurostat. — 8) Laut Arbeitsmarktservice. — 4) BIP real je unselbsténdig Beschdftigte (Beschdaftigungs-
verhdltnisse laut VGR). — 8) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrage. — ¢) Beschaftigungsverhdltnisse laut VGR.

Abbildung 2: Entwicklung des Arbeitsmarktes

In % In %

70 Arbeitslosenquote e

in % der Erwerbspersonen
(laut Eurostat)

69

68 1

67 1

66 1

65 4

64 1

Beschdaftigungsquote
in % der Bevolkerung im
63 1 erwerbsfahigen Alter
(15 bis 54 Jahre)

62
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Die Modellprognose des WIFO I&sst auf Basis der in der Vergangenheit beobachte-
ten Wechselwirkungen zwischen Staatshaushalt und Gesamtwirtschaft eine Verbes-
serung des gesamtstaatlichen Defizits erkennen. Dieses verringert sich tendenziell auf
0.8% des BIP im Jahr 2006. Die Nachhaltigkeit der bisherigen Konsolidierungsfortschrit-
te muss mittelfristig noch besser abgesichert werden. Dies mahnen insbesondere die
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Verpflichtungen aus dem StabilitGtspakt ein. Sowohl auf der Einnahmen- als auch
auf der Ausgabenseite des Staatshaushalts ist eine Reihe von Strukturproblemen zu
erkennen, die ohne weitere ReformmaBnahmen die Situation des Staatshaushaltes
wieder verschlechtern und die auch die gesamtwirtschaftliche Entwicklung beein-
fréchtigen kdnnten.

Eine wesentliche Herausforderung bedeutet die vor dem Hintergrund zu niedriger
Erwerbsbeteiligung ungUnstige Struktur des Abgabenaufkommens, welche von ho-
hen Sozialversicherungsbeitrdgen gepragt ist. Zu dieser Thematik zahlt auch der relo-
tiv hohe Anteil von lohnsummenabhdngigen Abgaben. Eine grundlegende Reform
des Steuersystems kdnnte innerhalb der Prognoseperiode schrittweise vorangetrie-
ben werden. DafUr spricht, dass sie die gesamtwirtschaftliche Effizienz und Wettbe-
werbsfdhigkeit verbessern kénnte und dass sie Budgetspielraum schaffen sollte for
automatische Konjunkturstabilisierung und fUr die Aufgaben, die nach der demo-
graphischen Trendwende im zweiten Jahrzehnt des Jahrhunderts bevorstehen.

Ubersicht 6: Staat

@ 1996/ @ 2001/ 2001 2002 2003 2004 2005 2006

2001 2006
Jahrliche Verénderung in %
Laufende Einnahmen +3.4 +2,3 8,3 -0.9 +2,7 +3.1 +3.6 +29
Laufende Ausgaben +1,9 +2,6 +2,0 +2.4 +2,9 +2,5 +2,7 +2,7
Bruttoinlandsprodukt, nominell +3.5 +3.2 +2,3 +1.9 +3.0 +3.7 +4,0 +3.6
In % des BIP

Finanzierungssaldo des Staates

Laut Maastricht-Definition -1,6 -12 0.2 -1.5 -1.5 -1,2 -0.9 -038

Der Anstieg des AuBenbeitrags zeigt einerseits die groBe Abhdngigkeit von der Wirt-
schaftsentwicklung der Handelspartner und andererseits die gute preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit der heimischen Exportwirtschaft. Diese ist allerdings eher auf eine
sehr maBvolle Lohnentwicklung als auf eine rasche gesamtwirtschaftliche Produktivi-
tatssteigerung zurbckzufGhren. Der schwache ProduktivitGisfortschritt weist auch auf
den Nachholbedarf Osterreichs in Bezug auf eine erfolgreiche Innovationsstrategie
hin. Die Ausgaben fUr Forschung und Entwicklung und vor allem jene fUr Informati-
ons- und Kommunikationstechnologien bleiben hinter jenen der europdischen
Volkswirtschaften mit der groBten Wachstumsdynamik zurdck.

Abbildung 3: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo (laut
Maastricht-Definition) des Staates
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In den Prognosezeitfraum fallt auch die Erweiterung der Europdischen Union um zehn
neue Mitgliedslénder. Kurzfristig kénnen davon nur geringe Wachstumseffekte for Os-
terreich erwartet werden. Ein mittelfristiger dkonomischer Erfolg der Erweiterung, der
sich in einem raschen Aufholprozess der neuen EU-Ladnder abbilden wirde, bedeu-
tet aber fUr Osterreich ebenfalls ein erhebliches Potential an Steigerung der Exporte
und damit des Wirtschaftswachstums. Allerdings sind auch Risken eines Misslingens
der Erweiterung gegeben. Diese kdnnten etwa mit einer zu fr0hen Teilnahme der
neuen EU-Lander an der Wahrungsunion schlagend werden.

Slow Growth in the Medium Run. Forecast for the Austrian Economy up to
2006 — Summary

For the coming years, WIFO envisages the recovery in Europe, and specifically in
Austria, to be rather sluggish in nature. It will be primarily the global economy
which can be expected to deliver the requisite momentum for an upswing, which,
however, is subject to considerable risks. Both in the EU average and in Austria, the
recovery will stay within modest bounds; on average, real GDP will grow by just
2 percent p.a. over 2001-2006 (as against some 2.5 percent in 1996-2001). In Aus-
fria, demand in the consumer goods and construction sectors will not keep pace
with demand in the export and plant and equipment sectors. Employment will rise
perceptively, especially in 2004-2006. Unemployment, on the other hand, will de-
cline at an inadequate rate, so that by 2006 the jobless rate could stand at
6.3 percent of the dependently employed or 3.7 percent of the economically ac-
tive population as defined by Eurostat. The public financing deficit is set fo fall to
some 0.8 percent of GDP by 2006, helped by the economic recovery. Designing a
proper budgetary structure as well as innovation and education policies will con-
stitute major challenges for economic policy.
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WIFO-INVESTITIONSTEST

Margarete Czerny, Martin Falk, Gerhard Schwarz

Investitionsklima auch 2003 getrubt

Ergebnisse des WIFO-Investitionstests von Ende 2002

Die Unternehmen der Sachgitererzeugung und die Versorgungsbetriebe wollen 2003 insgesamt mehr in-
vestieren als im Vorjahr. Diese Entwicklung beruht jedoch mafBgeblich auf der auBBerordentlichen Aus-
weitung der Investitionen in der Kfz-Branche. Lasst man diese GroBprojekte auBer Acht, so bleibt das In-
vestitionsklima in der Sachgitererzeugung auch 2003 verhalten. In der Bauwirtschaft werden die Investiti-
onen 2003 weiter zurickgehen. Die Bruttoanlageinvestitionen der Gesamtwirtschaft (einschlieBlich der in
der Umfrage nicht erfassten Bereiche) werden laut WIFO-Prognose 2003 real um 2,9% zunehmen (2002:
-4,6%).

Begutachtung: Markus Marterbauer, Michael Pfaffermayr « Wissenschaftliche Assistenz: Elisabeth Lebar ¢« E-Mail-Adressen:
Margarete.Czerny@wifo.ac.at, Martin.Falk@wifo.ac.at, Gerhard.Schwarz@wifo.ac.at, Elisabeth.Lebar@wifo.ac.at « Der WIFO-Investitionstest wird seit
1996 im Rahmen des harmonisierten Programms in Zusammenarbeit mit der EU (DG-ECFIN) durchgefiihrt und von dieser auch finanziell unterstitzt. Ein
detaillierter Tabellensatz findet sich im Anhang.

Der WIFO-Investitionstest von Ende 2002 I&sst fur 2003 eine Zunahme der Investitionen
der Sachgutererzeugung und der erfassten Versorgungsbetriebe'!) erwarten. Hinge-
gen plant die Bauwirtschaft fir heuer eine weitere Einschrdnkung ihrer Investitionen.
Fur Osterreichs Gesamtwirtschaft geht das WIFO in seiner jingsten Prognose vom
Dezember 2002 von einer Ausweitung der Bruttoanlageinvestitionen um real 2,9% im
Jahr 2003 aus, nachdem diese im Vorjahr um 4,6% gesunken sind. Nachholbedarf
besteht — nach einem starken Rickgang von 10% im Vorjahr — insbesondere im Be-
reich der AusrUstungsinvestitionen (2003 real +5,0%; Walterskirchen, 2003).

Der WIFO-Investitionstest

Von Mitte Oktober bis Mitte Dezember 2002 befragte das WIFO &sterreichische Un-
ternehmen zu Investitionsabsichten, Umsatzerwartungen und Konjunkturentwick-
lung. Rund 1.000 Betriebe aus den Bereichen Sachguitererzeugung, Bauwirtschaft,
ElektrizitGtsversorgung, Verkehrs- und Versorgungsbetriebe sowie Sondergesell-
schaften beteiligten sich an der Erhebung.

Der Investitionstest wird seit 1963 durchgefUhrt und ist seit 1996 Teil des Gemeinsa-
men Harmonisierten Programms fUr Konjunkturumfragen in der Europ@ischen Uni-
on. Dieses Programm wird von der Europdischen Kommission (DG-ECFIN) auch fi-
nanziell unterstotzt.

Die Unternehmen der SachguUtererzeugung planen, inre Bruttoanlageinvestitionen im
Jahr 2003 gegenuUber dem Vorjahr um nominell 5,7% (real 4,5%) auszuweiten. Diese e S,Chle_cmes
Entwicklung ist jedoch fast vollstGndig auf einen Sonderfaktor zurGckzufUhren: Die Inveshhqpskhma in der
Kfz-Branche sieht 2003 eine Verdoppelung der Investitionen gegentiber dem Vorjahr Sachgutererzeugung
vor. Zieht man in der Hochrechnung nur die SachgUtererzeugung ohne Kraftfahr-
zeugbranche in Betracht, so werden die Investitionen 2003 sogar leicht zurickgehen
(nominell -1,8%). Der jingste Konjunkturabschwung trifft die Industrie besonders
schwer, eine Erholung der Investitionstatigkeit auf breiter Basis ist noch nicht in Sicht.
Ein Anstieg der Nachfrage durfte aufgrund der nach wie vor unterdurchschnittlichen

1) ElektrizitGtsversorgung, Verkehrs- und Versorgungsbetriebe und Sondergesellschaften.
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Kapazitatsauslastung der Sachgutererzeuger (Falk — Schwarz, 2003) zun&chst mit
den vorhandenen Kapazitdten zu bewdltigen sein.

Bereits 2002 kUrzten die Unternehmen der Sachgutererzeugung ihre Bruttoanlagein-
vestitionen auBerordentlich stark. Die jungste Hochschdtzung ergibt einen nominel-
len RUckgang gegenuber 2001 um 9,6% auf 6,6 Mrd. € in 2002. FUr heuer sind Ausga-

Die Investitionspléne fur 2003
ergeben einen Anstieg um
5,7% (hominell) gegentber

dem Vorjahr. MaBgebend ist
dafur die auBerordentliche
Steigerung in der Kfz-
Branche. Ohne diesen Effekt
wdre mit einem Rickgang
um 1,8% zu rechnen. Bereits
2002 blieben die Investitio-
nen der SachguUtererzeuger
aufgrund der schwachen

ben von 7,0 Mrd. € vorgesehen, spUrbar weniger als 2001.

Der Zusammenhang zwischen Investitionsentwicklung und
Wirtschaftswachstum

Aus empirischen Untersuchungen ist bekannt, dass Investitionen in Sachkapital sich
langfristig positiv. auf das Wirtschaftswachstum auswirken. Gemeinsam mit den
Faktoren Humankapital, technischer Fortschritt!) und Ausgangsniveau des BIP pro

Konjunktur um 9,6% unter

: ’ Kopf erkldren sie 70% bis 80% der Unterschiede zwischen dem Bruttoinlandsprodukt
dem Vorjahresniveau.

pro Kopf in verschiedenen Lé&ndern (sieche hiezu die vielbeachtete Studie von
Mankiw —Romer — Weil, 1992). Eine Erhdhung der Investitionsquote?) um 1 Prozent-
punkt steigert langfristig das Pro-Kopf-Bruttoinlandsprodukt im Durchschnitt der In-
dustrieldnder um 2,5% (Sachverstdndigenrat, 2002).

) Dabei besteht eine enge Beziehung zwischen Investitionen in Sachkapital und techni-
schem Fortschritt. Haufig ist die Durchsetzung des technischen Fortschritts mit neuen Investiti-
onen (Maschinen, Computer) verbunden. — 2) Investitionen privater Unternehmen bezogen
auf das BIP.

Ubersicht 1: Investitionen der Sachgitererzeugung

ONACE

1999 2000 2001 2002 2003
Nominell Mio. € 6.503 7.204 7.330 6.627 7.004
Verdnderung gegen das Vorjahr in% +157 +10,8 + 1.7 - 96 + 57
Real, zu Preisen von 1995 Mio. € 6.381 7.022 7.062 6.348 6.632
Verdnderung gegen das Vorjahr in% +14,9 +10,0 + 06 -10,1 + 4,5
Hochschéatzung.

Abbildung 1: Vertrauensindikator der Industrie im europdischen Vergleich

Salden aus positiven und negativen Einschdtzungen in % aller Meldungen, saisonbereinigt,
mittelwertbereinigt
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Q: Europdische Kommission (DG-ECFIN).

In den Sektoren?) Bergbau, Vorprodukte, Kraftfahrzeuge und langlebige KonsumgU-
ter sollen heuer die Investitionen zum Teil massiv ausgeweitet werden. Allerdings ist

2) In den Ubersichten als "ONACE-Obergruppen" bezeichnet.
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dies in der Herstellung von Vorprodukten und Kraftfahrzeugen im Wesentlichen auf
einige GroBprojekte zurlckzufUhren. In der Erzeugung von InvestitionsgUtern werden
die Investitionen auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres verharren. Die Hersteller
von Nahrungsmitteln und kurzlebigen KonsumgUtern nehmen ihre Investitionspldne
deutlich zurGck.

Abbildung 2: Entwicklung der Umsé&tze und Investitionen

Sachgdutererzeugung insgesamt, nominell, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Investitionen
30 q
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Umsdtze
10 ~

2
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Umsdtze HS mit AusreiBern - - - - HS ohne AusreiBer

HS ... Hochschatzung.

In Obero&sterreich, Karnten und der Steiermark sehen die Investitionspléne der Sach-
gUtererzeugung fUr 2003 eine befrdchtliche Ausweitung gegenuber dem Vorjahr
vor. Dies liegt daran, dass in diesen Bundeslidndern Branchen, die fir heuer GroB-
projekte planen, stark vertreten sind. Leichte Zuwd&chse erscheinen in Niederdster-
reich und Salzburg méglich. In Wien, dem Burgenland, Tirol und Vorarlberg ist mit ei-
ner Stagnation oder einem RUckgang zu rechnen.

Das Investitionsklima bleibt jedoch aufgrund der méBigen Konjunktur insgesamt un-
gUnstig. Lasst man die geplanten GroBprojekte auBer Acht3), so zeigen die Angaben
im WIFO-Investitionstest in allen Bundesidndern eine merkliche Einschrénkung ge-
genUber dem Vorjahr.

3) Also ohne die im Kasten "Das Hochschdatzungsverfahren fUr die SachgUtererzeugung” fUr Szenario 2 be-
schriebene nachtrégliche Hinzurechnung von AusreiBern.

WIFO MONATSBERICHTE 2/2003

Die Entwicklung der Investiti-
onstdtigkeit in den einzelnen
Sektoren hangt stark von der
Realisierung geplanter
GroBprojekte ab. Obwohl in
einigen Bundesldndern mit
einer Ausweitung der Investi-
tionen zu rechnen ist, bleibt
das Investitionsklima in allen
Bundeslédndern schlecht.
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Investitionsquote bleibt
unterdurchschnittlich

Die Investitionsquote liegt mit
5,9% im Jahr 2003 neuerlich
unter dem l&ngerfristigen
Durchschnitt; ohne die um-
fangreichen Vorhaben der
Kfz-Branche betragt sie nur
5,5%. Die Investitionsstruktur
verlagert sich weiter zuguns-
ten der Ausgaben fir Ma-
schinen.

Die Investitionsquote (Investitionen in Prozent des Umsatzes) wird in der Sachguterer-
zeugung heuer mit 5,9% auf dem Niveau des Vorjahres verharren und bleibt somit
unterdurchschnittlich. Ohne die Kfz-Branche sinkt sie sogar auf 5,5%. Im Durchschnitt
1995 bis 2003 betrug sie 6,2%. Generell sind die Investitionen sehr ungleich Uber die
Unternehmen verteilt: Die Hdlfte der Unternehmen investierte im Vorjahr 3,2% des
Umsatzes oder weniger.

Bereits im Vorjahr war eine Verschiebung der Investitionsstruktur zugunsten von Ma-
schinen und Anlagen zu beobachten. Deren Anteil an den gesamten Investitionen
erhdht sich heuer weiter auf 73% (+8 Prozentpunkte gegeniber 2002), wahrend die
Ausgaben fur Elekirotechnik und Elekironik sowie fUr Bauten an Gewicht verlieren.
Der Anteil der Anschaffungen mit einem Uberwiegenden Gehalt an elektrischen und
elekironischen Komponenten bleibt 2003 mit 11% um 2 Prozentpunkte, jener der
Bauinvestitionen mit 10% um 5 Prozentpunkte unter dem Vergleichswert des Vorjah-
res. Der Anteil der Investitionen mit Umweltschutzcharakter liegt unverdndert bei 2%.

Ubersicht 2: Bruttoanlageinvestitionen bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Anteile in %

Belgien 202 190 17,5 172 17,6 17,5 179 19,7 21,4 225 210 20,7 200 195 199 199 204 206 209 21,2 208 197
Ddnemark 168 17,5 17,9 189 20,7 22,5 220 20,5 205 199 191 179 17,1 173 186 186 19,6 20,6 203 21,6 210 21,2
Deutfschland') 24,1 22,7 228 223 218 21,6 21,6 21,8 225 233 238 240 230 231 224 218 214 214 21,5 21,6 20,1 188
Griechenland 26,1 23,6 253 20,5 220 228 21,6 21,5 226 231 226 21,3 203 186 18,6 195 19,8 21,1 21,7 22,6 228 230
Spanien 22,7 22,5 21,9 20,1 20,6 21,2 224 242 256 259 251 23,1 21,3 21,1 220 21,6 21,9 229 241 253 254 254
Frankreich 23,1 22,5 21,2 204 203 204 21,0 21,9 225 226 220 209 194 19,1 188 185 180 184 192 20,1 202 200
IMand 292 261 228 21,1 187 181 169 162 174 191 174 172 158 168 17,5 19,1 20,7 222 23,7 241 233 228
Italien 252 238 22,6 223 218 209 209 213 21,3 21,5 210 205 184 180 183 183 183 185 19,1 19,8 198 193
Niederlande 208 198 198 202 208 21,6 220 226 228 225 219 21,6 206 203 203 21,1 21,5 21,5 225 225 219 2079
Osterreich 253 22,8 22,1 21,6 223 220 22,5 233 23,4 237 242 237 232 23,5 233 233 235 236 235 239 232 224
Portugal 324 326 30,6 247 229 232 257 274 266 262 249 237 222 223 228 233 256 269 274 28,6 27,5 258
Finnland 26,5 26,7 269 253 254 250 256 269 295 286 244 199 164 155 163 170 180 187 189 19,1 198 19.4
Schweden 19,6 19,5 19,7 19,9 20,6 199 20,7 21,6 236 230 206 180 153 151 155 157 152 160 170 173 175 170
GroBbritannien 17,1 17,1 170 18,1 181 180 188 20,5 21,7 205 179 165 157 159 163 165 165 17,6 17,0 167 165 156
EU 15 22,4 21,7 21,1 208 20,7 20,7 21,0 21,9 227 227 219 21,2 199 198 198 19,6 194 199 202 20,6 20,1 194
Japan 30,7 29.6 28,1 279 277 275 286 30,0 31,0 322 318 305 292 282 278 285 28,1 269 262 263 257 24,1
USA?) 19.9 188 186 19,5 19,5 193 186 183 180 173 16,1 162 167 172 17,7 182 187 19,4 199 20,1 192 182
Q: OECD Main Economic Indicators. — ') Bis 1990 frOheres Bundesgebiet, ab 1991 Deutschland. — 2) Ohne Investitionen des Staates.

Ubersicht 3: Investitionskennzahlen der Sachgitererzeugung: Investitionsintensitét, Investitionsquote

Nach ONACE-Obergruppen

Sachgutererzeugung insgesamt

Bergbau

Vorprodukte

Kraftfahrzeuge
Investitionsguter

Dauerhafte KonsumgUter
Nahrungs- und Genussmittel
Nichtdauerhafte Konsumguter
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Investitionsintensitat Investitionsquote
1998 1999 2000 2001 2002 2003 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Investitionen je Beschdaftigte in € Investitionen in % des Umsatzes
9.657 11.650 12858 13.021 12.008 12.690 5,6 6,4 6,6 6,5 58 59
22299 35246 38.740 16.453 27.974 45.031 4,9 6.7 4,7 2.4 3.8 6,4
11.547 13.862 13.276 13.466 12470 13.379 6,9 7.9 71 6,9 6,4 6,6
12261 15371 16.559 15236 19.171 38.886 4,2 5.1 55 4,6 6,1 11.4
6.910 7.890 11.270 13.263 8.643 8.631 4,0 4,5 59 6,9 4,2 3.9
6.008 5.159 6.733 6.943 4.760 5.742 4,9 4,2 5.1 5.0 3.6 4,4
10.608 11.701  16.405 16.457 15929 14314 5,3 53 7.2 7,0 6,2 54
6.401 10.185 10.599 9.064 12330 5913 5.2 7.2 7.5 59 8.0 3.9
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Ubersicht 4: Investitionsmotive in der Sachgitererzeugung
Nach ONACE-Obergruppen

2002 2003
Ersatz alter  Kapazitéts- Rationa- Andere Ersatz alter  Kapazité&fs- Rationa- Andere
Anlagen ausweitung lisierung Investitions- Anlagen ausweitung lisierung Investitions-
zwecke zwecke

Anteile an der Zahl der Beschdaftigten in %

Sachgutererzeugung insgesamt 36,4 20,7 28,9 14,0 34,2 22,2 30,3 13,3
Bergbau 50,0 0.0 16,7 5.8 383 16,7 16,7 &3,
Vorprodukte 34,8 21,1 28,5 15,6 32,7 22,3 30,1 14,9
Kraftfahrzeuge 5.8 31.1 24,4 11,1 34,3 34,3 22,8 8,6
InvestitionsgUter 855 21,5 3,3 11,7 30,9 25,5 34,5 9.1
Dauerhafte Konsumguter 50,8 11,5 27.9 9.8 49,1 12,7 27,3 10,9
Nahrungs- und Genussmittel 36,4 20,2 28,9 14,5 33,5 20,9 30,4 15.2
Nichtdauerhafte Konsumguter 40,2 19.5 30,2 10,1 42,8 18,6 28,6 10,0

Ubersicht 5: Struktur der Investitionen der SachgUtererzeugung
Nach ONACE-Obergruppen

2001 2002 2003
Elekfrotechnik und Umwelt- Baufen Elekirotechnik und Umwelt- Bauten Elekirotechnik und Umwelt- Bauten
Elekfronik schutz Elekfronik schutz Elekfronik schutz
Produk- BUro Produk- BUro Produk- BUro
fion fion fion
Anteile in % Anteile in % Anteile in %

SachguUtererzeugung insgesamt 16,42 3.81 2,12 14,63 13,43 3.63 2,14 15,38 10,96 3.75 2,08 10,45
Bergbau 0,01 0.65 0,00 39.26 0,03 0.36 0,00 0,00 0,01 1,20 0,00 0,00
Vorprodukte 7.95 2,13 3,05 15,47 7,01 2,26 2,89 18,19 8,74 2,50 3.26 11,65
Kraftfahrzeuge 1,76 2,56 1,85 10,85 1,33 2,23 1,32 5,80 0,46 1.36 0,45 7,22
InvestitionsgUter 36,09 7,41 0,47 14,07 22,42 6,98 1,54 18,08 18,31 8,39 1,26 12,55
Dauerhafte Konsumguter 2,92 5,99 1,01 23,93 9.79 9.45 0,99 11,95 5,98 6,68 0,94 8.33
Nahrungs- und Genussmittel 15,76 4,76 2,86 10,72 12,11 4,96 1,88 13,46 14,22 5,12 1,46 10,88
Nichtdauerhafte KonsumguUter 29,89 1,97 0,70 14,11 43,71 3.34 1,07 10,92 42,75 5,36 0,69 6,60

Differenz auf 100% entfdllt auf sonstige AusrUstungsinvestitionen (wie Maschinen, Fahrzeuge usw.).

Nachdem die Umsatze der SachguUtererzeuger im Vorjahr gegentber 2001 stagnier-
ten, erwarten die Unternehmen 2003 eine maBige Ausweitung um 4,2%. Dieser Wert
entspricht etwa dem Durchschnitt der lefzten Jahre — in Zeiten guter Konjunktur
betragen die j@hrlichen nominellen Umsatzsteigerungen 7% bis 8%.

MaBige
Umsatzsteigerungen

Die Hersteller von Vorprodukten, Kraftfahrzeugen und Investitionsgitern gehen heu-
er von einer Zunahme der Ums&ize aus. Auch die Erzeuger von Nahrungsmitteln
rechnen mit Zuwdchsen, wenngleich in geringerem AusmaR als im letzten Jahr. Die
Hersteller langlebiger KonsumguUter erwarten eine Stagnation. In den Bereichen
Bergbau und kurzlebige Konsumguter durften die Umsdtze unter dem Vorjahreser-
gebnis bleiben.

Anders als fUr die Branchenobergruppen ergibt die Schatzung ein regional recht
homogenes Bild: In allen Bundesldndern sehen die Unternehmen eine Umsatzstei-
gerung um etwa 4% vor.
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Das Hochschdtzungsverfahren fUr die Sachgutererzeugung

Das vom WIFO im Bereich der Sachgutererzeugung angewandte Hochschat-
zungsverfahren (Quotientenverfahren) geht davon aus, dass das hochzuschdat-
zende Merkmal (Investitionen, Ums&tze) mit einem anderen, bekannten Merkmal
(Beschaftigung in einer Branche) hoch korreliert ist. FUr jede Branche!) werden aus
der Stichprobe die durchschnittlichen Pro-Kopf-Investitionen und Pro-Kopf-Umsdatze
ermittelt. Diese werden mit der Zahl der Beschdaftigten in der jeweiligen Branche
multipliziert. Die Hochsch&tzungen auf Branchenebene werden zu Ergebnissen fur
die Obergruppen und die Sachgutererzeugung insgesamt aufsummiert.

Wdhrend fur die Hochschatzung nach Fachverbdnden nur ein Szenario errechnet
wird, stUtzen sich die verdffentlichten Zahlen fir Umsatze und Investitionen nach
ONACE auf zwei Szenarien: Szenario 1 basiert auf allen erhobenen Datensdtzen,
wdhrend im zweiten Szenario "AusreiBer’ nicht direkt in die Hochsch&fzung einge-
hen, sondern nach der Hochschétzung den Summen zugeschlagen werden?).

Szenario 1 unterstellt, dass die vom Investitionstest erfassten AusreiBer représentativ
fUr die Grundgesamtheit sind. Hingegen geht das Szenario 2 davon aus, dass der
Investitionstest alle in Osterreich redalisierten GroBprojekte erfasst. Beide Annahmen
sind fur sich genommen wenig plausibel. Die in den Ubersichten ausgewiesenen
Absolutbetrdge und Ver&nderungsraten basieren auf dem arithmetischen Mittel
der beiden Szenarien. Dies unterstreicht auch, dass der WIFO-Investitionstest — wie
alle statistischen Daten — kein exaktes Abbild der Wirklichkeit vermitteln kann, son-
dern eine Indikatorfunktion erfUllt.

Wdhrend die Behandlung von Ausreiern fur Umsétze und Investitionen voneinan-
der unabhdéngig erfolgt, wird sie innerhalb der Investitionsstruktur "Top-down" vor-
genommen, d. h. AusreiBer in den gesamten Investitionen werden auch in den
Subkategorien (wie etwa Bau- oder Umwelfinvestitionen) als AusreiBer behandelt.
Nochmals sei darauf hingewiesen, dass dieses neue Hochschdatzungsverfahren
vorerst nur fir die SachgUtererzeugung nach ONACE angewandt wird und sich
auf Umsdatze und Investitionen beschranki.

1) In der Regel ONACE-Zweisteller bzw. Fachverbdnde. — 2) Umsdtze bzw. Investitionsaufwen-
dungen, die sich vom Branchendurchschnitt sowohl absolut als auch je Beschaftigte um
mehr als das Doppelte der Standardabweichung unterscheiden.

Die Ermittlung der Bundesiéinderergebnisse fir die SachgUtererzeugung

Der Umfang des WIFO-Investitionstests erlaubt keine Hochschatzung von Ergebnis-
sen auf Branchen- und Bundesl@dnderebene. Daher werden die Informationen fur
die einzelnen Bundesl&nder aus der Hochsché&tzung fir Osterreich hergeleitet.
Konkret werden die Hochschdtzungen auf Branchenebene!) anhand der Be-
schaftigtenzahlen auf die einzelnen Bundesldnder aufgeteilt. Aus der unterschied-
lichen Branchenstruktur der Bundesldnder ergeben sich die Unterschiede zwischen
den Verdnderungsraten in den Bundesldndern.

Das Verfahren konstruiert implizit fUr jede Branche ein &sterreichisches Durch-
schnittsunternehmen, welches dann auf die einzelnen Bundesldnder projiziert wird.
Regionale Unterschiede innerhalb einer Branche zwischen zwei Bundesldndern
werden dabei nur abgebildet, wenn sie sich in einer Verdnderung der zur Berech-
nung verwendeten Beschdaftigtenzahlen niederschlagen.

Die Ergebnisse fUr die einzelnen Bundesl&nder sind nur als grobe Anndherung zu in-
terpretieren.

1) Im Regelfall also ONACE-Zweisteller.
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Ubersicht 6: Entwicklung der Investitionen und des Umsatzes der
Sachgutererzeugung

Nach ONACE-Obergruppen

Hochgeschdatzte Investitionen

5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenUber gegenUber gegenUber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Verdnderung in %
Sachgutererzeugung insgesamt + 10,8 + 17 - 94 + 57
Bergbau + 47 - 60,8 + 68,9 + 61,0
Vorprodukte - 32 + 20 - 77 + 73
Kraftffahrzeuge + 11,6 - 39 + 24,7 +102,8
InvestitionsgUter + 454 + 20,4 - 373 - 01
Dauverhafte Konsumguter + 29,1 + 046 - 354 + 20,6
Nahrungs- und Genussmittel + 39,3 - 00 - 24 - 10,1
Nichtdauerhafte Konsumguter - 02 - 164 + 26,8 - 520
Hochgeschdatzte Umsdize
5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenUber gegenuUber gegenUber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Verdnderung in %
Sachgutererzeugung insgesamt + 7.5 + 40 + 07 + 4]
Bergbau + 49,0 - 232 + 7.6 - 51
Vorprodukte + 80 + 4,7 - 05 + 39
Kraftfahrzeuge + 37 + 128 - 57 + 94
Investitionsguter + 11,1 + 40 + 37 + 7.7
Dauerhafte Konsumguter + 66 + 23 - 10,0 - 05
Nahrungs- und Genussmittel + 29 + 35 + 95 + 30
Nichtdauerhafte KonsumgUter - 446 + 54 - 6,1 - 23
Ubersicht 7: Investitionen und Umsdtze in den Bundesidndern
Nach ONACE, Sachgltererzeugung insgesamt
Investitionen
5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenUber gegenUber gegenUber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Ver&nderung in %
Osterreich + 10,8 + 1,7 - 946 +1 57
Wien + 14,8 - 20 - 20,1 - 09
Niederdsterreich + 67 - 4,1 - 6,1 + 23
Burgenland + 13,6 - 01 - 35 - 125
Steiermark + 7.2 + 55 - 84 + 16,8
Karnten + 159 + 42 - 152 + 62
Ober&sterreich + 10,1 + 54 - 7.1 + 104
Salzburg + 11,5 - 02 - 120 + 1.5
Tirol + 12,1 = 35 - 25 - 25
Vorarlberg + 19,3 + 48 - 46 - 02
Umsditze
5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenUber gegenUber gegenUber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Verénderung in %
Osterreich + 75 + 40 + 07 + 4,1
Wien + 6,1 - 08 - 55 + 40
Niederdsterreich + 87 + 12 + 38 SNCYS
Burgenland + 49 + 47 + 66 + 31
Steiermark + 70 + 64 - 09 + 48
Karnten + 7.2 + &9 + 046 + 48
Ober&sterreich + 80 + 59 + 1.8 + 45
Salzburg + 68 + 33 + 13 + 43
Tirol + 9.9 + 69 + 45 SNCHS
Vorarlberg + 62 + 65 + 1.7 + 37

Verdnderungsrate aus der Stichprobe (Schdtzung ohne Hochrechnung).
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Bauwirtschaft investiert
2003 weniger als im
Vorjahr

Die Investitionen der Bauwirt-
schaft werden 2003 gegen-
Uber dem Vorjahr voraus-
sichtlich um 5% zurdckgehen.
Im Vordergrund stehen die
Investitionsmotive "Rationali-
sierung" und "Ersatzbeschaf-
fungen". Die Bauproduktion
sollte 2003 —getfragen vom
Tiefbau —leicht zunehmen
(+1,2%).
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Ubersicht 8: Umfang der Erhebung in der SachgUtererzeugung
Nach ONACE-Obergruppen

Zahl der Beschdaftigte 2002 Reprdsenta-
Meldungen fionsgrad

Gemeldet Insgesamt In%
Sachgutererzeugung insgesamt 788 228.172 551.905 41,3
Bergbau 4 3.285 4,056 81,0
Vorprodukte 426 110.398 255.705 43,2
Kraftfahrzeuge 21 18.598 25.131 74,0
InvestitionsgUter 127 57.778 120.065 48,1
Dauerhafte KonsumgUter 36 7.925 30.390 26,1
Nahrungs- und Genussmittel 73 13.247 62.203 21,3
Nichtdauerhafte Konsumguter 101 16.941 54.355 31,2

Die Bauunternehmen werden 2003 nur zdgerlich investieren. Die hochgeschétzten
Pl&dne lassen — unter Einbeziehung einer sehr schwachen Konjunkturkomponente —
Bruttoanlageinvestitionen von 580 Mio. € erwarten. Gegenuber einem bereits niedri-
gen Ausgangsniveau (vorlaufiges Ergebnis 2002) ergibt sich damit ein RUckgang um
5%. Besonders vorsichtig formulierten die Hochbauanbieter ihre Ansaize. Die Unter-
nehmen des Tiefbaus erwarten hingegen dank der verstarkten Infrastrukturaufirége
eine etwas bessere Entwicklung.

Ubersicht 9: Bruttoanlageinvestitionen der Bauwirtschaft

2001 2002 2003
Nominell Mio. € 700,0 612,0 580,0
Verdnderung gegen das Vorjahr in% -19,2 -12,6 - 52

Schatzung aus Unternehmerangaben unter BerUcksichtigung des Revisionsverhaltens.

Die Bauwirtschaft investiert heuer vor allem in Maschinen und Gerd&te. Die erwartete
leichte Belebung der Baunachfrage wird jedoch nicht ausreichen, um die Unter-
nehmer zu einer Ausweitung ihres Maschinenparks zu bewegen: 65% der Unterneh-
men investieren in Ersafzbeschaffungen, 30% um zu rationalisieren und nur 5% zur
Ausweitung ihrer Kapazitaten.

Ubersicht 10: Investitionspléine und ihre Revisionen

Bauwirtschaft
1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mio. €
Herbst 1997 280
FrOhjahr 1998 342
Herbst 1998 231 212
FrOhjahr 1999 439 407
Herbst 1999 852 292
FrOhjahr 2000 461 566 415
Herbst 2000 401 429
Frhjahr 2001 701 607 421
Herbst 2001 316 313
FrOhjahr 2002 866 504 421
Herbst 2002 287 244

Neuberechnung einschlieBlich nachtraglich eintreffender Meldungen.

Im Laufe des Jahres 2003 wird sich die Baunachfrage mit der Belebung der allge-
meinen Konjunktur etwas bessern, die Bauproduktion kann leicht gesteigert werden
(+1,2%). Die Erholung wird allerdings nur zégerlich in Gang kommen und vorwiegend
vom Tiefbau getragen sein. Das "Konjunkturpaket" fUr die Bauwirtschaft wird heuer
stérkere Auswirkungen zeigen, nachdem seine Impulse im Jahr 2002 nur langsam zu
wirken begannen. Die Verldngerung der erhdhten vorzeitigen Abschreibung (10%
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statt 7%) bis 2003 kénnte die Nachfrage nach Industrie- und Gewerbebauten etwas
starken.

Der Wohnungsneubau ist auf ein sehr niedriges Niveau gesunken, nachhaltige Bele-
bungstendenzen sind nicht zu erkennen. Die Bereitschaft, mehr in den privaten
Wohnbau zu investieren, hdngt auch vom Vertrauen der Konsumenten und von der
Situation der Gesamtwirtschaft ab; vor dem Hintergrund der neuerlich verzogerten
Konjunkturerholung verhalten sich die Investoren weiter zurickhaltend. Die forcierten
MaBnahmen im Bereich der Wohnbauférderung zur thermisch-energetischen Sa-
nierung, die im "Konjunkturpaket" als Impuls fUr die Bauwirtschaft angeregt wurden,
schlagen sich in den Produktionszahlen noch nicht merklich nieder. Einige Bundes-
l&dnder — vor allem Niederdsterreich — haben die Okologisierung ihrer Wohnbaufér-
derung vorangetrieben, die Impulsprogramme laufen allmd&hlich an.

Ubersicht 11: Kapazitétsauslastung

Bauwirtschaft
Hochbau Tiefbau Insgesamt

Durchschnittliche Kapazitétsauslastung im November in %
1990 77 77 77
1991 76 77 76
1992 76 79 77
1993 77 78 77
1994 78 79 79
1995 80 78 80
1996 77 75 77
1997 77 79 77
1998 78 80 78
1999 79 84 79
2000 79 85 80
2001 80 82 80
2002 76 79 77

Ubersicht 12: Beurteilung der Investitionsziele

Bauwirtschaft
KapazitGtserweiterung Rationalisierung Ersatzbeschaffung
Anteile an der Zahl der Meldungen insgesamt in %

1990 20 24 56
1991 21 19 60
1992 16 18 66
1993 8 27 65
1994 20 18 62
1995 5 23 72
1996 7 23 70
1997 3 26 71
1998 5 25 70
1999 6 21 73
2000 5 26 69
2001 5 28 67
2002 5 30 65

Die nun vorliegenden dritten Planangaben im Rahmen des WIFO-Investitionstests fur
2002 zeigen, dass die Bauwirtschaft ihre Maschinen- und Gerdateinvestitionen 2002
starker kUrzte als geplant und auch starker als in den Jahren davor. Aufgrund der
sehr schwachen Baukonjunktur und unter Einbeziehung der letzten Planrevision vom
Herbst ist mit einem Volumen der Brufttoanlageinvestitionen im Jahr 2002 von
612 Mio. € zu rechnen. Der nominelle Rickgang um 10% ist etwas gréBer, als in der
FrOhjahrserhebung angenommen wurde. Die Investitionsbereitschaft der Bauindust-
rie, die von den Infrastrukturauftrdgen der offentlichen Hand profitiert, ist groBer als
die der Klein- und Mittelbetriebe. Die Tiefoauunternehmen weiteten inre Maschinen-
und Gerdteinvestitionen 2002 stérker aus, wdhrend die Hochbauanbieter ihre Plane
deutlich nach unten revidierten.

WIFO MONATSBERICHTE 2/2003

2002 starkere
Investitionskirzungen als
in den Jahren davor

123



B WIFO-INVESTITIONSTEST

Abbildung 3: Konjunktureinschdtzung in der Bauwirtschaft

Salden aus positiven und negativen Einschédtzungen in % aller Meldungen,
mittelwertbereinigt
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Q: WIFO-Konjunkturtest in Kooperation mit der Europdischen Kommission (DG-ECFIN).

124 MONATSBERICHTE 2/2003 WIFO



WIFO-INVESTITIONSTEST

Insgesamt stagnierten die realen Investitionen in Bauten 2002 auf dem Niveau von
2001. Die Bauwirtschaft war besonders in der ersten Jahreshdlfte 2002 vom Konjunk-
tureinbruch starker betroffen als die SachgUterproduktion. In der zweiten Jahreshalf-
te stabilisierte sich die Entwicklung vor allem dank der verstarkten Auftragsvergaben
im Tiefbau. Nach der Flutkatastrophe vom August 2002 wurden MaBnahmen zur Be-
seitigung der Hochwasserschdden (insbesondere im Infrastrukturbereich) getroffen;
dadurch verbesserte sich die Bauproduktion etwas. Die Investitionen in StraBen- und
Bahnbauten stiegen, wdhrend im Wohnungsneubau die Talsohle erreicht sein dUrfte.
Im Baunebengewerbe ergaben sich hingegen weitere EinbuBen.

Im Jahre 2002 waren um 6.800 Bauarbeiter weniger beschaftigt als im Jahr zuvor. Mit
240.000 Beschdaftigten wurde in der Bauwirtschaft ein neuerlicher Tiefstand erreicht.
Die Folge war eine weitere Zunahme der Arbeitslosigkeit — im Jahresdurchschnitt
wurde ein neuer Hochstwert von 43.000 Arbeitslosen erreicht. Dies geht vor allem auf
die sehr schwache Auslastung der im Wohnbau tatigen Betriebe zurGck. Die ungUns-
tige Baukonjunktur spiegelt sich auch in den jungsten Angaben zur Kapazitatsauslas-
tung: Nach 80% im Jahr 2001 waren die Anlagen 2002 zu nur 77% ausgelastet. Auch
hier war die Entwicklung im Hochbau ungunstiger als im Tiefbau.

Die ElektrizitGtsversorgungsunternehmen wollen 2003 um 18,9% mehr investieren als
im Vorjahr. Dieser erste deutliche Anstieg seit 1997 deutet auf ein Ende der massiven
Strukturanpassungen im Zuge der Liberalisierung des ElektrizitGtsmarktes seit 2000 hin.
Nach den jungsten Pl&dnen wird der Verbundkonzern um 4,9% mehr investieren, die
Landesgesellschaften sehen eine Ausweitung um 21,9% vor.

Im Jahr 2002 investierten die ElekirizitGtsversorgungsunternehmen nach vorléufigen
Ergebnissen insgesamt 548 Mio. € (627 Mio. €, —12,7% gegenUber 2001). Der RUck-
gang konzentrierte sich auf die Landesgesellschaften (-22,7%).

FUr 2003 planen die Verkehrs- und Versorgungsbefriebe eine deutliche Zunahme ih-
rer Investitionen um 31,1%. Damit dUrfte das Niveau von 2000 wieder Uberschritten
werden. Im Vorjahr verringerte dieser Bereich seine Investitionen gegentber 2001 um
6,0% auf 562 Mio. €.

Ubersicht 13: Investitionen

ElektrizitGtswirtschaft
2000 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Mio. € Verdnderung gegen das
Vorjahrin %
Erfasste Elektrizit&tswirtschaft 729 627 548 651 - 139 - 12,7 + 18,9
Verstaatlichte
ElektrizitGtswirtschaft 687 606 525) 623 - 118 - 133 + 18,6
Verbundkonzern 76 63 87 92 - 168 + 38,4 + 49
Landesgesellschaften 526 457 353 431 - 130 - 227 + 21,9
Landeshauptstddtische EVU 85 85 84 101 + 00 - 1,0 + 19,4

Ubersicht 14: Investitionen der stédtischen Verkehrs- und Versorgungsbetriebe

2000 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Mio. € Verénderung gegen das Vorjahr
in%
Erfasste Stadtwerke 605 598 562 736 - 1,1 - 60 +31,1
Gaswerke 153 149 115 140 - 26 -232 +22,3
Wasserwerke 67 52 44 48 -21,8 -16,7 +10,6
Verkehrsbetriebe!) 288 281 288 435 - 25 + 2,6 +51,0
Fernheizwerke 97 116 115 113 +19.5 - 02 - 20

1) EinschlieBlich der Aufwendungen fir den Bau der U-Bahn in Wien.
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2002 investierten die Bauun-
ternehmen nominell um 10%
weniger als im Jahr davor.
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starkter Auftragsvergaben im
Tiefbau.
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Investment Recovery Remains Uncertain
Results of the WIFO Autumn 2002 Investment Survey —Summary

According to the investment survey conducted in October-December 2002, fixed
capital investment in manufacturing decreased by 9.6 percent in 2002 over the
previous year and is expected to grow by 5.7 percent in 2003 (both in current
prices). Expressed in constant prices the expected increase in investment is about
4.5 percent.

The investment recovery in manufacturing is subject to many risks and uncertain-
ties. The expected increase, for instance, is nearly entirely aftributable to the sub-
stantial jump in investment in the motor vehicles industry and — to a lesser extent —
in the intfermediate industry. It is unclear to what extent such plans will actually be
implemented. The enterprises in the remaining industries are sfill extremely cautious
about their plans for the current year 2003. Excluding the results for the motor ve-
hicle industry, investment is expected to decrease by 1.8 percent in 2003. The
share of investment in non-electronic machinery and equipment increased, while
the share of both building investment and electronic equipment fell.

In the construction sector, investment spending fell sharply in 2002, with no sign of
recovery in 2003. Here enterprises plan to reduce their investment by 5 percent in
2003 (in nominal terms).

Suppliers of electricity, gas, water and public transport announce a significant in-
crease in investment spending for 2003. After five years of reductions in capital
outlays, the survey results point to growth rates of 18.9 percent for electricity and
31.1 percent for gas, water and public transport.
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Anhang: Ergebnisse des WIFO-Investitionstests
von Ende 2002

Ubersicht 1: Entwicklung der Investitionen und Umsditze

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mio. €
Investitionen
Industrie nach Fachverbdnden 3.890 4.693 4.433 4.103 5.097 5.327 5.471 4.896 6.031
Sachgutererzeugung nach ONACE 4.876 5.710 5.488 5.417 6.503 7.204 7.330 6.627 7.004
Real zu Preisen von 1995 4.876 5.698 5.461 5.353 6.381 7.022 7.062 6.348 6.632
Bauhauptgewerbe 302 393 432 461 701 866 700 612 580
ElektrizitGtswirtschaft insgesamt 1.003 926 1.065 979 846 729 627 548 651
Verkehrs- und Versorgungsbetriebe 719 697 683 661 655 604 598 562 736
Umsétze
Industrie nach Fachverbdnden 69.366 66.857 70.747 74.758 78.530 84.781 86.759 87.421 91.075
Sachgutererzeugung nach ONACE 82.926 83.744 90.588 96.221 101.305 108.892 113.206 113.982 118.705
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Investitionen
Industrie nach Fachverbdnden + 24,2 + 20,7 - 55 - 75 + 24,2 + 45 + 27 - 10,5 + 23,2
Sachgitererzeugung nach ONACE + 6.1 + 17,1 - 39 - 13 + 20,0 + 10,8 + 17 - 96 + 57
Real zu Preisen von 1995 + 48 + 16,9 - 42 - 20 + 19,2 + 10,0 + 046 - 10,1 + 4,5
Bauhauptgewerbe und Bauindustrie + 52,1 + 30,0 + 10,0 + 67 + 52,1 + 23,6 - 19,2 - 12,6 - 52
ElektrizitGtswirtschaft insgesamt - 135 - 77 + 150 - 81 - 135 - 139 - 139 - 127 + 18,9
Verkehrs- und Versorgungsbetriebe - 10 - 30 - 20 - 32 - 10 - 7.7 - 1.1 - 60 + 31,1
Umsétze
Industrie nach Fachverbd&nden + 50 - 34 + 58 + 57 + 50 + 80 + 23 + 08 + 4,2
Sachgitererzeugung nach ONACE + 4.2 + 1,0 + 82 + 6,2 + 53 + 7.5 + 40 + 07 + 4,1
Ubersicht 2: Umfang der Erhebung
Industrie nach Fachverb&nden
Beschaftigte 2002 Représentationsgrad
Gemeldet Insgesamt In %
Industrie insgesamt 225917 397.191 56,9
Bergwerke 1.139 2.720 41,9
EisenhUtten 13.070 13.477 97,0
NE-Metallindustrie 3.663 5.591 65,5
Stein- und keramische Industrie 8.721 19.028 45,8
Glasindustrie 7.370 10.582 69.6
Chemische Industrie, Erddlindustrie 27.391 45.351 60,4
Papiererzeugende Industrie 5.897 9.064 65,1
Papierverarbeitende Industrie 4.692 8.644 54,3
Sageindustrie 2.219 4.642 47,8
Holzverarbeitende Industrie 8.910 24.965 35.7
Nahrungs- und Genussmittelindustrie 13.647 30.056 45,4
Ledererzeugende Industrie 1.863 2.034 91,6
Lederverarbeitende Industrie 1.957 3.471 56,4
Textilindustrie 7.494 15.493 48,4
Bekleidungsindustrie 1.653 6.840 24,2
GieBereiindustrie 3.842 8.324 46,2
Maschinen- und Stahlbauindustrie 33.020 60.867 54,2
Fahrzeugindustrie 16.198 27.872 58,1
Eisen- und Metallwarenindustrie 22.389 42215 53,0
Elektroindustrie 40.782 55.955 72,9
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Ubersicht 3: Investitionsentwicklung

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumguUter

Bergwerke

Erddlindustrie

EisenhUtten

NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papiererzeugende Industrie
Papierverarbeitende Industrie
Sageindustrie
Holzverarbeitende Industrie
Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Ledererzeugende Industrie
Lederverarbeitende Industrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie

Maschinen- und Stahlbauindustrie
Fahrzeugindustrie

Eisen- und Metallwarenindustrie
Elekfroindustrie

1999
5. Plan

o ™
[eXe)
— 0

2000
5. Plan

2001
4. Plan

2002
3. Plan

Mio. € (hochgeschdatzt)

5.327

852
716
2264
745
751

5.471

843
641
2.601
635
750

31
105
256

90
142
170
641
281

90
115
208
530

14

4.896

888
727
2.081
492
708

27
165
247

99
138
207

Ubersicht 4: Revisionen der Investitionspldne 2002 und 2003

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumguUter

Bergwerke

Erddlindustrie

EisenhUtten

NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papiererzeugende Industrie
Papierverarbeitende Industrie
Sageindustrie
Holzverarbeitende Industrie
Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Ledererzeugende Industrie
Lederverarbeitende Industrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie

Maschinen- und Stahlbauindustrie
Fahrzeugindustrie

Eisen- und Metallwarenindustrie
Elektroindustrie

128

1. Plan

2002
2. Plan

4.846

778
721
2.090
556
701

30
112
222

98
155
187
721
229

62

62
151
495

14

4.896

888
727
2.081
492
708

27
165
247

99
138
207
727
232

93

47
100
492

3. Plan

2003
1. Plan

Mio. € (hochgeschdatzt)

6.031
1.050
2.895

482
688

2003 5. Plan 5. Plan 4. Plan 3. Plan 1. Plan
1. Plan 1999 2000 2001 2002 2003
gegen- gegen- gegen- gegen- gegen-
Uber Uber Uber Uber Uber
5. Plan 5. Plan 5. Plan 4. Plan 3. Plan
1998 1999 2000 2001 2002
Verénderung in %
6.031 + 24,2 + 45 + 27 - 10,5 + 23,2
1.050 + 62 - 90 - 1.1 + 54 + 18,3
9216 + 457 - 64 - 104 + 134 + 259
2.895 + 17,7 + 25,1 + 14,9 - 20,0 + 39,1
482 + 90,5 - 256 - 14,7 - 22,6 - 19
688 - 76 + 28,2 - 01 - 57 - 28
34 + 62,4 - 342 33,0 - 13,6 + 244
254 + 66,7 + 855 - 58,2 + 56,7 + 54,3
288 - 10,2 - 21,6 + 22,7 - 37 + 16,6
85 + 89,2 - 233 - 09 + 103 - 138
208 - 50 - 209 - 16,6 - 29 + 50,7
104 + 39 + 74,7 + 23,5 + 213 — 49,7
916 + 457 - 64 - 104 + 134 + 25,9
298 - 335 + 35 + 5338 - 174 + 28,5
95 + 28 + 37.8 - 53 + 26 + 27
40 +638,1 - 51,9 - 51,1 - 594 - 131
130 + 39,6 - 7.7 + 30 - 51,8 + 29,6
473 + 12,3 + 33.3 + 21 7.2 - 37
6 - 59,2 + 23,6 + 41,8 - 44 - 559
6 +103,5 + 35 - 17 + 26,4 — 492
90 - 94 - 55 - 60 - 94 + 14,2
18 - 858 +100,9 - 18,6 - 20 - 11,0
92 - 58 + 9.0 + 10,2 + 49,5 - 230
1.090 - 31 + 359 + 1838 + 28,9 + 36,4
863 + 36,9 - 02 - 14,0 + 10,7 +143,2
525 + 39 + 11,5 + 243 - 158 + 98
417 + 353 + 42,1 + 19,8 - 589 - 71
Revisionen 2002
2. Plan 3. Plan 3. Plan 3. Plan 1. Plan
2002 2002 2002 2002 2003
gegenUber gegenuber gegenUber gegentber gegentber
1. Plan 2. Plan 1. Plan 4. Plan 3. Plan
2002 2002 2002 2001 2002
Verénderung in %
- 80 + 1,0 - 7.1 - 10,5 + 23,2
- 55 + 14,1 + 78 + 54 + 18,3
6,7 + 08 - 59 + 134 + 259
- 141 - 04 - 144 - 20,0 + 39.1
+ 79 - 11,5 - 45 - 22,6 - 19
- 34 + 1,0 - 24 - 57 - 28
- 16,2 - 81 - 230 - 13,6 + 244
— 46,1 + 47,0 - 208 + 56,7 + 54,3
+ 18,38 + 11,2 + 32,1 - 37 + 16,6
+ 29,8 + 1,1 + 31,2 + 10,3 - 138
+ 4,5 - 113 - 73 - 29 + 50,7
+ 20 + 10,5 + 12,7 + 21,3 - 49,7
- 67 + 08 - 59 + 134 + 25,9
+ 1,6 + 13 + 29 - 174 + 28,5
- 131 + 50,9 + 31,2 2,6 + 27
+ 53,2 - 254 + 14,2 59,4 - 13,1
+ 63 - 334 - 292 - 51,8 + 29,6
- 30 - 07 - 37 = 72 - 37
+256,7 - 47 +239.,8 - 44 - 559
+ 3.1 + 27,0 + 31,0 + 26,4 — 492
- 28 18,6 - 20,9 - 94 + 14,2
- 227 - 185 - 36,9 - 20 - 11,0
- 53 + 3438 + 27,6 + 49,5 - 230
- 24,1 + 10,8 - 159 + 28,9 + 36,4
- 22 - 21 - 42 + 10,7 +143,2
- 53 - 29 - 80 - 158 + 98
- 131 - 127 - 242 - 58,9 - 71
WIFO
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ERGEBNISSE DES WIFO-INVESTITIONSTESTS VON ENDE 2002 W

Ubersicht 5: Entwicklung des Umsatzes
Industrie nach Fachverb&nden

1999 2000 2001 2002 2003 5. Plan 5. Plan 4. Plan 3. Plan 1. Plan
5. Plan 5. Plan 4. Plan 3. Plan 1. Plan 1999 2000 2001 2002 2003
gegen- gegen- gegen- gegen- gegen-
Uber Uber Uber Uber Uber
5. Plan 5. Plan 5. Plan 4. Plan 3. Plan
1998 1999 2000 2001 2002
Mio. € (hochgeschatzt) Verdnderung in %
Industrie insgesamt 78.530 84.781 86.759 87.421 91.075 + 50 + 80 + 23 + 08 + 42
Basissektor 12.418 15.642 15.058 14.250 14.358 + 3.1 + 26,0 - 37 - 54 + 08
Chemie 9.247 9.554 9.765 9.602 9.955 + 134 + 33 * D2 - 1.7 + 87
Technische Verarbeitung 35.862 38.142 40.185 41.297 44.247 + 3.5 + 64 + 54 + 28 + 7.1
Bauzulieferung 8.270 8.734 8.458 8.443 8.579 + 50 + 56 - 32 - 02 + 16
Traditionelle KonsumguUter 12.733 12.708 13.293 13.829 13.936 + 58 - 02 4,6 + 40 + 08
Bergwerke 481 563 453 484 511 + 74 + 17.0 - 19.6 + 68 + 57
Erddlindustrie 3.325 5.200 3.987 3.903 3.665 + 157 + 56,4 - 233 - 21 - 6.1
EisenhUtten 2.788 2.882 2.892 3.129 3.100 - 19 + 34 + 03 + 82 - 09
NE-Metallindustrie 1.756 2417 3.004 2.088 2.142 - 83 + 37.7 + 24,3 - 30,5 + 26
Stein- und keramische Industrie 2.868 2.826 2.693 3.027 3.082 + 01 - 14 - 47 + 124 + 1.8
Glasindustrie 808 951 1.052 1.152 1.133 + 66 + 177 + 10,6 + 98 - 1.7
Chemische Industrie 9.247 9.554 9.765 9.602 9.955 + 134 33 + 22 - 17 + 37
Papiererzeugende Industrie 3.207 3.653 3.747 3.519 3.744 + 22 + 13,9 + 26 - 6,1 + 6.4
Papierverarbeitende Industrie 1.480 1.528 1.628 1.855 1.869 + 21,5 + 3.2 + 6,6 + 13,9 + 07
Sageindustrie 1.403 1.683 1.349 1.056 1.122 + 1,2 + 19,9 - 198 - 218 + 63
Holzverarbeitende Industrie 3.192 3.274 3.364 3.209 3.243 + 114 + 26 + 27 - 46 w1,
Nahrungs- und Genussmittelindustrie 7.272 7.686 7.941 8.479 8.644 + 12,3 + 57 + 33 + 68 + 20
Ledererzeugende Industrie 302 354 449 482 481 - 43 + 17,1 + 26,9 + 7.3 - 02
Lederverarbeitende Industrie 452 440 474 445 365 + 50 - 26 + 7.8 - 6,1 - 179
Textilindustrie 2.471 2.000 2.091 1.890 1.882 - 10,5 - 19,0 + 4,6 - 96 = 05
Bekleidungsindustrie 756 700 709 678 694 - 10,1 - 74 + 1.2 - 44 + 25
GieBereiindustrie 862 926 974 1.127 1.195 + 49 + 75 + 52 + 157 + 60
Maschinen- und Stahlbauindustrie 11.995 13.027 13.334 15218 16.420 - 32 + 846 + 24 + 14,1 * 7Y
Fahrzeugindustrie 6.191 6.092 7.189 7.187 8.070 + 89 - 16 + 18,0 - 00 + 12,3
Eisen- und Metallwarenindustrie 6.225 6.463 6.891 6.817 7.121 - 1.8 + 38 + 6.6 - 11 + 4,5
Elekfroindustrie 11.451 12.560 12.771 12.074 12.637 + 11,9 9.7 + 1.7 - 55 + 47
Ubersicht é: Investitionskennzahlen: Investitionsintensitét, Investitionsquote
Industrie nach Fachverb&nden
Investitionsintensitat Investitionsquote
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Investitionen je Beschdaftigte in € Investitionen in % des Umsatzes
Industrie insgesamt 12.635 13.188 13.627 12.326 15.185 6,5 6,3 6,3 5,6 6,6
Basissektor 22.449 20.400 20.849 21.017 24.854 7.5 55 56 6,2 7.3
Chemie 17.433 16.672 15.150 17.202 21.659 8.3 7.5 6,6 7.6 9.2
Technische Verarbeitung 9.477 11.803 13.504 11.134 15.488 5,0 59 6,5 50 6,5
Bauzulieferung 17.597 12.649 10.946 8.302 8.145 12,1 8.5 7.5 58 5.6
Traditionelle Konsumguter 8.366 10.950 11.026 10.637 10.344 4,6 59 56 5,1 4,9
Bergwerke 21.070 14.618 12.394 9.988 12.423 14,8 8.3 6,9 56 6,6
Erdélindustrie 65.939 71.283 31.568 53.361 82.337 72 4.8 2,6 4,2 6,9
EisenhUtten 19.386 15.434 21.258 18.327 21.372 9.6 7.3 8.9 7.9 9.3
NE-Metallindustrie 26.190 18.027 15.218 17.659 15.215 6,7 3.7 3.0 4,7 4,0
Stein- und keramische Industrie 12.291 9.863 8.365 7.247 10.918 7.5 6,0 53 4,6 6.7
Glasindustrie 10.151 16.252 18.102 19.536 9.826 2.8 14,5 16,2 18,0 9.2
Chemische Industrie 17.433 16.672 15.150 17.202 21.659 8.3 7.5 6,6 7.6 9.2
Papiererzeugende Industrie 19.193 20.167 30.988 25.581 32.879 85 5.0 7 6,6 8.0
Papierverarbeitende Industrie 7.731 11.056 10.283 10.743 11.028 4,7 6,3 56 50 51
Sageindustrie 77.085 31.894 19.752 10.036 8.724 34,8 13.9 8.5 4,4 3.6
Holzverarbeitende Industrie 8.665 7.840 8.057 4.021 5.212 6,9 6,2 6,2 3.1 4,0
Nahrungs- und Genussmittelindustrie 13.155 17.367 17.838 16.355 15.749 5.4 6.8 6,7 58 55
Ledererzeugende Industrie 4.703 5.430 7.283 6.573 2.899 2,6 2.8 3.1 2,8 1.2
Lederverarbeitende Industrie 2172 2.414 2.439 3.125 1.588 1.9 2,0 1.8 2.4 1.5
Textilindustrie 5.499 5.466 5.254 5.114 5.840 4,0 4,7 4,2 4,2 4,8
Bekleidungsindustrie 1.553 3.274 2.708 2.905 2.585 1,6 3.6 2,9 29 2,6
GieBereiindustrie 9.098 9.708 10.536 14.280 10.999 7.7 7.8 8.2 10,6 7.7
Maschinen- und Stahlbauindustrie 6.276 8.592 10.016 13.134 17.915 3.2 4,0 4,7 5:3 6,6
Fahrzeugindustrie 15.434 15.153 12.288 12.735 30.967 6,0 6,1 4,5 4,9 10,7
Eisen- und Metallwarenindustrie 8.899 9.749 12.597 11.321 12.426 6,6 7.1 8.2 7.0 7.4
Elekfroindustrie 10.796 15.309 18.349 8.020 7.447 56 7.3 8,6 3.7 3

WIFO MONATSBERICHTE 2/2003 129



B ERGEBNISSE DES WIFO-INVESTITIONSTESTS VON ENDE 2002

Ubersicht 7: Struktur der Investitionen

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumgUter

Bergwerke

Erddlindustrie

EisenhUtten

NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papiererzeugende Industrie
Papierverarbeitende Industrie
Sageindustrie
Holzverarbeitende Industrie
Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Ledererzeugende Industrie
Lederverarbeitende Industrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie

Maschinen- und Stahlbauindustrie
Fahrzeugindustrie

Eisen- und Metallwarenindustrie
Elektroindustrie

Ubersicht 8: Investitionsmotive

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumguUter

Bergwerke

Erddlindustrie

EisenhUtten

NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papiererzeugende Industrie
Papierverarbeitende Industrie
Sageindustrie
Holzverarbeitende Industrie
Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Ledererzeugende Industrie
Lederverarbeitende Industrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereinindustrie

Maschinen- und Stahlbauindustrie
Fahrzeugindustrie

Eisen- und Metallwarenindustrie
Elekfroindustrie
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2002

Elekfrotechnik und
Elektronik

Produktion BUro

Anteile i
10,17 3,07
2,95 0,78
6,67 1,69
15,64 4,49
5,32 3,19
13,74 4,33
4,76 4,23
0,00 0,00
0,55 0,37
1,74 0.21
9.97 3,12
1,25 1,37
6,67 1,69
10,81 1,60
9,18 1,83
10,67 2,01
10,25 11,34
15,58 4,78
6,84 0.82
6,76 4,92
6,64 5,10
62,65 11,82
1,20 2,48
3.72 3.43
1,61 3.82
9.32 2,64
47,82 8,03

2002

Ersatz alter  Kapazitats-

Anlagen

36,6

28,3

ausweitung

20,7

23,0

Umwelt-
schutz

n%
2,28

3,33
3,28
1,20
SAIS
2,04

2,79
0,00
4,92
2,54
7,43
1,63
3,28
5,13
1,47
4,00
1,05
1,65
13,07
0,00
2,13
0,00
1,89
1,52
1,78
0,92
0,54

Rationali-
sierung

Bauten

14,09

9,44

8,56
15,64
28,07
13,91

13,23
0,00

11,22
19,48
39,55
8,56
24,57
10,69
14,50
5,35
14,28
27,76
48,00
6,91
791
5,11
21,62

26:49
4,66

Andere
Investitions-
zwecke

2003

Elekfrotechnik und
Elektronik

Produktion BUro

Anteile i
8,18 2,69
4,26 0,56
8,52 1,69
9.40 3.72
4,80 3,54
14,64 4,32
581 595
0,00 0,00
0,49 0,16
1.11 0,12
6,55 2,02
2,15 2,26
8,52 1,69
19.93 1,29
795 1,16
7,06 3,61
5,21 7.80
16,96 4,74
0,50 0,12
29,35 14,07
4,51 4,04
66,73 14,37
1,25 2,55
2,40 3.19
0,38 1,88
10,18 2,89
46,17 10,11

2003

Ersatz alter  Kapazitats-
Anlagen  ausweitung

Anteile an der Zahl der Meldungen in %

28,6

25,7
28,6
30,7

14,1

23,0
18,1
11,6
12,5
13.3

23,1
50,0
25,0
16,7
14,8

18,1
28,6
10,7
11,6

14,6
33,4
21,4
14,3

22,2
12,9

12,0
10,4

MONATSBERICHTE 2/2003

34,3

26,6
28,6
31,0

22,0

24,5
25,5
25,4

Umwelt-
schutz

n %
1.87

2,30
4,41

Rationali-
sierung

30,3
27,2

33,6
28,9
27,9

37.5

26,3
27.8
25,6

29,6
20,8
23,7
32,1

29.8
28,6
30,0
24,5

28,9
36,2
24,2
32,6
35,2

Bauten

9.25

617

Andere
Investitions-
zwecke

13.4
21,7

16,3
10,0
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ERGEBNISSE DES WIFO-INVESTITIONSTESTS VON ENDE 2002 W

Ubersicht 9: Einflussfaktoren der Investitionen

Industrie, nach Fachverbandsobergruppen

2002 2003
Welche Faktoren beeinflussen die Investitionen?
Positiv Kein Einfluss  Behindernd Keine Positiv Kein Einfluss  Behindernd Keine
Antwort Antwort

Anteile an der Zahl der Meldungen in %

Industrie insgesamt

Nachfrage 46,9 18,0 185 21,6 45,2 185 11,0 30.3
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 32,5 26,5 17.8 23,2 28,2 22,6 17.4 31.8
Technische Faktoren 65,8 12,5 1.6 20,1 58,6 11.8 0.6 29,0
Andere Faktoren 10,9 20,0 3.1 66,0 10,4 18,5 2.3 68,8
Basissektor

Nachfrage 59,7 21,0 3.2 16,1 59.7 14,5 4,8 21,0
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 355 30.7 17.7 16,1 37.1 27,4 16,1 19.4
Technische Fakforen 85,5 3.2 1.6 9.7 71,0 9.7 1.6 17,7
Andere Faktoren 19,4 27,4 0,0 53,2 16,1 27,4 1.6 54,9
Chemie

Nachfrage 53,5 17.8 10,9 17.8 49,5 13,9 10,9 25,7
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 38,6 26,8 16,8 17.8 34,7 22,8 15,8 26,7
Technische Faktoren 59.4 18,8 0.0 21,8 55,5 18,8 0.0 25,7
Andere Faktoren 13,9 21,8 4,0 60,4 15,8 14,9 3.0 66,3
Technische Verarbeitung

Nachfrage 50,5 16,4 14,5 18,6 46,9 11,7 11,6 29.8
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 31,6 28,0 19.3 21,1 28,0 20,0 19.3 32,7
Technische Faktoren 66,6 13.8 1.8 17.8 59,6 9.8 1.1 29,5
Andere Faktoren 9.5 21,4 3.6 65,5 8,7 20,4 2,5 68,4
Bauzulieferung

Nachfrage 32,7 21,1 19.7 26,5 38.8 15,6 16,3 29.3
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 32,6 24,5 17,7 25,2 28,6 23,1 17.0 &8
Technische Faktoren 64,6 10,9 1.4 23,1 63,2 10,9 0.0 25,9
Andere Faktoren 8.2 14,3 4,7 72,8 10,9 13,6 3.4 72,1
Traditionelle KonsumgUter

Nachfrage 44,9 17.3 11,9 259 40,5 14,1 8.1 37.3
Finanzengpass bzw. Gewinnlage 29.2 24,3 16,2 30.3 21,6 24,3 16,2 37.9
Technische Faktoren 62,7 11.3 2,2 23,8 50,8 12,4 0.6 36.2
Andere Faktoren 10,8 18,9 1.6 68,7 7.5 18,4 1.1 73,0
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Ubersicht 10: Kapazitétserweiterung und Kapazitétsauslastung, Tendenz des Beschdiftigtenstandes,

Energieverbrauch
Industrie nach Fachverb&nden
1999 2000 2001 2002  2003') 2001 2002 2003 2002 2003
Durchschnittliche Kapazitétsverdnderung Durchschnitt- Beschdaftigtenstand Energieverbrauch
(bezogen auf den gesamten liche Kapazitdts-  Stei-  Gleich- Sinkend  Stei-  Gleich- Sinkend  Stei-  Gleich- Sinkend
Industriezweig) auslastung im gend blei- gend blei- gend blei-
November bend bend bend
In % In % Anteile an der Zahl der Meldungen in %
Industrie insgesamt + 21 + 34 + 30 + 19 + 21 84 83 13.9 61,8 24,3 20,2 68,6 11.2 19.9 70,2 9.9
Basissektor + 38 + 26 + 55 + 34 + 53 90 89 20,0 50,0 30,0 18.3 70,0 11,7 33,9 61,0 5.1
Chemie + 36 + 30 + 37 + 24 + 06 83 83 17.9 63,2 18.9 19.2 74,7 6.1 20,2 69,7 10,1
Technische Verarbeitung + 26 + 51 + 40 + 22 + 38 85 84 20,9 57.0 22,1 25,1 64,3 10.6 24,6 68,4 7.0
Bauzulieferung + 14 + 1,6 + 02 + 05 + 08 83 82 29 68,3 28,8 13,0 77,6 9.4 13.1 76,7 10,2
Traditionelle Konsumguter + 06 + 30 + 25 + 1,1 - 02 80 79 8.1 67,2 24,7 19.8 63,9 16,3 153 71,1 15,6
Bergwerke + 24 + 1,1 +165 + 67 + 62 82 85 0,0 50,0 50,0 16,7 66,7 16.6 50,0 50,0 0,0
Erddlindustrie + 00 + 00 + 00 + 00 + 25 90 90 0,0 0,0 100,0 0,0 100,0 0,0 0,0 100,0 0.0
EisenhUtten + 1,7 + 1,4 + 33 + 33 + 246 95 93 10,0 50,0 40,0 20,0 70,0 10,0 22,2 55,6 22,2
NE-Metallindustrie + 41 + 49 + 46 + 46 + 64 91 91 33.3 40,0 26,7 26,7 60,0 18,3 53,3 40,0 6,7
Stein- und keramische
Industrie - 0,5 + 1,7 - 20 - 09 & 03 80 80 22 64,5 33,3 8.9 73,3 17.8 13,3 73,4 13,3
Glasindustrie + 10 + 1,0 + 21 + 51 + 44 85 87 12,5 75,0 12,5 38,9 66,7 0,0 22,2 66,7 11,1
Chemische Industrie + 36 + 30 + 37 + 24 + 06 83 83 17.9 63,2 18.9 19.2 74,7 6.1 20,2 69,7 10,1
Papiererzeugende Industrie 24 T 22 ¥ Zy F &5 F I 96 95 9.1 90,9 0.0 27.3 54,5 18.2 27.3 72,7 0,0
Papierverarbeitende Industrie  + 24 + 65 + 41 + 38 + 0,1 87 88 10,7 67,9 21,4 24,1 65,5 10,4 10.3 86,2 3,5
Sageindustrie + 25 + 29 + 10 + 05 - 046 81 82 2.7 784 18.9 16,2 784 5,4 16,7 75,0 8,3
Holzverarbeitende Industrie + 30 + 07 + 23 + 09 + 22 87 85 2,1 63,8 34,1 11.1 82,2 6,7 8.9 84,4 6,7
Nahrungs- und
Genussmittelindustrie + 31 + 31 + 42 + 31 + 13 76 77 8,6 72,8 18,6 26,9 64,2 8.9 21,4 65,7 12,9
Ledererzeugende Industrie + 76 + 70 +120 + 00 - 08 79 73 0,0 83.3 16,7 16,7 50,0 33,3 0,0 83.3 16,7
Lederverarbeitende Industie  + 00 + 00 + 00 - 61 -113 95 90 0.0 57,1 42,9 0,0 57,1 42,9 0,0 93 66,7
Textilindustrie - 16 + 07 - 04 + 03 + 07 77 75 10,2 59,0 30.8 18.0 64,1 17.9 12,8 69,2 18,0
Bekleidungsindustrie - 38 + 35 - 19 - 40 - 28 81 76 4,2 62,5 &8 4,2 66,7 29.1 0.0 78.3 21,7
GieBereinindustrie + 62 + 23 + 64 09 + 64 86 83 31,3 37,5 31,2 6,3 87.5 6,2 25,0 75,0 0.0
Maschinen- und
Stahlbauindustrie - 05 + 29 + 24 - 03 + 41 86 85 21,2 54,1 24,7 20,0 68,2 11.8 20,9 66,3 12,8
Fahrzeugindustrie + 21 + 36 + 63 + 45 + 346 79 78 26,3 52,6 21,1 16,7 72,2 11.1 15.8 73.7 10,5
Eisen- und
Metallwarenindustrie =3+ 57 ¢ Y F JB ¢ IS 85 85 18,5 64,1 17.4 28,3 63,0 87 33.7 64,0 2,3
Elektroindustrie + 53 + 83 + 63 + 36 + 56 86 83 24,1 51,7 24,2 30,4 57.1 12,5 20,7 74,1 52
') Prognose.
Ubersicht 11: Verwendete Sektorgliederung nach ONACE
Sachgitererzeugung insgesamt
Bergbau Kraftfahrzeuge
10 Kohlenbergbau, Torfgewinnung 34 Kraffwagen und Kraftwagenteile
11 Erddl-, Erdgasbergbau und damit verbundene Dienstleistungen o .
f Uran- und Thoriumerze Inveshhonsgufgr
12 Bergbqu O_U . . . 29 Maschinenbau
23 Kokerei, MineralSlverarbeitung, Herstellung und Verarbeitung von 3, BUromaschinen, Datenverarbeitungsgerdte und Einrichtungen
Spalt- und Brutstoffen 32 Rundfunk-, Fernseh- und Nachrichtentechnik
33 Medizin-, Mess-, Steuer- und Regelungstechnik, Optik
Vorprodukte & Sonstiger Fahrzeugbau
}i Eﬂbgrgbou Stei dErd i Berab Davuerhafte Konsumguter
ewinnung von. Clinreol Wil 1Sgelinh sonsulger ergbav 36 Mdbel, Schmuck, Musikinstrumente, Sportgerdate, Spielwaren und
20 Be- und Verarbeitung von Holz (ohne Mébel) sonstige Erzeugnisse

21 Herstellung und Verarbeitung von Papier und Pappe

24 Chemikalien und chemische Erzeugnisse

25 Gummi- und Kunststoffwaren

26 Herstellung und Bearbeitung von Glas, Herstellung von Waren aus
Steinen und Erden

27 Metallerzeugung und -bearbeitung

28 Metallerzeugnisse

31 Gerdte der Elektrizitétserzeugung, -verteilung u. A.
37 RUckgewinnung
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Nahrungs- und Genussmittel
15, 16 Nahrungs- und Genussmittel, Getréinke, Tabakverarbeitung

Nichtdauerhafte Konsumguter

17 Textilien und Textilwaren (ohne Bekleidung)

18 Bekleidung

19 Ledererzeugung und -verarbeitung

22 Verlagswesen, Druckerei, Vervielfdltigung von bespielten Ton-, Bild-

und Datentrdgern
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Ubersicht 12: Entwicklung der Investitionen

Nach ONACE-Obergruppen

1999
Sachgutererzeugung insgesamt 6.503
Bergbau 164
Vorprodukte 3.498
Kraftfahrzeuge 360
InvestitionsgUter 945
Dauerhafte KonsumgUter 172
Nahrungs- und Genussmittel 729
Nichtdauerhafte KonsumguUter 634

2000

7.204

171
3.386
402
1.374

1.016
632

Ubersicht 13: Entwicklung der Umsditze

Nach ONACE-Obergruppen

1999
SachguUtererzeugung insgesamt 101.305
Bergbau 2.441
Vorprodukte 44.239
Kraftfahrzeuge 7.109
InvestitionsgUter 20.842
Dauerhafte Konsumguter 4.103
Nahrungs- und Genussmittel 13.720
Nichtdauerhafte Konsumguter 8.851

2000

108.892

3.636
47.790
7.373
23.165
4.372
14.112
8.444

2001

Mio. €

7.330

67
3.454
386
1.654

1.016
529

2001

Mio. €

113.206

2793
50.033
8.319
24.086
4.471
14.603
8.901

2002 2003 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenlber gegeniber gegenuber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Verédnderung in %
6.627 7.004 + 108 + 17 - 9.6 + &7
113 183 + 47 - 60,8 + 68,9 + 61,0
3.189 3.421 - 32 + 20 - 77 + 7.3
482 977 + 11,6 - 39 + 24,7 +102,8
1.038 1.036 + 45,4 + 20,4 - 373 - 01
145 175 + 29,1 + 06 - 354 + 20,6
991 890 # &3 - 00 - 24 - 10,1
670 321 - 02 - 164 + 26,8 - 520
2002 2003 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003
gegenUber gegenlber gegeniber gegenuber
5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002
Verdnderung in %
113.982 118.705 SIS + 40 + 07 + 4,1
3.007 2.855 + 49,0 - 232 + 7.6 - 51
49.773 51.724 + 80 + 47 - 05 + &Y
7.846 8.584 + 37 + 128 - 57 + 94
24.987 26.902 + 11,1 + 40 ¥ 7 + 7.7
4.025 4.003 + 66 + 23 - 10,0 - 05
15.990 16.473 + 29 + I8 + 9.5 + 30
8.354 8.164 - 46 + 54 6,1 - 23

Ubersicht 14: Investitionskennzahlen: Investitionsintensitét, Investitionsquote

Nach ONACE-Obergruppen

Investitionsintensitat Investitionsquote
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Investitionen je Beschdaftigte in € Investitionen in % des Umsatzes

SachguUtererzeugung insgesamt 11.650 12.858 13.021 12.008 12.690 6.4 6,6 6,5 58 59
Bergbau 35.246 38.740 16.453 27.974 45.031 6,7 4,7 2,4 3.8 6,4
Vorprodukte 13.862 13.276 13.466 12.470 13.379 7.9 7.1 6,9 6.4 6,6
Kraftfahrzeuge 15.371 16.559 15.236 19.171 38.886 5,1 55 4,6 6,1 11,4
InvestitionsgUter 7.890 11.270 13.263 8.643 8.631 4,5 59 6,9 4,2 3.9
Dauerhafte Konsumguter 5.159 6.733 6.943 4.760 5.742 4,2 5,1 5.0 3.6 4,4
Nahrungs- und Genussmittel 11.701 16.405 16.457 15.929 14314 53 7.2 7.0 6,2 54
Nichtdauerhafte KonsumgUter 10.185 10.599 9.064 12.330 5.913 7.2 7.5 59 8.0 3.9
Ubersicht 15: Struktur der Investitionen

Nach ONACE-Obergruppen

2002 2003
Elektrotechnik und Umwelt- Bauten Elekfrotechnik und Umwelt- Bauten
Elektronik schutz Elektronik schutz
Produktion BUro Produktion BUro
Anteile in % Anteile in %
SachguUtererzeugung insgesamt 13,43 3.63 2,14 15,38 10,96 3.75 2,08 10,45
Bergbau 0,03 0.36 0,00 0,00 0,01 1,20 0,00 0,00
Vorprodukte 7,01 2,26 2,89 18,19 8,74 2,50 326 11,65
Kraftfahrzeuge 1,33 2,23 1,32 5,80 0,46 1,36 0,45 7,22
InvestitionsgUter 22,42 6,98 1,54 18,08 18,31 8,39 1,26 12,55
Dauerhafte Konsumguter 9.79 9.45 0,99 11,95 5,98 6,68 0,94 8,33
Nahrungs- und Genussmittel 12,11 4,96 1.88 13,46 14,22 5,12 1,46 10,88
Nichtdauerhafte KonsumgUter 43,71 3.34 1,07 10,92 42,75 536 0,69 6,60
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Ubersicht 16: Investitionsmotive

Nach ONACE-Obergruppen

Sachgutererzeugung insgesamt

Bergbau

Vorprodukte

Kraftfahrzeuge
InvestitionsgUter

Dauerhafte KonsumgUter
Nahrungs- und Genussmittel
Nichtdauerhafte Konsumguter

Ersatz alter
Anlagen

Ubersicht 17: Einflussfaktoren der Investitionen

Nach ONACE-Obergruppen

Sachgutererzeugung insgesamt
Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

Bergbau

Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Fakforen

Andere Faktoren

Vorprodukte

Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

Kraftfahrzeuge

Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

InvestitionsgUter

Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

Dauerhafte KonsumgUter
Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

Nahrungs- und Genussmittel
Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

Nichtdauerhafte KonsumgUter
Nachfrage

Finanzengpass bzw. Gewinnlage
Technische Faktoren

Andere Faktoren

134

Positiv

49,1
32,9
67.8
10,3

47,6
14,3
38,1

4.8

52,0
39.4
68,5
11.8

37.6
28,7
58,4
13,8

2002 2003
Kapazitats- Rationali- Andere Ersatz alter  Kapazité&ts- Rationali-
ausweitung sierung Investitions- Anlagen ausweitung sierung

zwecke
Anteile an der Zahl der Meldungen in %
20,7 28,9 14,0 34,2 22,2 30,3
0.0 16,7 33,3 33,3 16,7 16,7
21,1 28,5 15,6 32,7 22,3 30,1
31.1 24,4 11,1 34,3 34,3 22,8
21,5 BlFsS 11,7 30,9 25,5 34,5
11,5 27.9 9.8 49,1 12,7 27.3
20,2 28,9 14,5 33,5 20,9 30,4
19.5 30,2 10,1 42,8 18,6 28,6
2002 2003
Welche Faktoren beeinflussen die Investitionen?
Kein Einfluss Behindernd Keine Positiv Kein Einfluss  Behindernd
Antwort
Anteile an der Zahl der Meldungen in %

17.9 13.8 21,3 45,3 13.6 11,3
26,1 18,1 23,4 28,2 22,6 17,7
12,5 1.5 19.9 58,4 12,1 0.6
19.9 3.1 66,1 10,0 18,5 2,3
25,0 0.0 75,0 0.0 25,0 0.0
25,0 0.0 75,0 0.0 25,0 0.0
50,0 0.0 50,0 50,0 0.0 0.0
0.0 0.0 75,0 25,0 0.0 0.0
17.4 13,6 19.9 48,6 12,2 11,0
27,7 18,8 20,6 30,0 22,8 16,7
10,8 1.9 19.5 60,3 10,3 1.2
19.5 3.3 66,9 9.8 17.6 2,6
95 19,1 23,8 88,9 14,3 14,3
19.0 23.8 42,9 14,3 9.5 28,6
23,8 0.0 38,1 28,6 23,8 0.0
28,6 9.5 57.1 4,8 23.8 9.5
17.3 14,2 16,5 48,8 11,8 13,4
29,1 15,0 16,5 32,3 23,6 16,5
15,7 1.6 14,2 63,8 11,8 0.0
21,3 3.1 63,8 11,8 20,5 1,6
27.8 13,9 30,6 88,9 27.8 11,1
22,2 19.5 25,0 30,6 25,0 22,2
8.3 0.0 16,7 75,0 13,9 0.0
19.4 2.8 69.5 13.9 13.9 2.8
19.2 6,8 23,3 48,0 17.8 4,1
26,0 11,0 34,2 24,7 27,4 13.7
8.2 1.4 23,3 61,6 11,0 0.0
17.8 1.4 69.9 10,9 17.8 1.4
17.8 18,8 25,8 33,7 12,9 14,8
18,8 23.8 28,7 20,8 18,8 23.8
17.8 1,0 22,8 41,6 17.8 0.0
20,8 2,0 63,4 6,9 21,8 1.0
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Andere
Investitions-
zwecke

Keine
Antwort

29.8

28,9
69,2

75,0

50,0
75.0

28,2
30,5
28,2
70,0

38,1
47.6
47,6
61,9

26,0
27,6
24,4
66,1
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Ubersicht 18: Kapazitétserweiterung und Kapazitétsauslastung, Tendenz des Beschdiftigtenstandes,
Energieverbrauch

Nach ONACE-Obergruppen

1999 2000 2001 2002')  2003!) 2001 2002 2003 2002 2003
Durchschnittliche Kapazitétsverdnderung  Durchschnittliche Beschdaftigtenstand Energieverbrauch
(bezogen auf den gesamten Industriezweig) Kapazitats- Stei-  Gleich- Sinkend Stei-  Gleich- Sinkend  Stei-  Gleich- Sinkend
auslastung im gend blei- gend blei- gend blei-
November bend bend bend-
In % In % Anteile an der Zahl der Meldungen in %

Sachgutererzeugung
insgesamt +24 i &5 +3,1 +23 +2,1 84 83 14,1 61,4 24,5 20,5 68,6 10,9 20,4 69,9 9.7
Bergbau +0,0 +0,0 +0,0 +0,0 +1.7 88 88 0,0 0,0 100,0 0,0 100,0 0,0 0.0 100,0 0.0
Vorprodukte = &1 1= &0 +29 +23 +24 85 85 13,4 63,0 23,6 21,7 69,4 8,9 28,5 69,1 7.4
Kraftfahrzeuge +39 + 4,4 +6,1 +29 +32 81 80 88,8 50,0 16,7 17,6 76,5 59 1,1 77.8 1.1
InvestitionsgUter +1,5 +6,9 +3.9 +1,7 +43 85 85 23,9 58,1 18,0 22,4 66,4 11,2 20,0 69,6 10,4
Dauerhafte
Konsumguter +3,0 +3,1 +25 -1.1 +0,0 86 80 2,8 58,3 38,9 29 771 20,0 8.6 80,0 11,4
Nahrungs- und
Genussmittel +3,1 +29 +4,5 +3,1 +0.8 76 77 87 72,5 18,8 25,8 65,1 9.1 20,3 66,7 13,0
Nichtdauerhafte
Konsumguter -03 +29 +26 +24 -06 82 79 10,1 56,6 8,8 17.2 64,6 18,2 14,4 70,1 15,8
') Prognose.

Ubersicht 19: Investitionen und Umsdtze in den Bundeslédndern
Nach ONACE, Sachgltererzeugung insgesamt

Investitionen Umsatze

5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 1. Plan 2003

gegenUber gegenuUber gegenUber gegenUber gegenUber gegenuUber gegenUber gegenUber

5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002 5. Plan 1999 5. Plan 2000 4. Plan 2001 3. Plan 2002

Verdnderung in % Verdnderung in %

Osterreich + 108 + 1,7 - 96 + 57 + 7.5 + 40 + 07 + 4,1
Wien + 14,8 - 20 - 20,1 - 09 + 6,1 - 08 = 55 + 40
Niederdsterreich + 67 - 41 - 6,1 + 23 + 87 + 1.2 + 3.8 + 35
Burgenland + 13,6 - 01 - 35 - 125 + 49 + 47 + 6.6 + 31
Steiermark + 72 + 55 - 84 + 16,8 + 70 + 64 - 09 + 48
Karnten + 159 + 42 - 152 + 62 + 72 + 59 + 06 + 48
Oberdsterreich + 10,1 + 54 - 71 + 104 + 80 + 59 + 1.8 + 45
Salzburg + 11,5 - 02 - 120 + 1.5 + 68 + 33 + 13 + 43
Tirol + 12,1 + 35 - 25 - 25 + 99 + 69 + 45 SEOES
Vorarlberg + 19,3 + 48 - 4,6 - 02 + 6,2 + 6,5 + 1.7 + 3.7

Anderungsrate aus der Stichprobe (Schdtzung ohne Hochrechnung).
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EIGENKAPITALVORSCHRIFTEN FUR BANKEN (BASEL 1) Il

Franz R. Hahn

Die neue Basler Eigenkapitalvereinbarung ("Basel II")
aus makrookonomischer Sicht

Der Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht und die EU-Kommission haben weitgehend ibereinstimmende
Vorschldge zur Reform der Eigenkapitalvorschriften fir Banken vorgelegt ("Basel II"). Der neue Rahmen
der Eigenkapitalregulierung besteht aus risikosensitiven Mindestkapitalanforderungen ("Sdule 1"), einem
aufsichtlichen Uberprifungsverfahren ("Sdule 2") und erweiterten Offenlegungspflichten ("Sdule 3"). Ziel
der Reform ist eine Starkung der Finanzmarkistabilitat durch eine héhere Ubereinstimmung zwischen
bankwirtschaftlichen Risken, insbesondere Kreditrisken, und aufsichtsrechtlichem Eigenkapitalerfordernis
fur Banken. Makro6konomische Aspekte der Bankenregulierung blieben in beiden Vorschldagen vorerst
nahezu unbericksichtigt. Stabilitat und Effizienz des Bankensystems wurden iberwiegend aus dem Blick-
winkel der bankwirtschaftlichen bzw. mikro6konomischen Problemsicht betrachtet. Die Konsequenzen,
die daraus fir Gesamtwirtschaft und Finanzsystem erwachsen konnen, I6sten im Rahmen des Konsulta-
tionsverfahrens eine intensive Debatte in Wissenschaft und Politik aus, die noch nicht abgeschlossen ist.
Der vorliegende Beitrag gibt einen Uberblick Gber die wesentlichen makroékonomischen Implikationen
des neuen Regelwerkes.

Begutachtung: Helmut Kramer ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Christa Magerl * E-Mail-Adresse: Franz.Hahn@wifo.ac.at.

Nach dem Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems 1973 hatte die zunehmen- . crep e
de Lliberalisierung des Finanzsystems und des internationalen Kapitalverkehrs eine Flnanzmquistapllliai
erhdhte Krisenanfdlligkeit des Bankensystems zur Folge. Verstarkter Konkurrenzdruck durch Eigen-
und neue Ertragsméglichkeiten durch Finanzinnovationen verleiteten vor allem in- kapitalrichtlinien
ternational tatige Banken zu einer offmals GbermdBig riskanten Geschdaftstatigkeit.

Die spektakuldren Bankenzusammenbriche in den siebziger und achtziger Jahren

waren nahezu ausnahmslos auf zu hohe Risikobereitschaft bzw. zu geringe Eigenmit-

telausstattung der Banken zurUckzufUhren. Die unzureichende Solvabilitét im Ban-

kensektor wurde zunehmend zu einer ernsten Gefahr fUr die Stabilitdt des internatio-

nalen Finanzsystems (Abbildung 1). Der Ruf nach einer Neuordnung der Bankenauf-

sicht und einer umfassenden internationalen Zusammenarbeit der Aufsichtsbehor-

den im Interesse der Starkung des internationalen Finanzgefiges wurde uniberhér-

bar.

Der Basler Ausschuss fUr Bankenaufsicht erwies sich als geeignete internationale Ein-
richtung fUr die Bewdltigung dieser Herausforderung. Seit 1975 ist dieses Gremium die
fOhrende internationale Instanz fir bankenaufsichtsrechtliche Fragen. Der Ausschuss
setzt sich aus Vertretern der Zentralbanken und Aufsichtsbehdrden aus 13 Industrie-
ldndern!) zusammen (die Oesterreichische Nationalbank hat Beobachterstatus). Er
tritt in der Regel bei der Bank fur Internafionalen Zahlungsausgleich (BlZ) in Basel zu-
sammen, wo sich auch sein stdndiges Sekretariat befindet. Im Gegensatz zu EU-
Richtlinien, die in den EU-Landern in nationales Recht UbergefUhrt werden mussen, ist
eine im Rahmen des Basler Ausschusses erzielte Ubereinkunft eine freie Vereinbarung
zwischen den beteiligten Bankenaufsichtsbehérden (Ubersicht 1).

') Belgien, Deutschland, Frankreich, GroBbritannien, Italien, Niederlande, Schweden, Spanien, Luxemburg,
Japan, Kanada, Schweiz und die USA.
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Die derzeit glltigen EU-
Eigenkapitalvorschriften fur
Banken stimmen weitgehend
mit der Basler Eigenkapital-
vereinbarung aus dem Jahr
1988 (einschlieBlich der
nachfolgenden Anpassun-
gen) Uberein. Dieser hohe
Grad an Ubereinstimmung ist
im Interesse einer weitrei-
chenden internationalen
Harmonisierung der auf-
sichtsrechtlichen Bestim-
mungen.

138

Die erste Basler Eigenkapitalvereinbarung ('Basel I'), durch die kreditrisikoorientierte
Mindestkapitalanforderungen fur international tatige Banken verbindlich festlegt
wurden, gilt als Meilenstein der modernen Bankenregulierung. Ziel dieses Regelwer-
kes war, exzessives Risikoverhalten von Banken durch aufsichtsrechtliche Mindestka-
pitalerfordernisse zu begrenzen bzw. zu erschweren. Die Stabilitdt des intfernationao-
len Finanzsystems sollte durch hinreichend kapitalisierte und risikobewusst agierende
Banken gestarkt werden.

Abbildung 1: Eigenkapital gemessen an der Bilanzsumme

In %
9 -
USA
8 Japan
------ Deutschland
71 — — Ostereich
6 4
5 4
4 4
3 4
2 1
1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998
Beginn
Umsetzung
Basel |
Q: OECD.

Ubersicht 1: Chronologie und Zeitplan der Basler Eigenkapitalvereinbarungen

1975 Grindung des Basler Ausschusses fir Bankenaufsicht
Juli 1988 Veroffentlichung der geltenden Eigenkapitalvereinbarung (Basler Akkord, "Basel 1)

Ende 1992 Umsetzung von "Basel I"

Janner 1996 Basler Marktrisikopapier

Juni 1999 Erstes Konsultationspapier zur Neufassung der Eigenkapitalvereinbarung ("Basel II")
Janner 2001 Zweites Konsultationspapier zu "Basel II"

Mai 2003 Drittes Konsultationspapier

Ende 2003 Veroffentlichung der neuen Eigenkapitalvereinbarung

Ende 2006 Umsetzung

Die Basler Eigenkapitalregelung aus dem Jahr 1988, wonach Banken Eigenkapital im
AusmaB von mindestens 8% ihrer risikogewichteten Akfiva halten muUssen, wurde
rasch zum international anerkannten Richtwert. Die geltenden EU-Eigenkapital-
richtlinien stUtzen sich ebenfalls weitgehend auf die Basler Eigenmittelempfehlung.
Basel | bildet mittlerweile die Grundlage fUr die aufsichtsrechiliche Regelung des
Mindestkapitals fir Banken in mehr als 100 Landemn. In Osterreich sind die Grundsatze
von Basel | seit 1994 durch enfsprechende BerUcksichtigung im Bankwesengesetz in
Kraft. Die breite internationale Orientierung an den Eigenmittelbestimmungen von
Basel | brachte in den neunziger Jahren eine deutliche Verbesserung der risikoge-
wichteten Eigenmittelausstattung im Bankensystem (Jackson et al., 1999). Im interna-
tionalen Vergleich liegt die risikogewichtete Eigenkapitalausstattung der &sterreichi-
schen Banken im oberen Drittel (Abbildung 2).

Die undifferenzierte und grobe Erfassung der Kreditrisken und die rasante Entwick-
lung auf dem Gebiet der Finanzinnovationen haben jedoch die Wirksamkeit von Ba-
sel | zunehmend gemindert. Die Stabilit&t des internationalen Bankensystems wurde,
wie die Finanzkrisen in der zweiten Hdalfte der neunziger Jahre gezeigt haben, durch
die einfache Basler Eigenmittelregel nur unzureichend gestarkt. Vereinzelt wurde so-
gar die Schwere der jingsten Finanzkrisen mit den Basler Eigenmittelanforderungen
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in einen ursdchlichen Zusammenhang gebracht (z. B. Russland- und Ostasienkrise).
Die Banken kdénnen in vielen Geschdftsbereichen wegen der groben Risikodifferen-
zZierung ihre Gewinne durch Ubernahme héherer Risken steigern, ohne ihr Eigenkapi-
tal erhéhen zu mUssen (Eigenkapitalarbitrage). Dieser aufsichtsrechtliche Spielraum
wird vor allem im Bereich der Kredite an private Unternehmen Uberdurchschnittlich
genutzt. Diese Kredite sind von den Banken — unabhdngig vom tatsdchlichen wirt-
schaftlichen Risiko, das von Unternehmen zu Unternehmen sehr unterschiedlich sein
kann — einheitlich zu 8% mit Eigenkapital zu unterlegen, d. h. das Risikogewicht fir
Kredite an den privaten Unternehmenssektor betrégt 100%2). Empfindlich ausgehohlt
wurde die Basler Eigenkapitalregel auch durch die starke Zunahme von Bankge-
schaften, deren Risken unzureichend oder Uberhaupt nicht von den bestehenden
aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalvorschriften erfasst werden. Banken mit geringen
Kreditrisken kénnen wiederum durch Verbriefung von Forderungsrechten ihr auf-
sichtsrechtliches Eigenkapitalerfordernis verringern. Diese Vorgangsweise ist hdufig
mit einer Qualitdtsminderung des in der Bankbilanz verbleibenden Portfolios verbun-
den.

Abbildung 2: Eigenkapitalquoten nach Basel |

In % der risikogewichteten Aktiva

Belgien ‘
(1993/1999)

Griechenland ‘
(1995/1998)

GroBbritannien ‘
(1995/1999)

Iland ‘
(1995/1998)

Italien ‘
(1992/1999)

Niederlande ‘
(1992/1999)

Osterreich ‘
(1995/2001)

Portugal ‘
(1993/1999)

Schweden
(1992/1999)

Spanien ‘
(1992/1999)

Japan ‘
(1995/1999)

USA ‘
(1992/1999)

Q: OECD.

Die neuen Eigenkapitalvorschlidge ('Basel II') sollen diese und andere Schwdchen
der bestehenden Eigenmittelregel beseitigen und vor allem durch moderne und
verbesserte Methoden der Risikobewertung zur einer Verringerung der Diskrepanz
zwischen dem aufsichtsrechtlich geforderten und dem bankwirtschaftlich notwen-
digen Eigenkapital beitfragen. Gemeinsam mit einem leistungsfahigeren aufsichtli-
chen Uberwachungsprozess und erhdhter Marktdisziplin soll die Stabilitét des Finanz-
systems gewdhrleistet und die Gefahr systemischer Risken deutlich verringert wer-
den.

2) Beispiel: Ein aushaftender Kredit von 100 € ist bei einem Risikogewicht von 100% mit 8 € an Eigenkapital zu
unterlegen.
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Basel Il — D.i.e drei
Sdulen im Uberblick

Mindestkapital-

anforderung

140

Basel Il besteht aus drei einander verstérkenden SGulen3):

In der ersten S&ule werden die Mindesteigenkapitalerfordernisse festgelegt. An den
geltenden Eigenkapitaldefinitionen und an der Mindesteigenkapitalquote von 8%
der risikogewichteten Akfiva wird jedoch weiter festgehalten. Im Zentrum steht die
methodische Verbesserung der Kreditrisikomessung.

In der zweiten Sdule werden die Grundsatze des aufsichtsrechitlichen Kontroll- und
Uberwachungsprozesses bestimmt. Die Aufsichtsbehdrden sollen mit mehr qualitati-
ven Uberwachungs-, Konfroll- und Interventionskompetenzen nach angelséchsi-
schem Vorbild ausgestattet werden.

In der dritten Sdule werden siriktere Offenlegungspflichten fir Banken verbindlich
vorgeschrieben (Abbildung 3).

Abbildung 3: Geltende und neue Eigenkapitalvereinbarung

Basel | Basel Il
Eigenmittel Eigenmittel Bankenaufsicht Marktdisziplin
Qualitative
Ein RisikomaB Mehrere RisikomaBe . pberprufung der Tronsporgnz dureh
X . N Risikobewertung und erweiterte
Ein Bewertungsansatz Flexible Ansétze .
- . . der Einhaltung Offenlegungs-
Grobe Risikostruktur Feine Risikostruktur A L .
institutsspezifischer pflichten
Risikostandards

Anwendungsbereich Anwendungsbereich

Die neue Basler Eigenkapitalvereinbarung wird voraussichtlich 2007 in Kraft treten.
Ab diesem Zeitpunkt wird Basel Il mit hoher Wahrscheinlichkeit durch eine Richtlinie
auch zur neuen obligatorischen Kapitaladdquanzvorschrift fir Banken in den EU-
Landern?).

FUr die Beurteilung des Kreditrisikos (Ausfallsrisiko, Bonit&tsrisiko) sind grundsatzlich
zwei Verfahren vorgesehen: eine Standardmethode und ein auf internen Ratings
basierender Ansatz (IRB-Ansatz). Basel Il sieht auch eine Bewertung des operationel-
len Risikos (rechtliche Risken, Gewdhrleistungsrisken usw.) vor, das Verfahren fur die
Bewertung von Marktrisken (Zinsdnderungsrisiko, Akfienrisiko, Wahrungsrisiko, Optio-
nenrisiko) bleibt unver&ndert (zu den Begriffen siehe Kasten "Glossar").

Der Standardansatz entspricht im Wesentlichen der geltenden Regel, er weist je-
doch eine stérkere Differenzierung der Risikogewichtung auf. Die Verfeinerung soll
sich auf die Bewertung durch externe Rating-Agenturen stutzen, die strengen Anfor-
derungen der Aufsichtsbehdrde genigen missen (Ubersicht 2). Kreditkunden, deren
Risiko weder intern (im Sinn des IRB-Ansatzes) noch extern bewertet wird, werden im
neuen Verfahren dhnlich behandelt wie bisher (das Risikogewicht fur mittlere und
groBe Unternehmen ohne Rating betragt weiterhin 100%, jenes fUr kleine Unterneh-
men wird jedoch auf 75% gesenkt, falls der Kredit 1 Mio. € nicht Uberschreitet).

Die Grundlage fUr den IRB-Ansatz bilden bankeigene Steuerungs- und Risikomessme-
thoden zur Berechnung des ékonomischen Eigenkapitals. Im Sinne einer stdrkeren
Orientierung an "Best-Practice"-Verfahren soll damit der Weg, der mit der banken-
aufsichtlichen Anerkennung von Markirisikomodellen im Zusammenhang mit dem
Handelsbuch begonnen wurde, fortgesetzt und fUr die bankenaufsichtliche Aner-
kennung von Kreditrisikomodellen geebnet werden (Ubersicht 3).

3) FUr die Kl@rung technischer Details durch Mitarbeiter der OeNB dankt der Autor Franz Partsch und Konrad
Pesendorfer.

4) Die Vorschldge der EU-Kommission zur Neuordnung des Eigenkapitalregimes der Banken entsprechen in
den wesentlichen Punkten dem neuen Basler Akkord.

MONATSBERICHTE 2/2003 WIFO



EIGENKAPITALVORSCHRIFTEN FUR BANKEN (BASEL 1) Il

Ubersicht 2: Bonitétsbeurteilungen und Risikogewichte im Standardansatz

Ratings Staaten Banken Unternehmen und Verbriefung von
Option 1 Option 2 Private Forderungen
Risikogewicht in %

AAA bis AA- 0 20 20 20 20

A+ bis A- 20 50 50 50 50
BBB+ bis BBB— 50 100 100

BB+ bis BB— 100 100 100 150

B+ bis B— 150 1.250
Unter B— 150 150 150 1.250
Ohne Rating 100 100 50 100 1.250
Notation laut Standard & Poor's; Option 1 ... Rating an SitzZland gebunden, Option2... an externes

Rating gebunden.

Ubersicht 3: Ansétze zur Risikomessung

Messung des Kreditrisikos Standardansatz (modifizierte Version des geltenden Ansatzes)
Basisversion des IRB-Ansatzes (Ausfallswahrscheinlichkeit von Banken
geschatzt, alle anderen Risikokomponenten von der Bankenaufsicht
vorgegeben)

Fortgeschrittene Version des IRB-Ansatzes (alle Risikokomponenten
kénnen bankintern geschatzt werden)

Messung des Marktrisikos (geltend)  Standardansatz
Auf infernen Modellen beruhender Ansatz

Messung des operationellen Risikos  Basisindikatoransatz
Standardmethode
Auf infernen Messverfahren beruhender Ansatz

Die Festlegung von aufsichtlichen Mindestkriterien, die interne Rating-Modelle von
Banken erfUllen mUssen, ist ein wichtiger Zwischenschritt auf diesem Weg. Die neue
Regelung Iasst sowohl eine Basisversion als auch ein fortgeschrittenes Verfahren zu.
Die fortgeschrittene Methode unterscheidet sich von der einfacheren dadurch, dass
eine Bank fUr die Berechnung der Risikogewichte nahezu alle relevanten Risikokom-
ponenten eines Kredites (mit Ausnahme der Restlaufzeit) bankintern bestimmen
kann. Im Basisverfahren schatzt die Bank nur die Ausfallswahrscheinlichkeit eines
Kredites, die restlichen Parameter werden von der Aufsichtsbehdrde vorgegeben
(Ubersicht 4).

Ubersicht 4: Anforderungen des IRB-Ansatzes

Mindestanforderungen fir Basisversion

Angemessene Differenzierung zwischen Risken und Bewertung von Risken

Vollsténdigkeit und Glaubwirdigkeit hinsichtlich der ErfUllung aller Mindestanforderungen
Angemessene Ausgestaltung der Rating-Systeme

Kriterien zum Einsatz von Rating-Systemen

Angemessenes Verstandnis der Geschdftsleitung von Aufbau und Anwendung der Rating-Systeme
Angemessene Erfahrung in der Anwendung interner Rating-Verfahren

Konsistente Schatzung der Ausfallswahrscheinlichkeiten

Ausreichende Validierung der internen Schatzungen

ErfUllung zusatzlicher Mindestanforderungen beziglich Anerkennung risikomindernder Sicherheiten
Angemessene Ermittlung der Eigenkapitalanforderungen fir Beteiligungsbesitz
Offenlegungsanforderungen

Zusatzliche Anforderungen fir fortgeschrittene Version

Mindestanforderungen fir eigene LGD-Schdtzungen
Mindestanforderungen fUr eigene EAD-Schatzungen
Mindestanforderungen fUr die Einstufung von Garantiegebern und Kreditderivaten

Diese Methoden werden fUr Kredite an gréBere Unternehmen, Banken und Staaten
angewandt; fur Privatkunden und unter bestimmten Voraussetzungen auch for
Kleinunternehmer und Freiberufler ist ein vereinfachtes Verfahren mit wesentlich
niedrigeren Eigenmittelerfordernissen vorgesehen. FUr Kredite an kleine Untferneh-
men, die in den Privatkundenbereich fallen, verringert sich das Eigenmittelerfordernis
in den meisten Bonitatsbereichen um etwa 40% gegenuber dem IRB-Ansatz fir gro-
Bere Unternehmen (Partsch — Wiaschitz, 2003). Basel Il sieht auch eine breite Anwen-
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dung von bankwirtschaftlichen Risikominderungsmoéglichkeiten durch differenzier-
tere BerUcksichtigung der Bonitat der Sicherheitsgeber und durch Ausweitung der
anerkannten Sicherheiten vor.

Sdule 2 bedeutet gegenUber der ersten Basler Eigenmittelvereinbarung eine we-
sentliche Neuerung: Sie ist nicht nur integraler Bestandteil des neuen Vertrags, son-
dern demonstriert auch die Bedeutung, welche die Bankaufsichtsbehdrden (kinftig)
der qualitativen und kontinuierlichen Aufsicht beimessen. Dies ist insbesondere in
Landern mit vorwiegend quantitativer und regelgebundener Uberwachung, wie z. B.
Deutschland und Osterreich, mit groBen Herausforderungen fir Personal und Res-
sourcen der Bankenaufsicht verbunden.

Im Rahmen des aufsichtlichen Uberprifungsverfahrens sollen Banken vor allem er-
mutigt werden, die Methoden ihres Risikomanagements und ihre internen risikorele-
vanten Strukturen (operationelles Risiko) laufend zu verbessern. Aus makrodkonomi-
scher Sicht besonders bedeutsam ist, dass das Uberprifungsverfahren die Banken
daozu anhdlt, externe Faktoren — wie etwa den Einfluss der gesamtwirtschaftlichen
Lage auf die Risikosituation der Bank — in ausreichendem MaRB in die Berechnung der
Mindestkapitalausstattung einzubeziehen. Die Bankenaufsicht soll auch in die Lage
versetzt werden, bei unzureichender Risikovorsorge oder mangelhaffem Risikomao-
nagement eine verstérkte Uberwachung der Bank oder eine hdhere als die im neu-
en Basler Vertrag vorgesehene Eigenkapitalunterlegung pro Risikoeinheit fordern
und durchsetzen zu kdnnen. Das aufsichtliche Uberprifungsverfahren sollte den Di-
alog zwischen Banken und Aufsicht nachhaltig intensivieren. Von der Dialog- und
Kooperationsbereitschaft einer Bank wird es letztlich abhdngen, ob die Aufsichtsin-
stanzen deren Fahigkeit zur effizienten Steuerung und Gestaltung von Risken fair und
zuverldassig bewerten kénnen.

Die neue Regelung enthdlt umfassende Offenlegungsvorschriften und -empfeh-
lungen, um den Marktteilnehmern besseren Einblick in das Risikoprofil und in die An-
gemessenheit der Eigenkapitalausstattung einer Bank zu ermdéglichen. Transparenz
wird als die wichtigste Voraussetzung fur die Starkung von Marktdisziplin angesehen.
Dem liegt die Erwartung zugrunde, dass gut informierte Mdarkte effizientes Risikoma-
nagement belohnen und risikoreiches Verhalten bestrafen. Inhaltlich beschrénken
sich die Transparenzvorgaben u. a. auf die bankspezifische Anwendung der Eigen-
kapitalvorschriften, auf die Eigenkapitalstruktur sowie auf Umfang und Struktur der
eingegangenen Risken.

Die Diskussion Uber den neuen Basler Eigenmittelakkord in Wissenschaft und Politik
entzindete sich primdr an den empirischen und theoretischen Grundlagen seiner
Fundierung. W&hrend eine starker risikosensitive Mindesteigenmittelausstattung von
Banken als wichtiger Beitrag zur Stabilisierung des Finanzsystems unter Praktikern der
Bankenaufsicht auBer Streit steht, ist die wissenschaftliche Evidenz in diesem Zusam-
menhang nicht eindeutig. Kapitaladdquanzvorschriften kdnnen sehr wohl auch die
Risikobereitschaft von Banken erhdhen, insbesondere wenn diese mittelfristig ihre Ei-
genmittelausstattung nur durch Gewinne und nicht durch Hereinnahme von neuem
Kapital verbessern kdnnen. Diese Banken erhalten unter bestimmten, empirisch
durchaus relevanten Rahmenbedingungen durch aufsichtliche Eigenkapitalregeln
einen Anreiz zu Uberdurchschnittichem Risikoverhalten, um "heute" ihre Gewinn-
maoglichkeiten zu erhdhen, damit sie "morgen” nicht durch eine zu geringe Eigenka-
pitaldecke in ihren Kredit- und Erfragsmaglichkeiten beschrankt werden (siehe dazu
u. a. Blum, 1999, bzw. Hahn, 2001B).

Dieses Spannungsfeld zwischen statischer und dynamischer Betrachtung von finan-
ziellen Risken ist kennzeichnend fUr die differenzierte (und gelegentlich sehr kontro-
versielle) Bewertung von Basel Il aus der Perspektive der Wirtschaftspolitik, der Mak-
robkonomie und der empirischen Wirtschaftsforschung (siehe dazu u. a. European
Cenfral Bank, 2001A, 2001B, und Hahn, 2001A). Der zentrale Einwand richtet sich ge-
gen die zu einseitige Orientierung von Basel Il an vorwiegend mikrodkonomisch aus-
gerichteten, statischen Grundsdtzen der Risikobewertung bzw. gegen die zu geringe
BerUcksichtigung von makrodkonomischen und dynamischen Fakforen im methodi-

MONATSBERICHTE 2/2003 WIFO



EIGENKAPITALVORSCHRIFTEN FUR BANKEN (BASEL 1) Il

schen Risikobeurteilungsprozess. Dies wirde zu hohe Anforderungen an das aufsicht-
liche Uberwachungsverfahren bzw. an die Aufsichtsbehérden stellen, die letztlich
aufgrund ihrer Verantwortung fUr die StabilitGt des gesamten Finanzgefiges syste-
matische Fehlentwicklungen in der Risikobewertung rechtzeitig durch geeignete Er-
messensmaBnahmen korrigieren mUssten. Damit liefe das gesamte Regelwerk Ge-
fahr, sich gegen seine wichtigste Intention zu wenden und die StabilitGt des Finanz-
systems nicht zu festigen, sondern zu gefédhrden.

Die heftigste Debatte entzindete sich an der Befurchtung, dass die risikosensitivere
Eigenmittelregelung von Basel Il den Konjunkturzyklus stérker destabilisieren kdnnte
als die bisherige Regelung. Die ohnehin ausgeprdagte Prozyklik der Kreditgewdhrung
durch Banken wuirde durch die bankinternen Risikobewertungsmodelle zusétzlich
verscharft und nicht geddmpft (Abbildung 4). Dieser Einwand basiert auf der mitt-
lerweile empirisch fundierten Erkenntnis, dass inferne Ratings der Banken bzw. bank-
inferne Schatzungen des Ausfallsrisikos UbermdaBig stark auf die jeweils aktuelle Situa-
tion der Kreditnehmer Bezug nehmen (European Central Bank, 2001B). Die Konjunk-
tursensitivitat des Ausfallsrisikos wird nur sehr selten berUcksichtigt (Abbildung 5).
Mehrere empirische Studien erhdrten auch die Vermutung, dass Banken ihre Risiko-
beurteilung nur fUr einen kurzen Zeitraum (ein Jahr und weniger) vornehmen (siehe
dazu u. a. Hahn, 2001A). Die von den Banken verwendeten Risikominimierungsprak-
tiken wirken ebenfalls durch die hohe Konjunkturabhdngigkeit der Bewertung von
Sicherheitspositionen tendenziell prozyklisch auf die Kreditvergabe.

Abbildung 4: Entwicklung des trendbereinigten BIP und der Kredite an den
privaten Sektor
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WIFO-Datenbank, Quartalsdaten.

Studien liefern andererseits empirische Evidenz dafUr, dass Rating-Agenturen ihre Ri-
sikobewertungen I&nger unveréndert lassen als Banken. Bankwirtschaftliche Risiko-
beurteilungen, die sich auf externe Einstufungen beziehen, diUrffen damit gegen-
Uber Konjunkturschwankungen tendenziell etwas resistenter sein als bankinterne Ra-
tings. Dies kdnnte Banken in Landern mit hoher externer Rating-Dichte, wie z.B. in
den USA, Kostenvorteile bei der Kapitalunterlegung verschaffen. Banken, deren Kre-
difportfolios tradifionell nur wenige, extern bewertete Unternehmen aufweisen,
kdnnte aus diesem strukturbedingten Unterschied des Kreditmarktes ein moglicher-
weise wettbewerbspolitisch bedenklicher Nachteil erwachsen. Banken in Osterreich
und Deutschland wéren davon mit hoher Wahrscheinlichkeit stérker betroffen als
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Banken in Skandinavien und GroBbritannien. Allerdings haben empirische Studien
auch ergeben, dass externe Ratings eine erhdhte Schwankungsanfdalligkeit wdhrend
Finanzkrisen aufweisen. Damit wirden jene Banken, die sich in ihrer Risikobeurteilung
auf externe Ratings beziehen, die in Finanzkrisen gesamtwirtschaftlich ohnehin labile
Situation durch volatiles Verhalten noch verscharfen.

Abbildung 5: Beispiele zur Eigenkapitalunterlegung im Zeitablauf
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15 |
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13 |
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Q: European Central Bank (2001B).

Die wichtigste Ursache des stérkeren prozyklischen Verhaltens der im neuen Basler Akkord dargelegten Ei-
genkapitalanforderungen liegt in der Volatilitdt der Ausfallswahrscheinlichkeiten. Stellvertretend fUr die
von den Banken derzeit verwendeten MessgréBen wurden hier die tafsdchlichen Ausfallsraten von Stan-
dard & Poor's auf zwei Beispiel-Portfolios angewandt. Das "S&P-Portfolio" beruht auf der gegenwdértigen
Zusammensetzung der S&P-Datenbank fUr externes Rating. Das "US50-Portfolio” basiert auf den internen
Rafings der 50 gréBten Banken der USA. Der Standardansatz sieht aufgrund der identischen Rating-
Zusammensetzung eine im Zeitablauf konstante Eigenkapitalunterlegung von 8% vor. Die Volatilitat in den
Beispiel-Portfolios ergibt sich aufgrund des neuen Elementes der sich dndernden Ausfallsraten: Die nied-
rigsten Eigenkapitalanforderungen in diesem Experiment liegen bei 40% der hdchsten Quote; Uber die Zeit
liefern die Beispiel-Portfolios dhnliche Ergebnisse.

Die Diskussion Uber die ProzyklizitGt der sensitiven Risikomessung wird dadurch er-
schwert, dass kein Konsens in Wissenschaft und Politik Uber die bestimmenden We-
sensmerkmale von Konjunkturschwankungen besteht. Der Basler Ausschuss betrach-
tet Konjunkturschwankungen als Ergebnis eines Prozesses, der einem Random-Walk
ahnelt und damit grundsatzlich zu wenig RegelmdaBigkeit aufweist, um prognostizier-
bar zu sein. Die jeweils aktuelle Konjunkturlage enthdlt nach dieser Sicht die gesamte
Information Uber die kinftige Wirtschaftsentwicklung und rechtfertigt damit eine sto-
fische Risikobewertung.

Viele internationale Institutionen — wie z. B. die Europdische Zentralbank, die Bank for
Internationalen Zahlungsausgleich, die OECD und der Internationale Wé&hrungs-
fonds —, aber auch empirische Forschungseinrichtungen wie u. a. das WIFO teilen
die Skepsis des Basler Ausschusses bezUglich der Prognostizierbarkeit von Konjunktur-
schwankungen. Sie sehen aber in Konjunkturschwankungen einen grundsdtzlich zyk-
lischen Vorgang, der zwar haufig sehr unsystematisch, aber letztich doch hinrei-
chend regelmdaBig verléuft, indem die Wahrscheinlichkeit einer Rickkehr zum lang-
fristigen Trend steigt, je gréBer die Abweichung der tatséichlichen Entwicklung vom
Trend ist (siehe dazu u. a. Lowe, 2002). Diese Sichtweise impliziert, dass eine statische,
kurzfristige Risikobewertung, wie sie etwa auch von den Banken bevorzugt wird, eine
tendenzielle Unterbewertung von Kreditrisken im Aufschwung (bzw. Unterbewertung
im Abschwung) und damit eine gesamtwirtschaftich unerwlnschte Ausweitung
(bzw. Kirzung) von Krediten zur Folge haben kann. Dies kraftigt den Aufschwung,
kann jedoch auch den Abschwung verschérfen. Durch die UbermdaBige Kreditaus-
weitung im Aufschwung steigt die Wahrscheinlichkeit eines entsprechend hdéheren
Anteils an Problemkrediten in den Portfolios der Banken, der im Abschwung das Ei-
genkapital UbermdéBig belastet. Die Banken sind daher im Abschwung nicht nur
durch die statische Risikobewertung bzw. die tendenzielle Uberbewertung von Ris-
ken, sondern hdufig auch durch eine schmdlere Eigenkapitaldecke in ihren Kredit-
moglichkeiten beschrdnkt (siehe Abbildung 5). Dies wirkt sich erwartungsgeman
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stérker negativ in jenen Landern aus, deren Unfternehmen Uberdurchschnittlich
durch Bankkredite finanziert werden (z. B. Deutschland, Osterreich).

Der Basler Ausschuss hat sich im Zuge des Konsultationsverfahrens dieser Sichtweise
etwas angendhert und wird voraussichtlich den Banken fur die Schatzung von Aus-
fallswahrscheinlichkeiten eine vorsichtigere und stdrker zukunftsorientierte bzw.
makrodkonomisch fundierte Vorgangsweise empfehlen. Ein wichtiger Beitrag zur Ent-
scharfung der Prozyklik darf vor allem von der geplanten Abflachung der Risikoge-
wichtskurven im IRB-Ansatz erwartet werden.

Eine wirksame Md&glichkeit zur Verringerung der Prozyklizitdt besteht auch in der Bil-
dung eines Eigenkapitalpuffers, also im Halten einer die Mindestanforderungen
deutlich Ubersteigenden risikogewichteten Eigenkapitalquote. Viele Banken strebten
bereits unmittelbar nach der EinfGhrung von Basel | eine risikogewichtete Eigenmit-
telausstattung von weit Uber 8% an (Abbildung 2). In Osterreich lag die durchschniti-
liche Eigenmittelausstattung der Banken 1995 bei 11,8% und stieg bis 2002 auf Uber
14%. Auch eine stdrkere Anwendung von Elementen der dynamischen Risikovorsor-
ge, die Wertberichtigungen nicht fur bereits bestehende, sondern vor allem for zu
erwartende Ausfdlle vorsieht, wére nach Ansicht einiger internationaler Institutionen
(z. B. EZB, BIZ) ein geeignetes Instrument zur Minimierung der prozyklischen Tenden-
zen in den vom Basler Ausschuss vorgeschlagenen Risikomessmethoden. Beide Ver-
fahren wirden mit hoher Wahrscheinlichkeit die Kosten der Kapitalbeschaffung for
Banken Uber den Konjunkturzyklus gléatten und damit die Anreize zur exzessiven Kre-
ditfgewdhrung im Aufschwung und zur extremen Kreditzurickhaltung im Abschwung
mildern.

Wenn im Bankensektor ein ausreichender Eigenkapitalpuffer besteht, wird auch die
Wirksamkeit der Geldpolitik — vor allem im Abschwung — nicht durch bindende Min-
desteigenkapitalerfordernisse gestort. Banken mit zu geringem Eigenkapital neigen
ndmlich in der Rezession dazu, die von den Notenbanken zur Verflgung gestellte
zusatzliche Liquiditdt nicht zur Ausweitung des Kreditangebotes, sondern zur Verbes-
serung ihres Risikoprofils zu verwenden, und schmdlern damit die Effekfivitat der
geldpolitischen Transmission (siehe dazu Baglioni, 2002, Tanaka, 2002).

Nach jingsten empirischen Untersuchungen haben jedoch die Eigenmittelerforder-
nisse nach Basel | in einigen L&ndern das Trendwachstum des Kreditvolumens ge-
ddmpft (z. B. Honda, 2002, fUr Japan, Hahn, 2002, mit Hilfe eines Panel-6konometri-
schen Ansatzes for Osterreich). Dies bestatigt den von Diamond — Rajan (2000) auf-
gezeigten Abtausch zwischen Liquiditéat und Stabilitét durch das Halten von Eigen-
kapital durch Banken. Eigenkapital beschrdnkt tendenziell die Liquiditatsbereitstel-
lung von Banken, da aus der Sicht des Bankmanagements Eigenkapital die binden-
de Budgetbeschrdnkung von taglich falligen Einlagen aufweicht. Fir Bankmanager
er6ffnet die Verpflichtung zum Halten von Eigenkapital "Rentenmddglichkeiten”, die
Effizienz und Umfang der Finanzintermediation schmdlern. Davon kénnten kleine und
mittlere Unternehmen Uberdurchschnittlich betroffen sein. In einigen Bundesstaaten
der USA erhielten etwa Anfang der neunziger Jahre durch die EinfGhrung von Basel |
kleine und mittlere Unternehmen nur unter erschwerten Umstdnden Zugang zu aus-
reichender Bankfinanzierung (siehe u. a. Hancock — Wilcox, 1998); vielen unterkapi-
talisierten, vor allem gréBeren Banken waren die Kosten der Eigenkapitalunterlegung
fUr kleine und mittlere Kredite zu hoch.

Im Zusammenhang mit Basel Il wurden in einigen EU-Staaten, darunter auch Oster-
reich, @dhnliche BefGrchtungen geduBert. Der Basler Ausschuss nahm diese Bedenken
zum Anlass, um die Eigenmittelunterlegung fUr Kredite an kleine und mittlere Unter-
nehmen zu Uberarbeiten und durch Erleichterungen zu entschdarfen. Simulationen
zeigen, dass Banken aus der Kreditgewdhrung an kleine und mittlere Unternehmen
durch das nun erheblich niedrigere Eigenmittelerfordernis voraussichtlich geringere
regulatorische Kosten erwachsen als aus Krediten an gréBere Unternehmen gleicher
Bonitat (Partsch — Wiaschitz, 2003).
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Das héhere Eigenkapitaler-
fordernis gemas Basel Il kann
die Bereitschaft einzelner
Banken zur Kreditgew&hrung
schmdalern. Kleine und mitt-
lere Unternehmen k&nnten
davon stdrker betroffen sein
als gréBere. Erleichterungen
fUr die Eigenkapitalunterle-
gung von Krediten an kleine
und mittlere Unternehmen
wulrden diesen gesamtwirt-
schaftlich unerwinschten
Nebeneffekt mildern.
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Glossar

Aufsichtsrechtliche Eigenkapitalquote: erforderliches Verhdltnis der anerkannten Kapitalposi-
tionen zu den risikogewichteten Aktiva:
Eigenkapital

— = - — =Eigenkapitalquote (> 8%)
Kreditrisiko + Markfrisiko + operationelles Risiko

EAD (exposure at default): erwartete Hohe von Forderungen an einen Schuldner zum Aus-
fallszeitpunkt

Externe Rafings: Bonitatsbeurteilung durch private oder staatliche Agenturen

Fortgeschrittener IRB-Ansatfz: Banken mit ausreichend entwickeltem internen Risikomanage-
menfsystem diUrfen zusatzlich zu den Ausfallswahrscheinlichkeiten weitere intern ge-
schatzte Risikofaktoren zur Berechnung der erforderlichen Kapitalunterlegung heranzie-
hen (z. B. EAD oder LGD).

Inferne Ratings: bankeigene Berechnungen des mit bestimmtfen Schuldnern verbundenen
Kreditrisikos; beruhen in der Regel auf quantitativen Schatzungen der Ausfallswahrschein-
lichkeit, aber auch qualitative Beurteilungen spielen eine Rolle

IRB-Ansatz (internal rating-based approach): Dieser auf internen Ratings beruhende Ansatz
ist eine der beiden Hauptoptionen, mit denen Banken die aufsichtsrechitlichen Mindest-
kapitalanforderungen berechnen kénnen. Die Risikogewichte beruhen dabei auf bank-
eigenen Ratings und bestimmten anderen quantitativen Elementen, welche die Ban-
kenaufsicht anhand der vom Basler Ausschuss fUr Bankenaufsicht herausgegebenen all-
gemeinen Kriterien definiert.

IRB-Bassisansatz: Sché&fzung der mit jedem Schuldner verbundenen Ausfallswahrscheinlichkeit
in einem bankinternen Verfahren, Festlegung der weiteren Risikofaktoren durch die Ban-
kenaufsicht

Kreditrisiko: Verlustrisiko aufgrund des Ausfalls eines Schuldners (weil dieser seiner Verpflich-
tung zur Bedienung der Schulden nicht nachkommen kann)

LGD, Verlust bei Ausfall (loss given default): MessgroBe fur den erwarteten durchschnittlichen
Verlust einer Bank je Forderung bei Ausfall eines bestimmten Schuldners (in Prozent des
aushaftenden Forderungsbetrags)

Markrisiko: Verlustrisiko infolge ungunstiger Entwicklung der Marktpreise (aus Handelspositio-
nen)

Minderung des Kreditrisikos: eine Reihe von Methoden, mit deren Hilfe eine Bank sich teilwei-
se gegen den Ausfall eines Schuldners schitzen kann (z. B. durch Hereinnahme von Go-
rantien oder Sicherheiten oder durch den Erwerb von Sicherungsinstrumenten)

Operationelles Risiko: Verlustrisiko infolge von unzureichenden internen Kontrollsystemen,
Fehlentscheidungen oder auBergewdhnlichen externen Ereignissen

Risikogewichtung: Verfahren, bei dem jedem bilanziellen und auBerbilanziellen Geschaft ein
Gewicht zugeordnet wird, das das geschétzte Kreditrisiko wiedergibt

Sdule 1: Regeln der Basler Eigenkapitalvereinbarung zur Festlegung der Mindestkapitalanfor-
derungen (Eigenkapitalquote)

S&ule 2: aufsichtliches Uberprifungsverfahren im Rahmen der Basler Eigenkapitalvereinba-
rung, in dem die Bankenaufsicht die Kapitalallokationsmethoden und die angemessene
Eigenkapitalausstattung der Banken sowie die Einhaltung der maBgeblichen Anforde-
rungen bewertet

Sdule 3: Stérkung der Marktdisziplin durch erweiterte Offenlegungspflichten im Rahmen der
Basler Eigenkapitalvereinbarung

Standardansatz: eine der beiden Hauptoptionen zur Berechnung der aufsichtsrechtlichen
Mindestkapitalanforderungen durch die Banken; gegenliber der bisherigen (geltenden)
Eigenkapitalvereinbarung verdnderte Risikogewichtungskategorien, Risikogewichte der
Schuldner von Banken beruhen auf externen Ratings, die gemdaB den Kriterien des Basler
Ausschusses fUr Bankenaufsicht von den nationalen Aufsichtsinstanzen anerkannt wurden

Value-at-Risk-Modelle: statistische Modelle zur Berechnung der Wertminderung eines Ver-
maogenstitels innerhalb einer bestimmten Zeitperiode, Anwendung im bankinternen Ra-
fing durch Basel Il empfohlen; Value at Risk . . . Verlustbetrag y, der mit einer Wahrschein-
lichkeit x (z. B. 99%) innerhalb des Zeitraumes z (z. B. 1 Jahr) nicht Uberschritten wird; mit
der Wahrscheinlichkeit 1-x (z. B. 1%) ist der Verlust gleich y oder gréBer

Verbriefung von Kreditforderungen: Bindelung von Kreditforderungen in Form von Wertpa-
pieren zwecks VerduBerung an Dritte

Wirtschaftliches Kapitalziel: Eigenkapitalausstattung, die von den Banken zur Abdeckung
kUnftiger Risken als angemessen betrachtet wird; die erforderliche Héhe ergibt sich aus
internen quantitativen und qualitativen Risikoberechnungen
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Allerdings gilt das nur, wenn die kleinen und mittleren Banken, die zum GroBteil die
Finanzierung der Kleinunternehmen tragen, ihre Risikobewertungsverfahren mehr-
heitlich auf bankinterne Ratings umstellen. Viele kleine und mittlere Banken verfUgen
jedoch noch nicht Uber leistungsfdhige interne Rating-Systeme, die den aufsichtli-
chen Kriterien entsprechen wirden. Es wird u. a. auch von den Kosten der EinfGh-
rung und Entwicklung von fortgeschrittenen IRB-Verfahren abhdngen, ob kleine und
mittlere Banken den Schritt vom Standardverfahren zum internen Rating wagen. Fur
welches Verfahren sich eine Bank entscheidet, wird aber auch von ihrem Risikoprofil
bestimmt. Institute mit niedrigen Kreditrisken werden mit gréBerer Wahrscheinlichkeit
fUr den IRB-Ansatz optieren als solche mit fraditionell hohen Risken. Banken mit risi-
koreichem Portfolio haben nach dem Regelwerk von Basel Il einen hohen Anreiz,
das Standardverfahren zu wdhlen. Das kann strukturelle Verwerfungen im Banken-
sektor ausldsen, die nicht nur die Stabilitét des gesamten Finanzsektors gefdhrden,
sondern auch die Konzenfration erhéhen. Kleine und mittlere Banken tragen, falls sie
den IRB-Ansafz nicht Ubernehmen oder wegen des wettbewerbintensiven Umfelds
ihre Ratings verzdgert anpassen, ein im Durchschnitt hdheres Risiko eines unausge-
wogenen Kreditportfolios als gréBere Banken. Die finanzielle Lage vieler kleiner und
mittlerer Institute kdnnte sich dadurch so weit verschlechtern, dass sich Ubernahmen
durch gréBere Banken auch aus aufsichtsrechtlichen Grinden als notwendig erwei-
sen und damit ein Konzentrationsprozess im Bankensekfor einsetfzt, der in einigen
L&dndern wettbewerbspolitisch bedenkliche Auswirkungen auf die Funktionsfahigkeit
des Kreditmarktes mit sich bringen kann.

Der Basler Ausschuss regte auch aus diesen Grinden die Errichtung von gemeinso-
men Datenbanken an, die den kleinen und mittleren Banken die Entwicklung und
EinfUhrung von soliden internen Bewertungsverfahren erleichtern und die Investiti-
onskosten begrenzen sollen. Damit kann jedoch ein grundsatzliches Problem von
fortgeschritftenen Ratfing-Methoden verschérft werden, das u. a. unmittelbar mit
dem statischen Basler Verstandnis von Risiko und der Empfehlung zur forcierten An-
wendung von "Value-at-Risk-Modellen" (sieche Kasten "Glossar') durch den Basler
Ausschuss zusammenhdangt: Der Basler Ausschuss geht — wie bereits angedeutet —
davon aus, dass Risken fur Banken exogen sind. Das bedeutet etwa, dass die Risiko-
bewertung eines Kreditnehmers durch eine Bank keinen Einfluss auf die Bewertung
durch andere Institute hat. Diese Annahme ist empirisch und auch theoretisch nicht
gerechffertigt. Risken werden von Banken hdufig aus Wettbewerbsgrinden, aber
auch wegen der Verwendung dhnlicher Risikobewertungsverfahren ahnlich beur-
teilt. Sie sind damit grundsatzlich endogen.

Die Voldatilitadt von Risken wird gerade durch die Interaktion von Uberaus homogenen
Marktteilnehmern verstarkt. Dies kann sich besonders negativ auf Finanzsystem und
Gesamtwirtschaft in Krisenzeiten auswirken, wenn die formalen Voraussetzungen for
die Anwendung von Value-at-Risk-basierenden Risikobewertungsverfahren nicht
mehr erfUllt sind, Banken jedoch dennoch daran festhalten und kollektiv und simul-
tan das Rating von mehreren Kredithehmergruppen herabstufen. Damit verschlech-
tern sie nicht nur ihre eigene finanzielle Lage, sondern auch jene der betroffenen
Kreditnehmer und k&nnen durch ihr gleichgerichtetes Verhalten die Krise nachhaltig
verscharfen (siehe dazu u. a. Acharya, 2001, und Danielsson et al., 2001). DarGber
hinaus erlauben die vom Basler Ausschuss empfohlenen Risikobewertungsverfahren
keine hinreichende Abschdtzung von Ereignissen, die durch eine niedrige Einftritts-
wahrscheinlichkeit, aber sehr hohe potenzielle Verluste gekennzeichnet sind; solche
Ereignisse bilden eine besonders ernste Bedrohung fUr den Bankensektor (siehe dazu
u. a. Boss, 2002, und Embrechts, 2000).

Die hier besprochenen makrobkonomischen Implikationen des neuen Basler Vertra-
ges umfassen einige maBgebliche Fehlentwicklungen, die seine Wirksamkeit
schmalern kdnnen, jedoch nicht notwendigerweise mussen. Sie sind allesamt aus 6s-
terreichischer Sicht bedeutsam, allerdings in unterschiedlichen Abstufungen. Die
Tendenz zur Prozyklik im bankinternen Rating kann fur eine Volkswirtschaft, deren Un-
ternehmen in hohem MaB von der VerfGgbarkeit von kostengUnstigen Bankkrediten
abhdngig sind, zu einem erheblichen Wettbewerbsnachteil werden — insbesondere
wenn zentrale Bereiche der Wirtschaft (wie etwa der Tourismussektor, die Bauwirt-
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Die Eigenkapitalerfordernisse
im Rahmen von Basel Il kénn-
ten zu einer Spaltung des
Bankensekftors in Institute mit
risikoarmem und solche mit
risikoreichem Portfolio fGhren.
Wettbewerbspolitisch be-
denkliche Konzentrationspro-
zesse und gesamtwirtschaft-
lich unerwinschte Auswir-
kungen auf die Unterneh-
mensfinanzierung kénnten
dadurch ausgeldst werden.

Die vom Basler Ausschuss
gefdrderten Risikoverfahren
kénnen die Homogenitdt der
Risikoprofile im Bankensektor
bedeutend erh6hen und
dadurch Finanzkrisen ver-
schdrfen.

Die &sterreichische Wirtschaft
ist unterschiedlich stark von
den Neuregelungen der
Kreditwirtschaft durch Basel Il
betroffen. Die Prozyklik der
sensitiveren Risikobewertung
kann sich negativ auf die
konjunkturreagiblen Bereiche
der &sterreichischen Wirt-
schaft auswirken. Die Erleich-
ferungen fUr die Kreditge-
wdhrung an kleine und mitt-
lere Unternehmen entschér-
fen hingegen die befirchte-
ten negativen Auswirkungen
der neuen Eigenkapitalre-
geln auf die Finanzierungs-
bedingungen. Im Ssterreichi-
schen Bankensektor kénnte
Basel Il die Strukturbereini-
gung in wettbewerbspoli-
fisch unerwUnschtem Aus-
maB beschleunigen.
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Umsetzung von Basel Il
erfordert kompetente
und entschlossene
Aufsichtsinstanzen
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schaft und die exportorientierte Sachgiterproduktion in Osterreich) auBerordentlich
konjunkturempfindlich sind. Die Erleichterung der Kapitalunterlegung fur Kredite an
kleine und mittlere Unternehmen sollte jedoch die mittelbetriebliche Wirtschaft Os-
terreichs begUnstigen. Basel Il kdnnte zugleich fUr den klein- und mittelbetrieblichen
Osterreichischen Bankensektor den Beginn einer tiefgreifenden Neuordnung bedeu-
ten, mit Konsequenzen fUr die Unternehmensfinanzierung und den Finanzplatz Os-
terreich, die gegenwdartig nur schwer abzuschétzen sind.

Einigen makrod6konomisch motivierten Bedenken gegenuber der neuen Basler Ei-
genkapitalvereinbarung (Saule 1) frug der Basler Ausschuss bereits Rechnung. Mit
Abschluss des dritten Konsultationspakets gegen Ende 2003 wird sich zeigen, ob der
neue Akkord neben einer soliden mikrodkonomischen auch eine tragféhige makro-
6konomische Fundierung aufweisen wird. Davon wird es abhdngen, ob die zwei
anderen Sdulen der Basler Ubereinkunft — aufsichtliches Uberprifungsverfahren
(Saule 2) und Marktdisziplin (SGule 3) — die Uberaus hohen Erwartungen, die in sie ge-
setzt werden, erfullen kédnnen. Vor allem stellt der neue Basler Vertrag kunftig auBer-
ordentlich hohe Anforderungen an die Personal- und Ressourcenausstattung von
Aufsichtsbehdrden: Die Aufsichtsinstanzen werden mit Befugnissen ausgestattet, die
das derzeit geltende MaB an Uberwachungskompetenz weit Uberschreitet. Bisher
hat der Basler Ausschuss noch keine Anleitungen zu den konkreten MaBnahmen der
Aufsichtsinstanzen verdffentlicht; nach Auffassung der Europdischen Zentralbank
erfordert aber die wirksame Umsetzung von S&ule 2 die Beseitigung jeglicher rechtli-
chen Beschrankung des Ermessensspielraums der Aufsichtsinstanzen. Damit wirde
den Aufsichtsorganen ein MaB an Verantwortung und Macht Ubertragen, das bisher
auBerhalb der europdischen, vor allem aber der &sterreichischen Aufsichtstradition
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The New Basel Capital Accord (Basel ll) from a Macroeconomic Point
of View —Summary

The Basel Committee on Banking Supervision and the EU Commission have submit-
ted — widely harmonised — proposals for reforming the capital requirements for
banks and investment firms (Basel ll). The object of the reform is to strengthen the
stability of the financial market by aligning the regulatory capital requirements of
banks more closely with underlying risks, especially credit risks, an object that is to
be achieved chiefly by the greater use of new risk assessment methods fo be ap-
plied internally by the banks.

Macroeconomic aspects on the regulatory side were, for the fime being, almost
ignored by both proposals. The resultant consequences that might arise for the
overall economy and financial system friggered an infense debate among scien-
fists and politicians which has not yet been seftled.

The most vigorous debate focused on the fear that Basel ll, with its more risk-
sensitive regulations for capital requirements, might have a greater destabilising
effect on the business cycle than Basel | has. The credit cycle followed by the
banks, already strongly marked by the business cycle, would be enhanced rather
than muted by the new internal risk assessment methods. This objection is based
on insights that are well-founded in empirical terms. The cyclical sensitivity of cen-
fral risk factors in the credit business is rarely given consideration by the banks.
Empirical evidence also fuels the suspicion that banks base their risk assessment on
short periods (one year or less). This implies, i.a., that any static short-term risk as-
sessment, such as is preferred by the banks, may lead to credit risks being under-
valuated during a cyclic upturn and overvaluated during a downswing. Such be-
haviour will strengthen the upturn but may well accelerate the subsequent down-
swing.

In the course of the consultation process, the Basel Committee has shown itself
open to such objections, and is expected to recommend that the banks proceed
more cautiously in estimating the default probabilities and follow a more future-
oriented and macro-economically founded approach.

In connection with Basel ll, many EU countries, including Austria, have expressed
their fears that the new capital requirements regime for banks might make lending
to SMEs more expensive. The Basel Committee used such concerns as a starting
point to revise the capital requirements for lending to SMEs and to defuse their
most serious consequences. Simulations show that due to the substantial reduction
of capital requirements for loans fo SMEs, banks should incur much lower regula-
tory costs than when lending fo larger companies of an equal credit standing.

Each of these macroeconomic implications of Basel Il is important from the Aus-
frian point of view, albeit not to the same extent. The procyclic trend in the infer-
nal ratings of banks may produce critical competitive disadvantages for an
economy whose businesses are highly dependent on the availability of low-cost
bank loans, especially when (as is the case in Austria) key sectors, such as fourism,
construction and export manufacturing, are extremely sensitive to variations in the
business cycle. Easing up the capital requirements for loans to SMEs should benefit
the Austrian economy which is characterised by a strong emphasis on SMEs.

Once the third consultative stage is completed in late 2003, it will be seen whether
the new accord will feature a strong macroeconomic foundation in addition to a
sound microeconomic base. This will be the criterion by which to judge whether
Basel Il will be able to meet the great expectations it has been raising.
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LOHNQUOTE UND LOHNSTUCKKOSTEN H

Markus Marterbauer, Ewald Walterskirchen

Bestimmungsgrunde der Lohnquote und der realen
Lohnstuckkosten

In den letzten Jahrzehnten hat sich die wirtschaftspolitische Diskussion von der Verteilungsperspektive
des Lohnanteils am Volkseinkommen zur Standortperspektive der Lohnstickkostenposition verschoben.
Die Konzepte dieser beiden Indikatoren sind einander sehr dhnlich. Als wichtigste langfristige Determi-
nanten fir die relative Einkommensposition der Arbeitnehmer erweist sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt.

Der vorliegende Beitrag beruht auf einer Studie des WIFO im Auftrag der Oesterreichischen Nationalbank und des Bundesministeriums fir Wirtschaft
und Arbeit: Markus Marterbaver, Ewald Walterskirchen: Bestimmungsgriinde der Lohnquote und der realen Lohnstickkosten (2002, 55 Seiten, 40,00 €,
Download 32,00 €: hitp://titan.wsr.ac.at/wifosite /wifosite.get abstract type?p language=1&pubid=22350; Bestellungen bitte an Christine Kautz, Tel.
(+43 1) 798 26 01-282, Fax (+43 1) 798 93 86, E-Mail Christine.Kautz@wifo.ac.at) « Begutachtung: Fritz Breuss, Alois Guger * Wissenschaftliche Assistenz:
Roswitha Ubl * E-Mail-Adressen: Markus.Marterbauver@wifo.ac.at, Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at, vebl@wifo.ac.at

Mehrere statistische Konzepte sind gebr&uchlich, um Verschiebungen der relativen
Einkommensposition der Arbeitnehmer zu messen: die Lohnquote, die bereinigte I'Ohnq!‘,’o*e' reale
Lohnquote, die realen LohnstUckkosten und die Reallohnposition. Die ersten zwei In- LOhnSNCkkos_t.en'
dikatoren werden oft fir verteilungspolitische Fragen herangezogen. Sie kdnnen Reallohnposition
zwar die Einkommensverteilung zwischen Einkommen aus unselbstandiger Erwerbstd-

tigkeit einerseits und solchen aus Besitz und Unternehmung andererseits abbilden,

nicht jedoch die Einkommensverteilung zwischen Personen und Personengruppen.

Verdnderungen der Lohnguote kdnnen nicht nur eine Folge der Verschiebung der

Einkommensanteile zwischen Lohn- und Gewinneinkommen sein, sondern auch auf

die Ver@nderung des Anteils der Vermdgenseinkommen oder den Wandel der Wirt-

schaftsstruktur zurGckgehen.

Die keynesianische Theorie stellt vor allem die Frage nach den gesamtwirtschafili-
chen Determinanten und Auswirkungen der Lohnguotenentwicklung und betont
dabei Wirtschaftswachstum und Arbeifslosigkeit als entscheidende Faktoren. In einer
stark vereinfachten keynesianischen Theorie k&nnte ein RUckgang der Lohnquote
KaufkrafteinbuBen und damit eine D&dmpfung des Wirtschaftswachstums bedeuten
(Kaufkraftthese).

Die neoklassische Theorie bezieht sich auf die Reallohnposition bzw. die LohnstUck-
kosten und misst einem ZurUckbleiben der Reallohn- hinter der ProdukfivitGtssteige-
rung eine positive Wirkung auf die Beschaftigung (Substitutionsthese) oder das Wirt-
schaftswachstum (Gewinnthese) zu. Das Konzept der Reallohnposition wird heute
insbesondere in der Standortdiskussion angewandf.

Die verschiedenen Konzepte sind einander sehr &hnlich und eng verwandt: Die re-
alen LohnstUckkosten sind nichts anderes als eine reale bereinigte Lohnquote: Sie
entsprechen der bereinigten Lohngquote, multipliziert mit dem Quotienten aus BIP-
Deflator und Konsumdeflator. Die realen Lohnstickkosten spiegeln im Gegensatz zur
(nominellen) bereinigten Lohnquote auch wider, dass Unternehmer und Arbeitneh-
mer unterschiedlich von Preissteigerungen befroffen sind. Die Einkommen der Ar-
beitnehmer werden Ublicherweise mit dem Deflator des privaten Konsums, die ge-
samten volkswirtschaftlichen Einkommen bzw. Leistungen mit dem BIP-Deflator
preisbereinigt.
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Die Reallohnposition ist wiederum identisch mit den realen LohnstUckkosten, dividiert
durch den Quotienten der Deflatoren des BIP und der inl&éndischen Verwendung
(Terms-of-Trade-Effekt). Sie berUcksichtigt nicht nur die unterschiedliche Inflationsbe-
troffenheit, sondern auch die Bedeutung der Entwicklung der Export- und Import-
preise (Terms-of-Trade) fUr den Produktivitétsspielraum. Gleichzeitig entspricht die
Reallohnposition der bereinigten Lohnquote, multipliziert mit dem Quotienten aus
inlGndischer Verwendung und Deflator des privaten Konsums. Die unterschiedliche
Inflationsbetroffenheit P, /P, und der Terms-of-Trade-Effekt P, /P, kirzen sich auf
den obigen Quoftienten B, /P. (siehe Kasten "Unterschiedliche Konzepte zur Mes-

sung von Verschiebungen der relativen Einkommensposition der Arbeitnehmer").

Unterschiedliche Konzepte zur Messung von Verschiebungen der relativen
Einkommensposition der Arbeitnehmer

Lohnquote
LO = LG/VE

Bereinigte Lohnquote

LG/VE
UNS | ERW

LG/UNS
VE| ERW

LOB =

Reale Lohnstickkosten!)

vLc, - LG, /UNS
Y,/ ERW
LG/Y
= 2T (p/P
UNS/ERW (5 /)
= LOBx(P,/P.)
wenn
Y = VE

Reallohnposition!)

LG, /UNS

RLP = P, /P
Y, /ERW |* 7 2

ULC}‘/(PY/PV)

LOBx (P, /P.)/(P,/P,)

LOBx (B, /P.)

LOB . .. bereinigte Lohnquote, RLP. .. Reallohnposition, ULC, ... LohnstUckkosten, LG . ..
Lohn- und Gehaltssumme (einschlieBlich Arbeitgeberbeitrdge), VE ... Volkseinkommen,
UNS ... unselbst&ndig Erwerbstatige, ERW ... Erwerbstdtige, Y... Bruttoinlandsprodukt,
P, ...BIP-Deflator, P. ... Deflator des privaten Konsums, B, ... Deflator der inléndischen
Verwendung, r .. . real.

1) In Indexform gerechnet.

Die Entwicklung der Lohnquote zeigt in den letzten Jahrzehnten ein charakteristi-
sches Muster: Bis Anfang der achtziger Jahre stieg die bereinigte Lohnquote, seither
geht sie kontinuierlich zurick. Dieses Muster gilt nicht nur fur Osterreich, sondern fir
alle EU-Staaten. Der internationale Einklang deutet bereits darauf hin, dass die Ent-
wicklung nicht auf "willkUrliches" Gewerkschaftsverhalten in einzelnen Landern, son-
dern auf gemeinsame Ursachen zurickgeht.
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In Osterreich erhdhte sich die unbereinigte Lohnquote in den siebziger Jahren deut-
lich: von 68% im Jahr 1970 auf 79% im Jahre 1981, danach ging sie tendenziell zurick
bis auf rund 73% im Jahr 2000. Diese Entwicklung hat jedoch nur geringe Aussage-
kraft, weil sie mit einer merklichen Verschiebung des Anteils der Selbstdndigen ver-
bunden war. Dieser verringerte sich nach WIFO-Berechnungen von 22% im Jahr 1970
auf 11% im Jahr 2000, nach VGR-Daten (einschlieBlich geringflgig Erwerbstatiger)
von 31% auf 18%. Die langfristige Abnahme des Anteils der SelbstGndigen an der
Gesamtzahl der Erwerbstatigen spiegelt in erster Linie die Abwanderung aus der
Landwirtschaft wider. Mitte der neunziger Jahre scheint jedoch der RUckgang der
Selbstandigenquote zum Stillstand gekommen zu sein.

Aussagekraftiger als die unbereinigte Lohnquote ist in jedem Fall die Entwicklung der
um Verschiebungen der Struktur der Erwerbstatigen bereinigten Lohnquote. Diese
weist seit 1978 einen deutlich sinkenden Trend auf (-0,8 Prozentpunkte pro Jahr).

Abbildung 1: Lohnquote in Osterreich

In % des Volkseinkommens

80 ~

75 | Unbereinigt
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65 Bereinigt')
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Q: Statistik Austria. — 1) Um die Verdnderung des Anteils der unselbstdndig Beschdaftigten an den Erwerbs-

tatigen gegenlber dem Basisjahr 1970.

Abbildung 2: Bereinigte Lohnquote, reale LohnstUckkosten und Reallohnposition
in Osterreich

Bereinigte Lohnquote
Woqe Reale LohnstUckkosten

Reallohnposition
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70 72 74 76 78 80 82 84 8 88 90 92 94 96 98 2000

Q: Statistik Austria, WIFO.
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In allen EU-Staaten geht die
bereinigte Lohnquote seit
Anfang der achtziger Jahre
zurUck. Das gleiche gilt fUr
die realen Lohnstickkosten.
Sie sanken in Europa deutli-
cher als in den USA.
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Die Reallohnposition bietet das gleiche Bild wie die bereinigte Lohnquote (Abbil-
dung 2). Nur in der ersten und zweiten Erddlpreiskrise ging die Entwicklung der Real-
lohnposition entsprechend der Berechnungsmethode Uber jene der Lohnguote hin-
aus. Nach dem Konzept der Reallohnposition mindern die Terms-of-Trade-Verluste
den Reallohnspielraum. Die tatséchlichen Reallohnsteigerungen schieBen deshalb
Uber den verfiGgbaren Produktivitdtsspielraum hinaus.

Die realen LohnstUckkosten, welche die Terms-of-Trade-Effekte auBer Acht lassen,
sanken in Osterreich seit 1980 um 15%, seit 1990 um 9%. Der Rickgang fiel etwas
stérker aus als in Deutschland (-13% bzw. -7%) und im EU-Durchschnitt (-12% bzw.
-6%). Die Realeinkommensteigerungen der Arbeitnehmer blieben also in beiden
Jahrzehnten deutlich hinter dem Fortschritt der Arbeitsproduktivitat zurick.

Die Reallohnposition hat sich auch in Deutschland in den achtziger und neunziger
Jahren stark verschlechtert, die realen LohnstGckkosten sanken deutlich (Abbil-
dung 3). Gerade in Deutschland, wo besonders vehement Uber die Léhne als Ursa-
che der hohen Arbeitslosigkeit geklagt wird, gingen die realen Lohnstickkosten so-
gar etwas starker zurick als im EU-Durchschnitt. Trotz dieses markanten Zurickblei-
bens der Reallohnentwicklung hinter dem Produktivit&tsfortschritt war die Arbeits-
marktlage in Deutschland in den neunziger Jahren enftGuschend.

Abbildung 3: Reale Lohnstickkosten und Arbeitslosenquote in Deutschland

Reale LohnstUckkosten Arbeitslosenquote
110 - 1970 =100 in % 12
108 +
106
104
102 -
100 ~ )
98
96
94
92 A

N+ 777 7+ 7T+ 7177711771+ 0
70 72 74 76 78 80 82 84 86 8 90 92 94 96 98 2000

Q: Statistisches Bundesamt Wiesbaden, WIFO.

In der EU ist die gleiche Entwicklungstendenz der bereinigten Lohnguote wie in Os-
terreich und Deutschland zu beobachten. Nach einem Anstieg in den siebziger
Jahren (bei guter Arbeitsmarktlage) und einem RUckgang in den achtfziger und
neunziger Jahren liegt die bereinigte Lohnquote heute um gut 2 Prozentpunkte un-
ter dem Wert von 1970 und ist um 7 Prozentpunkte niedriger als ihr Hochstwert von
1981.

Zwischen 1980 und 1999 sanken die realen Lohnstickkosten in der EU um 12%, merk-
lich stérker als in den USA. Dennoch war die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt vollig
unterschiedlich, weil die Wirtschaft in den USA viel kraftiger wuchs als in der EU und in
Deutschland — wofUr nicht Kostenfaktoren, sondern hauptsdchlich der raschere
technologische Fortschritt (Informations- und Kommunikationstechnologien) maB-
gebend war.

Die Unterschiede zwischen der Entwicklung der LohnstUckkosten werden primér vom
Produkfivitatsfortschritt gepragt. Dieser weicht von Land zu Land viel stérker ab als
die Reallohnverdnderung. In Irland, Finnland und Schweden etwa stieg die Produkti-
vitat in den neunziger Jahren um 25% bis 35%. Die Realeinkommen nahmen in Finn-
land und Schweden dhnlich wie im EU-Durchschnift (+8%) zu. In den meisten EU-
Staaten (mit Ausnahme von ltalien) erhdhten sich die Realldhne in den neunziger
Jahren um 5% bis 10%, die Produktivitdt dagegen um 10% bis 30%. Kraftiges Wirt-
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schaftswachstum, meist von technischer Innovation oder Nachfragebelebung indu-
ziert, treibt den Produkfivitatsfortschritt an, und dieser hat eine Verringerung der re-
alen LohnstUckkosten zur Folge. Elne Verringerung der Arbeitslosenquote wirkt dem
entgegen, indem sie die Verhandlungsposition der Arbeitnehmer stérkt.

Die Entwicklung der bereinigten Lohngquote als Kennzahl der funkfionellen Einkom-
mensverteilung und jene der Reallohnposition als Standortindikator unterliegen viel-
faltigen Bestimmungsgrinden. Als entscheidend erscheinen der Konjunkturzyklus, die
Lage auf dem Arbeitsmarkt und die Preisentwicklung:

Der Einfluss der Konjunktur ("Kaldor-Effekt") wird durch das BIP-Wachstum abgebildet.
Die Konjunktur erkl@rt vor allem die kurzfristigen Schwankungen der Lohnguote, die
mittelfristigen Trends der Lohnquote werden durch die Arbeitsmarkilage ("Quasi-
Phillips-Kurven-Effekt") bestimmt. Eine Zunahme der Arbeitslosenquote dréngt die
gewerkschaftliche Lohnpolitik in die Defensive und I&sst Uberdies kaum Spielraum for
eine positive Lohndirift.

Die Entwicklung der bereinigten Lohnquote und der realen LohnstUckkosten wird
Uberdies kurzfristig durch Preisschwankungen bestimmt. Die Rohwaren- und Erddl-
mdarkte treiben oft die Import- und Verbraucherpreise in die Hohe; die Ldhne folgen
dieser Entwicklung mit einer gewissen Verzogerung, weil sich die Gewerkschaften
bemUihen, Reallohnverluste auszugleichen. Dieser Faktor wird in den Gleichungen (1)
bis (10) durch die verzdgerte Inflationsrate bzw. Entwicklung der Nominalldhne ab-
gebildet. In der Lohnentwicklung spiegelt sich auch der autonome Einfluss der Ge-
werkschaftspolitik.

Abbildung 4: Bereinigte Lohnquote und Arbeitslosenquote in Osterreich
In %

- — — =Bereinigte Lohnquote

Arbeitslosenquote
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Gleitender Dreijahresdurchschnitt

Q: Statistik Austria, WIFO.

Mit Hilfe einer Reihe von Regressionsgleichungen wurde versucht, den Einfluss der
drei Variablen — Konjunktur, Arbeitsmarktlage und Preisentwicklung — auf die Verdn-
derung der bereinigten und unbereinigten Lohnguote sowie der Reallohnposition zu
schdatzen. Alle drei erkldrenden Variablen sind signifikant und weisen das zu erwar-
tende Vorzeichen auf. Die drei Determinanten k&nnen im Zeitraum zwischen 1970
und 2000 etwa 40% bis 80% der Verénderung der bereinigten Lohngquote in Oster-
reich erkldren (siehe Kasten "Abbildung des Einflusses von Konjunktur, Arbeitsmarkt-
lage und Preisentwicklung auf die Verénderung der Lohnquote und der Reallohnpo-
sition").

Die Konjunkturkomponente ist in diesen Berechnungen hoch signifikant. In Auf-
schwungphasen sinkt die bereinigte Lohnquote, weil die Reallohnsteigerungen zu-
ndchst hinter den Produktivit@tssteigerungen zurUckbleiben. In Rezessionsjahren
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Determinanten der
Lohnquotenentwick-
lung: Konjunktur,
Arbeitsmarkt, Inflation

Ein RGckgang der Lohnquote
wird kurzfristig vor allem
durch rasches Wirtschafts-
und ProduktivitGtswachstum
im Konjunkturaufschwung
und rdcklaufigen Preisauf-
trieb bestimmt; langfristig bil-
det ein Anstieg der Arbeitslo-
senquote, der mit sinkender
Verhandlungsmacht der Ar-
beitnehmer verbunden ist,
eine entscheidende Deter-
minante.
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steigt hingegen die Lohnquote, weil die Gewinne der Unternehmen stdrker von einer
Verringerung der KapazitGtsauslastung betroffen sind als die Lohne und Gehdlter. In
allen untersuchten Rezessionsjahren (1975, 1981/82, 1993 und 2001) nahm die berei-
nigte Lohnquote deutlich zu (Abbildung 1). Eine Beschleunigung des Wirtschafts-
wachstums im Konjunkturverlauf um 1 Prozentpunkt geht im Durchschnitt der lefzten
drei Jahrzehnte in den meisten Gleichungen mit einem RUckgang der bereinigten
Lohnquote um 0,4 bis 0,7 Prozentpunkte einher.

Auch zwischen der Verdnderung der Arbeitslosenquote und der Lohnquote besteht
ein sehr enger Zusammenhang. Ein Anstieg der Arbeitslosenquote um 1 Prozentpunkt
verringert die bereinigte Lohnquote in den meisten Gleichungen um 1 bis 1V Pro-
zentpunkte. Besonders bemerkenswert ist, dass der Trend der bereinigten Lohnquote
— Zunahme in den siebziger Jahren, Sinken in den achtziger und neunziger Jahren —
umgekehrt zum Trend der Arbeitslosenquote verlduft. Abbildung 4 zeigt dies deut-
lich.

Abbildung des Einflusses von Konjunktur, Arbeitsmarktlage und Preisentwicklung auf die Verdnderung
der Lohnquote und der Reallohnposition

(1) LOB, = + 029 - 0397Y, - 1,14 AL, + 0,18 P R?=0,42, DwW=2,02
(48) (49)
(2) LOB, = + 033 Y, + 107 BO,, + 018 F. R?=0,51 DW = 2,27
(31) (24)
(3) LOB, = - 005 Y, + 1,15 BQ,; + 022 P.,; - 036 LOB,, R*=0,63 Dw=1,71
(2¢) (32) (35)
(4) LOB, = + 009 Y, - 1,12 AL, + 024 W, R?2=0,66 DW =2,04
(40) (19)
(5) LOB, = + 049 Y + 126 BQ, + 020 W, R2=0,77 DW =234
(21) (17)
(6) LOB, = + 026 - 0647Y + 120 BQO, + 021 W, - 026 LOB, R?2=0,84 Dw=1,77
(19) (14) (31)
(7) RLP, = + 032 Y - 246 AL, + 0,28 VPI,_, R?2=0,37 Dw=1,90
(36) (49)
(8) RLP, = + 009 Y, + 236 BO, + 0,40 W, - 021 RLP R?=0.,89 Dw =1,84
(12) (10) (33)
(9) ULC,, = + 020 Y - 241 AL, + 029 VPI,_, R*=0,37 Dw =1,82
(38) (47)
(10) ULC,, = + 065 - 087 7Y, + 301 BQ, + 043 VPI, R?2=0,61 Dw=1,71
(19) (26)
LOB . . . bereinigte Lohnquote, absolute Verdnderung, RLP . . . Reallohnposition, relative Verénderung, ULC, ... reale Lohnstick-
kosten, relative Verdnderung, Y. .. Wirtschaftswachstum, AL . . . Arbeitslose (laut AMS) in % der Erwerbspersonen, absolute Ver-
danderung, BQ . . . Beschdftigte in % der Bevdlkerung (15- bis é64-Jahrige), P ... Deflator des privaten Konsums, VPI . . . Inflations-

rate, W. .. Pro-Kopf-Einkommen, relative Verdnderung: Lohn- und Gehaltsumme einschlieBlich der Arbeitgeberbeitrége, dividiert
durch die Zahl der unselbstandig Erwerbstatigen (laut VGR); kursive Zahlen in Klammer . . . Sfandardabweichung in % des Regres-
sionskoeffizienten (ein Wert unter 50 zeigt ein hohes Signifikanzniveau an).
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Da die Arbeitslosigkeit in Osterreich sehr stark von institutionellen und arbeitsmarki-
politischen Einflussen (wie der Zahl der FrGhpensionierungen oder der in Schulung
stehenden Arbeitslosen) geprdagt ist, kann als alternative Arbeitsmarktvariable staft
der Arbeitslosenquote die Entwicklung der Beschdaftigungsquote (Beschdaftigung in
Prozent der Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter von 15 bis 64 Jahren) herangezo-
gen werden. Der Erkl@rungswert der Gleichung verbessert sich dadurch spuUrbar. Eine
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Erhdhung der Beschdaftigungsquote um 1 Prozentpunkt geht mit einem Anstieg der
bereinigten Lohnquote um 1 bis 1% Prozentpunkte einher.

Das HinzufUgen einer eigenen Preisvariablen erscheint sinnvoll, weil die Lohnpolitik
grundsatzlich eine Abgeltung der Preissteigerungen und eine Beteiligung am Pro-
duktivitatsfortschritt anstrebt. Die Loéhne reagieren gewdhnlich mit Verzégerung auf
Preisver@nderungen, diese wiederum folgen den Outputschwankungen und vor al-
lem den Fluktuationen auf den Rohwaren- und Erddimdarkten mit einem gewissen
Lag. Das AusmalB der Einbeziehung von unerwarteten Preiserndhungen in die Lohn-
forderungen durfte aber zwischen verschiedenen Landern und Lohnverhandlungs-
strukturen sehr unterschiedlich sein. Ein Anstieg der Verbraucherpreise um 1% erhoh-
te in der Vergangenheit in Osterreich die bereinigte Lohnquote mit einer Verzége-
rung von einem Jahr um 0,2 Prozentpunkte.

Als Alternative zur Inflationsrate kann auch eine Lohnvariable verwendet werden.
Eine Anhebung der Nominalléhne hat in den Gleichungen positiven Einfluss auf die
Lohnquote, sie wird also kurzfristig nicht voll durch Preiserh&hungen ausgeglichen. Ein
Anstieg der Pro-Kopf-Lohne um 1% 1&st eine Reaktfion der Lohnquote um etwa
+'4 Prozentpunkt aus. Die Signifikanz der Lohnvariablen ist erwartungsgemaB hdher
als jene der Inflationsrate, weil damit auch autonome Lohnsteigerungen durch Ge-
werkschaftspolitik, Lohndrift und Strukturverschiebungen, die Uber die Inflationsab-
geltung hinausgehen, erfasst sind.

Wie bereits gezeigt, kdnnen die Indikatoren "reale Lohnstickkosten" und "Reallohn-
position" als eine reale bereinigte Lohnquote verstanden werden. Die relative Ver-
anderung der Reallohnposition bzw. der realen LohnstGckkosten |asst sich deshalb
mit den gleichen drei Faktoren wie die Lohnquote erkl@ren. Der Fit der Gleichungen
ist meist etwas schlechter als jener der Lohnquotengleichung. Dies dUrfte mit Daten-
problemen (z. B. Fehlen einer Statistik der AuBenhandelspreise) zusammenhdngen.

Die Entwicklung der Lohnquote wird auch von jener der Besitzeinkommen bestimmt.
Die Volkswirtschaftliche Gesamirechnung nach dem ESVG 1995 erlaubt keine de-
tailierte Unterscheidung zwischen den verschiedenen Formen der EinkUnfte aus Be-
sitz und Unternehmung. Winschenswert wdre insbesondere eine Aufspaltung in Un-
ternehmensertrdge und Besitzeinkommen. Diese beiden Einkommensarten unterlie-
gen sehr unterschiedlichen ékonomischen Determinanten, und auch die wirtschaft-
lichen Auswirkungen einer unterschiedlichen Entwicklung der beiden Einkommens-
komponenten sind von erheblichem makrodkonomischen Interesse. Da solche Dao-
ten fehlen, wird hier auf die "alte" VGR nach dem ESVG 1979 zurUckgegriffen, wel-
che die Differenzierung nach Besitz- und Gewinneinkommen erlaubt.

GemaB dieser Rechnung stiegen von 1980 bis 1997 die Besitzeinkommen rascher als
die Gewinne. Der Anteil der Besitzeinkommen an den gesamten EinkUnften aus Be-
sitz und Unternehmung erhohte sich von 18% auf 23%. Dies geht in erheblichem
AusmaB auf den Anstieg der Einkommen aus Vermietung und Verpachtung zurick.
Wesentliche Elemente der Zunahme der Besitfzeinkommen sind auch die hohen Zins-
satze Anfang der achtziger und neunziger Jahre und die Entwicklung auf den Kapi-
talmarkten generell. Die Hochzinspolitik nach dem Ubergang zur monetaristischen
Geldpolitik hatte eine Anderung der Einkommensverteilung zwischen Unternehmern
und Vermogensbesitzern zur Folge. Dies weist auf einen wesentlichen — und auch
kurzfristig wirksamen - Einfluss der Entwicklung des Zinssatzes auf jene der gesamten
Besitzeinkommen hin.

Die hohe Dynamik der Besitzeinkommen prégte die Entwicklung der Lohnquote vor
allem in den achtziger Jahren entscheidend. Abstrahiert man vom Anteil der Besitz-
einkommen am Volkseinkommen und verteilt dieses nur auf Lohn- und Gewinnein-
kommen, dann entwickelte sich die unbereinigte Lohnquote (laut ESVG 1979) ganz
anders: Der Anstieg in den siebziger Jahren fiel deutlich markanter aus - die Lohn-
quote erreichte im Jahr 1981 79%. Abgesehen von kleinen Schwankungen blieb die
unbereinigte Lohnquote auf diesem Niveau (1993 80%). Bis 1997 ging sie dann merk-
lich zurdck (76%). Die Nettolohnquote verringerte sich noch deutlicher, weil die Steu-
erbelastung des Faktors Arbeit starker stieg als die Gewinnbesteuerung.
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Einfluss der
Vermogens-
einkommen

Der Anstieg der Einkommen
aus Vermietung und Ver-
pachtung und der Zinsertré-
ge trug in Osterreich zum
RUckgang der Lohnquote
erheblich bei.
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Lohnquote nach
Sektoren

Der Lohnanteil am Gesamteinkommen unterscheidet sich zwischen den verschiede-
nen Sekforen und Branchen erheblich. Lohnguoten im traditionellen Sinn kdnnen al-
lerdings fUr die einzelnen Branchen wegen des Fehlens von spezifischen Daten fur
Abschreibungen u. a. nicht berechnet werden. Ubersicht 1 zeigt den Anteil der Ar-
beitnehmerentgelte an der gesamten Bruttowertschépfung. Dieser betragt fur die
Gesamtwirtschaft 55% und hat sich seit 1988 nur geringfUgig verdndert. Der Anteil
der Arbeitnehmerentgelte differiert zwischen den Branchen und Sektoren betrécht-
lich. Am hdchsten ist er im Bereich der 6ffentlichen Dienstleistungen mit stabil etwa
80%. Uberdurchschnittlich ist er auch in der SachgUtererzeugung. Dort verringerte er
sich allerdings von 67% Ende der achtziger Jahre auf 58% im Jahr 2000. In der Bau-
wirtschaft entspricht der Lohnanteil etwa dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt
und ist in der jUngsten Vergangenheit ebenfalls merklich gesunken. Deutlich niedri-
ger ist er im Bereich der privaten Dienstleistungen mit nur etwa 45%, er ist auf diesem
Niveau allerdings stabil.

Ubersicht 1: Lohnquote nach Sektoren

Land-und  Sachguter-

Forst- erzeugung
wirtschaft
1988 8.8 66,8
1989 8.4 66,7
1990 7.5 65,5
1991 8.2 66,7
1992 8.9 68,1
1993 9.2 69.5
1994 8.8 68,0
1995 9.4 65,4
1996 9.0 63,8
1997 9.1 62,1
1998 9.1 61,7
1999 10,0 60,8
2000 9.7 57.7

Energie- Bauwesen Private Offentliche Nachrichten- Unter- Gesamtwirtschaft
versorgung Dienst- Dienst- Ubermitflung nehmens-  Tatsdchlich Hypothe-
leistungen leistungen bezogene tisch')
Dienst-
leistungen

Arbeitnehmerentgelte in % der gesamten Bruttowertschépfung

40,0 60,1 47,2 80,0 55,7 58,6 57,8 57,8
40,7 62,5 46,5 79.0 54,6 56,2 57,3 57.4
44,3 63,1 45,8 78,9 53,2 54,2 56,7 56,9
46,4 61,8 45,9 78,8 52,9 52,1 57,2 57,2
46,9 63,4 45,5 78,4 51,4 51,0 &/ B 57,4
44,5 63,9 46,1 77,8 50,0 2,9 58,0 57,9
45,9 61,7 45,9 77.5 47,9 53,1 57,5 57,3
45,3 61,6 46,2 76,7 47,9 OIFS 57,0 56,7
44,1 58,5 45,1 76,4 46,0 50,6 5559 55,6
48,6 58,8 44,4 79.8 50,8 48,3 55,8 88,7
47.3 58,5 44,6 79.3 51,4 46,8 55,7 55,6
47.3 57.9 45,4 80,9 53,5 46,0 56,3 56,0
49,1 58,1 45,1 80,7 58,1 49,8 55,4 55/,

Q: Statistik Austria, WIFO. — 1) Ohne Verschiebungen der Sektorstruktur, mit konstanten Wertschépfungsanteilen von 1988 gerechnet.

Zusammenfassung

158

Die Unterschiede zwischen dem Lohnanteil in der Sachguterproduktion und in den
privaten Dienstleistungsbranchen werden vor allem durch die BetriebsgréBe be-
stimmt. Zwar ist die Kapitalintensitdt in der Industrie merklich hdéher, im Dienstleis-
tungsbereich gibt es allerdings eine viel gréBere Zahl an Selbsténdigen. Der Lohnan-
teil an der Wertschopfung Ubersteigt in den Sektoren der "New Economy" (Wirt-
schaftsdienste, Telekommunikation) jenen in den anderen privaten Dienstleistungs-
bereichen, bleibt aber unter den Werten der Sachgutererzeugung.

Der Strukturwandel von der Landwirtschaft zur SachgUterproduktion hob deshalb in
den fUnfziger und sechziger Jahren die Lohnquote an. Der langfristige Strukturwan-
del von der Sachgutererzeugung zum privaten Dienstleitungssektor drickt hingegen
die Lohnquote. Diese Strukiurverdnderung geht allerdings nur relativ langsam vor
sich. Berechnet man eine Lohnquote unter der Annahme konstanter Wertschép-
fungsanteile auf der Basis von 1988, dann ergibt sich nur eine geringfUgige Niveau-
verschiebung. Selbst unter dieser Annahme liegt die Lohnquote bei 55%.

Eine hohe und steigende Arbeitslosenquote bildet langfristig die wichtigste Determi-
nante eines RUckgangs der bereinigten Lohnquote am Volkseinkommen bzw. der
realen LohnstUckkosten. Auch das Wirtschaftswachstum hat entscheidenden Ein-
fluss. Eine Ausweitung der Investitionen hat eine Zunahme der Gewinnquote zur Fol-
ge. In den europdischen Ladndern mit dem raschesten Wirtschafts- und Produktivi-
tatswachstum (Iland, Finnland, Schweden) gingen die realen LohnstUckkosten am
stérksten zurOck. Der Inflationsrate kommt Bedeutung fUr die kurzfristige Entwicklung
der Lohnquote zu, weil die Arbeitnehmer versuchen, unerwartete Preiserhéhungen
durch héhere Lohnforderungen auszugleichen.
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LOHNQUOTE UND LOHNSTUCKKOSTEN H

Determinants of Wage Share and Real Unit Labour Costs —Summary

In the long term, it is high and increasing unemployment which constitutes the key
determinant for a decline in the adjusted wage share and the real unit labour
costs. Economic growth plays a similarly important role. Higher investment will in-
crease the profit share. Countries whose economy and productivity grew fastest
(Ireland, Finland, Sweden) saw their real unit labour costs plunge deepest. The in-
flation rate affects the wage share in the short term because employees will at-
tfempt to compensate for unexpected price increases by demanding higher
wages.
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Robert Wieser, Gerhard Schwarz, Margarete Czerny, ZurUckhaltende Investitionspldne der Unternehmen for
2002. Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2001 ¢ Thomas Url, Finanzdienstleistungen in der VGR:
Die Versicherungswirtschaft ¢ Kurt Kratena, Wilfried Puwein, Volkswirtschaftliche Auswirkungen einer fahrleis-
tungsabhdngigen Lkw-Maut ¢ Gernot Hutschenreiter, Steuerliche Férderung von Forschung und Entwicklung

Michael Peneder, Michael Pfaffermayr, Konjunkturbedingter RUckgang der Selbstfinanzierungskraft 2001.
Cash-Flow und Eigenkapital der 6sterreichischen SachguUtererzeugung ¢ Margarete Czerny, Nach Stagnation
der europd&ischen Bauwirtschaft leichte Erholung erst 2003/04 ¢ Robert Wieser, Wettbewerb im &ffentlichen
Personennah- und -regionalverkehr « Robert Wieser, Aus WIFO-Studien: Steuern und Férderungen als Stand-
ortfaktoren

Ewald Walterskirchen, Zigige Konjunkturerholung. Prognose fUr 2002 und 2003 ¢ Angelina Keil, Wirtschafts-
chronik. 1. Quartal 2002 « Marcus Scheiblecker et al., Wachstum im Jahresverlauf stetig verlangsamt. Oster-
reichs Wirtschaft im Jahr 2001 « Matthias Schneider, Die EU-Erweiterung und Osterreichs Landwirtschaft

Gerhard Palme, 2001 Konjunkturabschwdchung in allen Bundesléndern ¢ Josef Poschl (WIIW), Wirkung der
weltweiten Wirtschaftsflaute in den MOEL begrenzt » Michael Béheim, Okonomische Analyse der Wettbe-
werbssituation im &sterreichischen Lebensmitteleinzelhandel ¢ Serguei Kaniovski, Kapitalnutzungskosten in
Osterreich

Markus Marterbauer, Schleppende Belebung in der EU trotz kraftiger Impulse aus den USA ¢ Gudrun Biffl, Der
Bildungswandel in Osterreich in den neunziger Jahren  Gudrun Biffl, Die Kosten des &sterreichischen Bil-
dungssystems und der Wert der Ausbildung ¢ Gudrun Biffl, Kosten und Nutzen des Bildungssystems im interna-
fionalen Vergleich

Ewald Walterskirchen, Aufschwung mit Risiken. Prognose fur 2002 und 2003 ¢ Angelina Keil, Wirtschaftschro-
nik. Il. Quartal 2002 « Marcus Scheiblecker, Konjunkturzyklen der &sterreichischen Wirtschaft « Daniela Klet-
zan, Angela Koéppl, Kurt Kratena, Michael Wiger, Nachhaltiger Konsum: Methodische Konzepte und Fall-
studien * Daniela Kletzan, Angela Képpl, Kurt Kratena, Michael Wiger, Nachhaltiger Konsum: Okonomische
Modellierung ¢ Daniela Kletzan, Angela Képpl, Umwelt- und energierelevante Aspekte der Wohnbauférde-
rung

Margarete Czerny, Michael Pfaffermayr, Gerhard Schwarz, Robert Wieser, KUrzung der Investitionspléne an-
gesichts der Konjunkturflaute. Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom FrUhjahr 2002 ¢ Stephan Schulmeis-
ter, Aktienmdarkte dampfen das Wachstum in den USA. Mittelfristige Prognose der Weltwirtschaft bis 2006 ¢
Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Markus Marterbauer, Konjunkturaufschwung bei anhaltenden Struktur-
problemen. Mittelfristige Prognose der Gsterreichischen Wirtschaft bis 2006 ¢ Gudrun Biffl, Ausl@ndische Ar-
beitskrafte auf dem &sterreichischen Arbeitsmarkt

Alois Guger, Internationale LohnstUckkostenposition 2001 unverdndert e Fritz Breuss, Die wirtschaftspolitische
Architektur der WWU

Ewald Walterskirchen, Konjunkfurerholung verzégert. Prognose fur 2002 und 2003 ¢ Angelina Keil, Wirtschafts-
chronik. lll. Quartal 2002 < Wolfgang Pollan, Die Preisentwicklung vor dem Hintergrund der Euro-
BargeldeinfUhrung ¢ Maftthias Schneider, Zur Diskussion um neue Reformen der EU-Agrarpolitik ¢ Thomas Url,
Privatversicherungswirtschaft 2001: RUckkehr zur Normalitat « Michael Peneder, Robert Wieser, Der osterrei-
chische Markt fUr Private Equity und Venture Capital 2001. Ergebnisse einer Unternehmensbefragung

Ulrike Huemer, Helmut Mahringer, Gerhard Streicher, Berufliche und sektorale Beschd&ftigungsprognose fur
Oberosterreich. Methoden und Ergebnisse des regionalen Berufs- und Sektormodells fir Oberdsterreich « Jo-
sef Baumgartner, Die Wirtschaftsprognosen von WIFO und IHS. Eine Analyse fUr die achtziger und neunziger
Jahre « Franz Sinabell, Das Landwirtschaftsgesetz der USA von 2002

Michael Wiger, MaBige Konsumsteigerung — Handel hofft auf gutes Weihnachtsgeschaft « Norbert Knoll
et al., Der 6sterreichische Forschungs- und Technologiebericht 2002 ¢ Wolfgang Pollan, Zur Messung der
Verbraucherpreise. Lebenshaltungskostenindex oder Preisindex?

Ewald Walterskirchen, Schleppende Erholung im Jahr 2003. Prognose fUr 2003 und 2004 » Angelina Keil, Wirt-
schaftschronik. IV. Quartal 2002 « Felix Butschek, Vom Wirtschaftsforscher zum Wirtschaftshistoriker — Hans
Seidel zum achtzigsten Geburtstag ¢ Christine Mayrhuber, Die Ausgaben fUr soziale Sicherheit im Jahr 2000
Gudrun Biffl, Implikationen eines Freiwiligenheeres fir den &sterreichischen Arbeitsmarkt « Wilfried Puwein,
Erfolg der Ausgliederung von Bundesbetrieben — das Beispiel der Osterreichischen Bundesforste
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55. Euroconstruct-Konferenz:

Trends der Bauwirtschaft in Europa 2003 bis 2005

Budapest, 6.-7. Juni 2003

Spezialthema:
Perspektiven der Baumarkte nach der EU-Erweiterung

Welche Vorteile bringt die EU-Erweiterung fir die Bauwirtschaft
¢ in Osteuropa?
¢ in den bisherigen EU-Mitgliedstaaten?

e auBerhalb der EU?

International agierende Bauunternehmer, Produzenten und Lieferanten von Baustoffen und Bau-
material sowie Exponenten anderer Zulieferbranchen, Finanzierungs-, Bank- und Planungsexperten
berichten Uber ihre Erfahrungen auf den groBen Mdarkten in Ost- und SUdosteuropa sowie in den
EU-BeitrittsiGndern in Mittel- und Osteuropa. In Vortrdgen, Diskussionen und Round-Table-Gesprd-
chen werden Szenarien und Visionen fUr die Zukunft dieser Mdarkte entwickelt.

Euroconstruct ist von herausragender Bedeutung in Europa als einziges Forum fUr die Kooperation
von 19 west- und osteuropdischen Landern im Bausektor. Zweimal jahrlich veranstaltet Euro-
construct eine internationale Konferenz, in deren Rahmen I&nder- und sektorspezifische Informa-
tionen, Analysen und Prognosen der Baukonjunkfur in den Partnerl@ndern présentiert werden.
Entscheidungstréger in der Wirtschaftspolitik sowie in der Bauwirtschaft und Zulieferindustrie
beziehen von Euroconstruct die wichtigsten und aktuellsten Daten fUr die strategische Planung.

Die 55. Euroconstruct-Konferenz findet Anfang Juni in Budapest statt. Sie wird von Build & Econ und
dem WIFO gemeinsam organisiert. Ein detailliertes Programm und weitere Informationen sowie ein
Anmeldeformular stehen unter www.euroconstruct.com, www.buildecon.hu und www.wifo.ac.at
zur VerfUgung oder kdnnen per Fax (WIFO +43 1 798 93 86, Build & Econ +36 1 249 3191) oder E-Mail
(gaspar.a@axelero.hu) angefordert werden.






