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B Anhaltend flaue Konjunktur

Marcus Scheiblecker

Die Konjunkturumfragen vom Februar zeigen zwar sowohl fir Deutschland als auch fir Oster-
reich eine Verbesserung der Stimmung, jedoch steht das internationale wirtschaftliche und poli-
fische Umfeld nach wie vor einem Aufschwung entgegen. Die Unsicherheiten Uber eine militari-
sche Auseinandersefzung mit dem Irak und die bereits im Vorfeld erhebliche Erddlverteuerung
belasten die Weltkonjunktur. Im Euro-Raum erschweren die Schwdche der Binnennachfrage
und der hohe Euro-Kurs eine Erholung zusatzlich.

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

MaBige Ertragsentwicklung im Jahr 2002
Michael Peneder, Michael Pfaffermayr

2002 verzeichnete die 6sterreichische Sachguterproduktion aufgrund der Konjunkturschwdche
mit +0,2% einen nur geringen Produktionszuwachs. Aus diesem Grund duirfte sich die Selbstfi-
nanzierungskraft der SachguUtererzeuger 2002 mit einer durchschnittichen Cash-Flow-Quote von
9.8% (Schatzung) merklich verschlechtert haben.

Verzogerte Erholung der Baukonjunktur in Europa — Wachstumsaussichten
fur 2004/05 gedampft

Margarete Czerny

Die Stagnation des europdischen Baumarktes, die 2001 eingesetzt hat, wird bis 2003 anhalten.
Der Konjunkturaufschwung hat sich nach der jUngsten Prognose der Forschungsarbeitsgemein-
schaft Euroconstruct in Westeuropa verzdégert, erst 2004 und 2005 ist mit einem geringfigigen
Wachstum des Bausektors von 1% bis 14% zu rechnen. In Osterreich werden die Bauaktivitéten
schon 2003 ausgeweitet. In Osteuropa durfte sich die Bauwirtschaft nach der Rezession der
Jahre 2001und 2002 heuer erholen und 2004 sowie 2005 kr&ftigere Zuwdéchse erzielen.

Aktienmarkt und langfristiges Wirtschaftswachstum
Franz R. Hahn

Die Annahme, dass Finanzmdarkte sowohl das Niveau als auch die langfristige Wachstumsrate
des Pro-Kopf-Einkommens direkt beeinflussen, gilt als eine der kontroversiellsten Propositionen
der modernen Makrodkonomie. Weniger umstritten ist die Hypothese, dass die Entwicklung der
Finanzmdarkte mit dem gesamtwirtschaftlichen Entwicklungsprozess positiv korreliert. FUr viele
Okonomen in der Tradition des Keynesianismus gilt der Nexus zwischen Wirtschaftswachstum
und Finanzmdarkten als herausragendes Beispiel fUr "reverse causality”. Neoklassisch orientierte
Okonomen halten die Bedeutung, die den Finanzmdrkten in der empirischen Literatur zur
ErklGrung von langfristigem Wachstum zuerkannt wird, fUr nicht gerechtfertigt.
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Auswirkungen der Kindergeldregelung auf die Beschdaftigung von Frauen
mit Kleinkindern

Hedwig Lutz

Anfang 2002 traten die Bestimmungen fUr das Kinderbetreuungsgeld in Kraft. Die MaBnahme
sollte u. a. die Erwerbsbeteiligung von Frauen mit Kleinkindern gegentber der zuvor geltenden
Karenzgeldregelung erhdhen. Die hier vorgestellten empirischen Befunde zeigen jedoch, dass
das Gegenteil eingetreten ist: Zwar verbringen Frauen mit Kleinkindern nun weniger Zeit in ei-
nem finanziell ungesicherten Status, doch ging auch ihre Erwerbsbeteiligung und dabei vor al-
lem ihre aktive Beschaftigung zurlck. Besonders stark zogen sich junge Frauen, Frauen mit meh-
reren Kindern und Frauen mit geringen Erwerbseinkommenschancen aus dem Arbeitsmarkt zu-
rock. Im Gegenzug zur ldngeren Inanspruchnahme der Transferleistung durch Mutter reduzierte
sich zudem jene durch die Vater.

Persistently Sluggish Activity

Moderate Development of Earnings in 2002. Cash Flow and Equity in Austrian
Manufacturing

Delayed Recovery of the European Construction Industry. Growth Prospects
for 2004-05 Damped down

The Stock Market and its Influence on Long-term Economic Growth

Child Care Benefit — Impact on the Labour Market Participation of Women
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Marcus Scheiblecker

Anhaltend flaue Konjunkiur

Nach wie vor ist in Osterreich kein Konjunkturaufschwung zu erkennen. Zwar zeigen die Konjunkturumfra-
gen vom Februar fiir Osterreich und Deutschland eine leichte Erholung der Stimmung unter den Unter-
nehmen, doch beeintrdchtigen die Risken im internationalen 6konomischen und politischen Umfeld die
kinftige Entwicklung. Die Weltkonjunktur wird durch die Unsicherheiten Uber eine militarische Auseinan-
dersetzung mit dem Irak und die bereits im Vorfeld aufgetretene kraftige Erdoélverteuverung belastet. In Eu-
ropa bildet die Schwdche der Binnennachfrage bei gleichzeitig starkem Euro-Kurs ein zusdtzliches Hin-
dernis fir einen baldigen Aufschwung. Substantielle Reaktionen der Wirtschaftspolitik bleiben nach wie

vor aus.

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

Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

Das Umfeld fUr einen internationalen Konjunkturaufschwung hat sich in den letzten
Monaten nicht verbessert. Das groBte Risiko geht vom drohenden Krieg im Irak aus.
Diese Unsicherheit bewirkt eine abwartende Zurickhaltung im Bereich der Investitio-
nen, und die im Vorfeld der Auseinandersetzung beobachtete Verteuerung von
Rohdl auf deutlich Uber 30 $ je Barrel belastet mehr und mehr die Wirtschaftsent-
wicklung. In Europa kommt hinzu, dass zum einen der Euro-Kurs gegenuber dem Dol-
lar bereits seit drei Monaten erheblich Gber der Paritdt liegt: Dies wird sich mit einer
Verzégerung von etwa drei Quartalen negativ auf die europdische Exportwirtschaft
auswirken, korrigiert aber gleichzeitig einen groBen Teil der Erddlpreissteigerungen.
Zum anderen zdgert die Wirtschaftspolitik, ausreichende Konjunkturimpulse zu set-
zen. Zur ErfUllung des Stabilitats- und Wachstumspaktes schlégt die Fiskalpolitik eher
einen restriktiven als expansiven Kurs ein, und fur die EZB scheint das Ziel der Geld-
wertstabilitdt kaum Konzessionen in zinspolitischer Hinsicht zu gestatten.

Wd&hrend sich die Stimmungsindikatoren in den USA jUngst betrdchtlich eintribten,
erholte sich die Stimmung der Sachgitererzeuger in Deutschland und Osterreich
leicht. In der Konjunkturumfrage des WIFO vom Februar 2003 beurteilten die Unter-
nehmen die aktuelle Auftragslage deutlich besser als in den Vormonaten. Auch die
Erwartungen bezlglich der Geschdftslage in sechs Monaten haben sich merklich
verbessert. Hingegen stagnieren die Produktionserwartungen fir die ndchsten Mo-
nate auf dem langjéhrigen Durchschnitt. Die aktuellsten Produktionsdaten beruhen
auf dem um die Zahl der Arbeitstage bereinigten Produktionsindex von Statistik
Austria; sie weisen fUr den Dezember 2002 einen Anstieg gegenUtber dem Vorjahr um
lediglich 0,8% aus (ohne Energie).

In Deutschland spiegelt die jungste Unternehmensumfrage ebenfalls eine Verbesse-
rung der Erwartungen wider. Dies gilt insbesondere fUr die Beurteilung der aktuellen
Geschdaftslage, wdhrend die Entwicklung in den néchsten sechs Monaten nur wenig
gUnstiger eingeschétzt wird als zuletzt. Von einem beginnenden Aufschwung zu
sprechen, ist noch zu fr0h. Neben den internationalen und europdischen Konjunk-
turproblemen kommt in Deutschland in den néchsten Jahren ein Sparkurs zur Sanie-
rung der 6ffentlichen Haushalte hinzu, welcher eine Belebung der Binnennachfrage
bremsen wird. Das deutsche Bruttoinlandsprodukt stagnierte im IV. Quartal 2002 ge-
genUber der Vorperiode.
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Zuversicht der
Verbraucher in den
USA gebrochen

Der Konsumentenvertrauens-
index fir die USA brach im
Februar zum dritten Mal in
Folge ein. Der private Kon-
sum, die wichtigste Nachfra-
gekategorie der Wirtschaft
der USA, kénnte sich in naher
Zukunft empfindlich ab-
schwdchen.

Kaum Dynamik im
Euro-Raum

164

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte machen in den USA Uber zwei Drittel
des Bruttoinlandsproduktes aus. Diese Nachfragekomponente erwies sich in den
vergangenen Jahren als stabilisierende GroBe und lieB die Wirtschaft trotz Investifi-
onseinbruchs und schwacher Exportnachfrage wachsen. Auf ein deutliches Nach-
lassen der Konsumnachfrage in naher Zukunft weist der Konsumentenvertrauensin-
dex des Conference Board hin. Im Februar gab der auf Umfragen basierende Index
zum dritten Mal in Folge nach und erreichte den niedrigsten Stand seit Oktober 1993.
Der Einbruch befraf die Beurteilung sowohl der aktuellen als auch der kinftigen wirt-
schaftlichen Situation.

Die Dynamik des Wirtschaftswachstums lieB in den USA im IV. Quartal 2002 nach. Sai-
sonbereinigt betrug der reale Anstieg gegenuber der Vorperiode (Jahresrate) nur
mehr 1,4% nach +4,0% im Quartal zuvor. Der private Konsum Ubertraf das Ver-
gleichsniveau des lll. Quartals aufgrund des starken Ruckgangs der Nachfrage nach
daverhaften Konsumgutern (real -8,5%) um nur mehr 1,5%. Die Anlageinvestitionen
wurden hingegen ausgeweitet (+4,5%), nachdem sie bereits seit geraumer Zeit rGck-
IGufig gewesen waren. Im V. Quartal profitierfen die Exporteure noch nicht vom
niedrigeren Dollarkurs, die Ausfuhr sank real um 4,4% gegentuber dem Vorquartal. Im
Import wurde dagegen ein reales Wachstum von 7,2% verzeichnet. Diese AuBen-
handelsentwicklung hatte im Jahr 2002 ein Rekorddefizit in der Handelsbilanz von
435,2 Mrd. $ zur Folge. Allein im Dezember betrug der Fehlbetrag 44,2 Mrd. $.

Nachdem die Industrieproduktion im Dezember 2002 um 0,4% niedriger gewesen
war als im Vormonat, Ubertraf sie das Vergleichsergebnis im J&nner wieder um 0,7%.
Damit verbunden stieg die Kapazitdtsauslastung in der Industrie von 75,2% auf 75,7%;
sie liegt jedoch nach wie vor betrdchtlich unter dem Durchschnitt der letzten zehn
Jahre.

Die Wirtschaft kommt in den Euro-L&ndern nicht in Schwung. Die erste Schétzung
von Eurostat fUr das Wirtschaftswachstum im Euro-Raum zeigt eine Abschwdédchung
von +0,4% im lll. Quartal auf +0,2% im V. Quartal (saisonbereinigt gegentber der
Vorperiode). Im Dezember sank der um Saison- und Arbeitstagseffekte bereinigte
Produktionsindex der Industrie gegentber dem Vormonat um 1,5%. Am deutlichsten
fielen die EinbuBen in der von der Nachfrageschwdche betroffenen Herstellung
langlebiger Konsumguter aus (-4,4%). Auch die Produktion an InvestitionsgUtern
(=1,9%) und Vorleistungen (-1,5%) wurde eingeschrdnkt. Als einziges Land des Euro-
Raums verzeichnete Portugal ein Wachstum der SachguUtererzeugung gegeniber
dem Vormonat. In Belgien, Irland, D&dnemark und Deutschland nahm die Produktion
hingegen merklich ab. Die Umfragedaten zum Vertrauen in der westeuropdischen
Industrie zeigen nach einer geringen Verbesserung im Dezember sowohl im J&nner
als auch im Februar wieder einen leichten RUckgang.

Die anhaltende Schwéche der Konsumnachfrage dampft die Einzelhandelsumsdatze
im Euro-Raum; im Dezember 2002 blieben sie real um 1,9% unter dem Vorjahresni-
veau. Insbesondere fur Haushaltswaren und BUcher wurde weniger ausgegeben.
Am stérksten sanken die Umsdtze in Deutschland mit -5,0% vor Portugal (-4,9%) und
Belgien (-3,5%). Gegen eine rasche Erholung des privaten Konsums in naher Zukunft
spricht, dass der Indikator des Verbrauchervertrauens im Euro-Raum im Februar zum
fUnften Mal in Folge zurUckging.

Die nach wie vor bedenklich schwache Wirtschaftsdynamik in Europa wirft schwieri-
ge Fragen auf. Die Inflationsrate lag im Jahresdurchschnitt 2002 und im J&nner 2003
mit 2,2% nur knapp Uber dem von der EZB tolerierten AusmaB. Die geringe Binnen-
nachfrage lasst eine weitere Dampfung erwarten. Der betfrdchtliche Anstieg der
Rohdlpreise wird im Euro-Raum teilweise durch die Aufwertung des Euro gegentber
dem Dollar kompensiert. Die EZB will anscheinend Uberwdlzungsprozessen keinen
Raum geben. Zwar senkte sie am 6. M&rz ihren Leitzins um 0,25 Prozentpunkte, doch
wird dies wenig zu einer Konjunkturbelebung beitragen kénnen.

MONATSBERICHTE 3/2003 WIFO
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
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Gunstigere
Konjunktur-
einschatzung in der
Sachgiterproduktion

Wie in Deutschland beurtei-
len auch die &sterreichi-
schen Sachgutererzeuger
die Zukunftsaussichten wie-
der etwas besser.

Lage in der Bau-
wirtschaft verbessert

Die Bauunternehmen beur-
teilen ihre Auftragslage wie-
der gUnstiger. Unter ande-

rem dUrfte die Behebung der

Hochwasserschdden vom

Sommer 2002 dem Wohnbau

zusdtzliche Nachfrage ver-
schaffen.

Konsumnachfrage
wachst nur maBig

166

Von der Fiskalpolitik sind derzeit ebenfalls kaum konjunkturstimulierende Effekte zu
erwarten. Neben Deutschland und Porfugal durfte Frankreich als drittes Euro-Land im
Jahr 2002 die im StabilitGts- und Wachstumspakt vorgesehene Grenze fur den Finan-
zierungssaldo der &ffentlichen Haushalte der Mitgliedstaaten von -3% des nominel-
len BIP Uberschritfen haben.

Weiterhin wird eine Neugestaltung des Paktes diskutiert, einige Lander kindigten die
Absicht an, im Falle eines Irak-Krieges eine Uberschreitung der 3%-Marke heuer in
Kauf zu nehmen; der fiskalpolitische Spielraum ist aber begrenzt.

Der von Statistik Austria publizierte Produktionsindex zeigt fUr das gesamte Jahr 2002
eine Stagnation gegentber dem Vorjahr. Im Dezember lag der um die Zahl der Ar-
beitstage bereinigte Index der Sachguterproduktion ohne Energie um lediglich 0,8%
Uber dem Niveau der Vorjahresperiode. Dies belegt die schlechte Verfassung der
Osterreichischen Wirtschaft zum Jahresende. Im Februar haben sich jedoch die Kon-
junkturaussichten Uberraschend verbessert. Da die Janner-Umfrage darauf noch
nicht hingewiesen hatte und auch das internationale Umfeld eine Aufwdrtstendenz
nicht begunstigt, ist es sicher noch zu frGh, von einer Erholung zu sprechen. Allerdings
beurteilen gerade jene Branchen ihre Auftragsbestdnde guUnstiger, welche typi-
scherweise als erste von einem Aufschwung profitieren. So meldeten die Hersteller
von Vorprodukten, Investitionsgutern und auch von Kraftwagen und -feilen deutlich
hoéhere Produktionserwartungen, wahrend sich der Indikator fUr die Erzeugung dau-
erhafter KonsumguUter verschlechterte. Die zusatzlichen Auftrédge stammen dem-
nach primdr aus dem Ausland. Die Bestellungen durften einen langerfristigen Liefer-
horizont aufweisen, da eine Verbesserung der Produktionserwartungen fur die nahe
Zukunft ausblieb, sich die Einschatzung der Geschdaftslage in sechs Monaten aber
signifikant belebte.

Laut Statistik Austria erhdhte sich die Produktion von J&nner bis November 2002 im
Tiefbau nominell um 4,4%, wahrend sie im Hochbau um 0,3% unter dem Niveau des
Vorjahres lag. Nachdem sich in den vergangenen Monaten die Konjunktur im Tief-
bau gefestigt hat, macht sich nun auch im Hochbau eine leicht optimistischere
Stimmung breit. Im WIFO-Konjunkturtest vom Februar beurteilten die Hochbauunter-
nehmen ihre Auftragsbestdnde deutlich besser als in der Janner-Umfrage. Auch die
Indikatoren "Bautdtigkeit" und "Beschdaftigungserwartung” stiegen erheblich. Dies gilt
insbesondere fUr den Wohnbau, doch profitierte auch der sonstige Hochbau. Of-
fenbar wird ein GroBteil der durch das Hochwasser vom Sommer 2002 verursachten
Schaden erst jetzt behoben. Im Tiefbau setzte sich die bereits in den vergangenen
Umfragen beobachtete Erholung fort.

Nach Berechnungen von Statistik Austria erzielte der 6sterreichische Handel im Jahr
2002 einen nominellen Umsatzzuwachs von nur 1% (real +1,2%). Der maBige Anstieg
der Konsumnachfrage spiegelt sich in geringen Zuwdchsen der Einzelhandelsumsat-
ze (real +0,8%, Dezember +0,9% gegenUber dem Vorjahr). Die Umsatze entwickelten
sich damit deutlich gunstiger als im EU-Durchschnitt (-1,9%). Im GroBhandel wurde
dank der relativ guten Entwicklung des Exportgeschdfts ein Anstieg von 2,6% ver-
zeichnet. Der Kraftfahrzeughandel litt besonders unter der geringen Ausgabenbe-
reitschaft der Konsumenten (-3,6%); die Zahl der Neuzulassungen von Pkw und
Kombis war um 4,8% niedriger als im Vorjahr. Das Fehlen von Nachfrage ddmpfte
auch die Importe. Im J&nner wurden um 7,4% mehr Pkw zugelassen als im Vorjahr;
die jungste Verbraucherumfrage liefert allerdings keinen Anhaltspunkt dafir, dass
dies als Trendumkehr in Richtung einer dynamischeren Ausgabensteigerung zu ver-
stehen wdare.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Salden aus positiven und negativen Meldungen in % der befragten Unternehmen,
saisonbereinigt
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Laut Statistik Austria lag im Gegensatz zum bisherigen Jahresverlauf im November
auch die Warenausfuhr (-1,0%) unter dem Niveau des Vorjahres (Einfuhr —6,0%). Ku-
muliert bis November 2002 ergibt sich aufgrund der Exportzunahme um 4,2% und der
Importddmpfung von 2,6% in der AuBenhandelsstatistik laut Statistik Austria ein Net-
toUberschuss von 0,8 Mrd. €. Im Vorjahr wurde in diesem Zeitraum ein Defizit von
4,0 Mrd. € verzeichnet. Die vorléufige Leistungsbilanz der OeNB auf Cash-Basis fUr
das Jahr 2002 bestatigt diese Entwicklung. Das Defizit der Warenzahlungen verringer-
te sich um 3,8 Mrd. € auf 2,4 Mrd. €, der Uberschuss in der Dienstleistungsbilanz er-
hoéhte sich dank der guten Entwicklung im Tourismus um 0,9 Mrd. € auf 5,6 Mrd. €. FUr
die gesamte Leistungsbilanz drehte sich der Saldo von einem Defizit in H6he von
4,1 Mrd. €im Jahr 2001 in einen Uberschuss von 0,8 Mrd. €. Vor allem die Importnach-
frage nach Investitions- und langfristigen KonsumgUtern ging 2002 wegen der Kon-
junkturschwéche deutlich zurUck.

Angesichts der schwachen Konjunktur in den wichtigsten Herkunftsidndern der Os-
terreich-Touristen nahm die Zahl der Nachtigungen im Jahr 2002 beachtlich zu. Mit
knapp 116,8 Mio. war sie um 1,4% hoher als im Vorjahr und erreichte beinahe wieder
das Niveau von 1995. Da diese Steigerung auf den regen Zustrom von ausléndi-
schen Gasten (+2,5%) zurUckzufUhren war (Inlédnder —1,4%), lieferte der Tourismus im
Jahr 2002 einen wesentlichen Beitrag zur Entlastung der Leistungsbilanz. Der &sterrei-
chische Tourismus profitierte offenbar frotz der ungunstigen Konjunktur von einem
kraftigen Substitutionseffekt: Staft teurer und eventuell riskanter Fernreisen wurden
Kurzurlaube in Europa gebucht (vor allem "Autodestinationen”).
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Importschwache
bewirkt Leistungs-
bilanzausgleich

Die Verringerung des Imports
von Investitions- und langle-
bigen Konsumgditern sowie
die Zunahme der Einnahmen
aus dem Tourismus hatten
2002 einen Ausgleich der
Leistungsbilanz zur Folge.

Tourismus von
internationaler
Konjunkturflaute noch
kaum beeinflusst
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte'), in 1.000, saisonbereinigt
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Noch starker als die N&chtigungen durften die Einnahmen aus dem Tourismus ge-
stiegen sein, da auch im abgelaufenen Jahr der Trend zu qualitativ hdherwertigen
UnterkUnften anhielt. So verzeichnete die FUnf- und Vier-Stern-Kategorie einen Néch-
tigungszuwachs von 3,4% (Drei-Stern-Kategorie +0,8%), wdhrend die N&chtigungen
in Privatquartieren um 2,3% unter dem Vorjahresergebnis blieben. Mit Ausnahme der
USA (-15,1%) wurden auf den meisten Herkunftsmdarkten sogar deutliche Zuwdchse
erzielt: Aus Deutschland kamen um nur 1,3% mehr Gaste als 2002, aus den Nieder-
landen aber um 7%, aus der Schweiz um 6,2% und aus Italien um 4,8% mehr Touris-
ten. Am starksten nahmen die Ndchtigungszahlen in Karnten (+2,7%), Tirol (+2,4%)
und Salzburg (+2,2%) zu; nur in Niederdsterreich (-3,8%), Oberodsterreich (-1,6%) und
Wien (-0,6%) waren EinbuB3en zu verzeichnen.

Im Janner sank die Inflationsrate in Osterreich wieder auf 1,7%, den Wert von Okto-
ber und November 2002, nach einem Anstieg auf 1,8% im Dezember. Damit zahlt
Osterreich nach wie vor zu den preisstabilsten Léndern in der Euro-Zone. Niedriger
war die Teuerungsrate im J&nner nur in Deutschland (1,1%), Belgien (1,2%) und Finn-
land (1,4%). Starke Teuerungsimpulse gingen vom Bereich Verkehr aus: So erhdhten
sich in Osterreich die Preise von Kraftstoffen und Schmiermitteln um 7,6% gegentber
dem Vorjahr; auch die Prémien von Kfz-Versicherungen (+4,8%) und die Tarife im &f-
fentlichen Verkehr wurden kréftig angehoben. Umfangreiche Preissenkungen wur-
den dagegen abermals fUr Telefondienstleistungen (-1,5%) und Telefonapparate
(—-15.2%) realisiert.

Im Februar nahm die Zahl der aktiv unselbsténdig Beschdaftigten (d. h. ohne Prdsenz-
diener sowie Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- und Kindergeld) gegenUber
dem Vorjahr um 0,1% ab, nach einer Stagnation im Janner. Die Arbeitslosigkeit er-
hohte sich ebenfalls (+7.800 auf 294.800). Der Anstieg gegenUber dem Vorjahr be-
frug 2,7% (Janner +2%). Die Arbeitslosenquote nach AMS-Definition ging saisonbe-
dingt von 8,9% im Janner auf 8,6% zurick, auch saisonbereinigt ergab sich ein leich-
ter RGckgang von 7,0% auf 6,9%. Nach Eurostat-Definition blieb die Arbeitslosenquo-
te unverdndert bei 4,1%.
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Starker Euro-Kurs und
Konjunkturschwdche
bremsen inflationdare

Krafte

Beschaftigung wieder
leicht gesunken

Aufgrund der anhaltend
schwachen Konjunktur bleibt
die Lage auf dem Arbeits-
markt angespannt.
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Gerhard Lehner

B Aufgabenorientierter
Finanzausgleich

Ein aufgabenorientierter Finanzausgleich sollte zwei Ziele verfolgen: eine bes-
sere Ubereinstimmung von Aufgabenerfillung und -finanzierung und eine
Ausweitung der Transparenz und des Spielraums fUr die Gemeinden. Die Auf-
teilung der Erfragsanteile der Gemeinden erfolgt derzeit Gberwiegend an-
hand der Volkszahl und insbesondere des abgestuften BevdlkerungsschlUs-
sels; erhebliche Probleme ergeben sich daraus, dass die Grundannahme
des abgestuften BevolkerungsschlUssels — eine Zunahme der Pro-Kopf-Aus-
gaben mit steigender Bevolkerungszahl — empirisch nicht (mehr) zu belegen
ist. Kleinere und mittlere Gemeinden sind gegenwdartig deutlich benachtei-
ligt, ihre Einnahmenentwicklung kann mit den Ausgaben und den Anforde-
rungen an die Gemeinden nicht mehr Schritt halten.

Daher erscheint es sinnvoll, zusatzliche Indikatoren fUr die kUnftige Aufteilung
der Gemeindeertragsanteile heranzuziehen und sich mehr an den Aufgo-
ben zu orientieren. Solche Indikatoren k&nnten die Altersstruktur der Bevolke-
rung und die Zahl der Arbeitsplatze sein, aber auch etwa die Nachtfigungs-
zahlen, vor allem aber die Siedlungsfldche oder die StraBenldnge.

Die Erstellung offentlicher Leistungen erfordert hdufig Mindestkapazitéten,
die letztlich auch die Qualitédt bestimmen. Um diese Fixausgabendegression
nufzbar zu machen, wdare eine weitere Kooperation zwischen den Gemein-
den sehr wichtig.

e Probleme des gegenwadrtigen Finanzausgleichs

Abgestufter BevdlkerungsschlUssel — Altersstruktur der Bevélkerung —
Anpassungsprobleme an die Bevdlkerungsentwicklung — Finanzbedarf
gemasB § 12 Finanzausgleichsgesetz — Zusatzliche Indikatoren fir die
Verteilung der Ertragsanteile — StabilitGtspakt und Finanzausgleich

e Gemeindehaushalte nach GroBenklassen

Globaler Uberblick — Ausgaben der Gemeinden nach
GemeindegréBenklassen in wichtigen Aufgabenbereichen

e Zusatzliche Aspekte eines aufgabenorientierten Finanzausgleichs

Kriterien fUr die Aufgabenzuordnung — Probleme der Mitfinanzierung von
Aufgaben und Gemeindeverbd&nden — Mégliche Ubereinstimmung von
Aufgabenerfillung und -finanzierung

Im Auftrag des Osterreichischen ¢ Gemeindeaufgaben als Standorifaktor
Gemeindebundes « Marz 2003

105 Seiten 40,00 € « Download
32,00 € hitp://titan.wsr.ac.at/wifosite/wifosite.get abstract type2p language=1&pubid=23647

Bestellungen bitte an das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung, Frau Christine Kautz,
A-1103 Wien, Postfach 91, Tel. (+43 1) 798 26 01/282, Fax (+43 1) 798 93 86, E-Mail Christine.Kautz@wifo.ac.at
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BUSINESS CYCLE REPORT W

Marcus Scheiblecker

Persistently Sluggish Activity

There are still no signs of a cyclical recovery in Austria. While surveys for February point to a slight pick-up
in business confidence in Germany and Austriq, the risks in the international economic and political envi-
ronment weigh heavily on further developments. Global activity is being held back by the uncertainties
surrounding a military conflict with Iraq and, with a view to such an event, the hefty increase in oil prices
that have already occurred. In Europe, weak domestic demand, coupled with euro strength, constitutes
an additional obstacle to an early upswing. Economic policy keeps refraining from taking substantial

counter-action.

All staff members of the Austrian Institute of Economic Research contribute to the Business Cycle Report. « Cut-off date: 6 March 2003 « E-Mail Address:

Marcus.Scheiblecker@wifo.ac.at

Conditions for an international business cycle upturn have failed to improve over the
last months. The biggest risk derives from the looming war in Irag. This uncertainty is
the cause for entrepreneurs holding back with investment. Additionally the rise in oil
prices to well above $ 30 per barrel, as observed in the run-up to the possible military
conflict weighs increasingly on economic developments. In Europe, further aggra-
vating factors are first, the rise of the euro above parity to the dollar over the last
three months which, though dampening the oil price hike, will burden European ex-
ports with a lag of about three quarters. Second, economic policy is hesitant in tak-
ing significant counter-cyclical measures. In order to meet the requirements of the
Stability and Growth Pact, fiscal policy is following a moderately restrictive course,
and for the ECB the goal of price stability seems to leave limited scope for interest
rate cuts.

While business sentiment indicators have recently taken a fall in the USA, confidence
in the Austrian and German manufacturing sector has improved slightly. In the regu-
lar WIFO business survey of February 2003, firms were markedly more upbeat on the
current level of orders than in the months before. Also, judgements on business con-
difions six months ahead have brightened up, although output expectations for the
next few months remain stuck at the long-term average. The latest production data,
based upon the working-day-adjusted index calculated by Statistics Austria, show
for last December a year-on-year increase of a mere 0.8 percent (excluding energy
generation).

In Germany, the latest business survey also suggests an improvement in expecto-
tions. This goes particularly for judgements on the current situation, while the outlook
for the next six months is seen only marginally better than before. To talk about an
incipient recovery, seems premature. Apart from the global and European cyclical
weakness, Germany will have to consolidate its public finances over the years to
come, with dampening effects on internal demand. German GDP in the fourth
quarter 2002 remained flat from the previous period.
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CASH-FLOW

Michael Peneder, Michael Pfaffermayr

MaBige Ertragsentwicklung im Jahr 2002

Cash-Flow und Eigenkapital der osterreichischen Sachgutererzeugung

Die osterreichische Sachgiterindustrie verzeichnete 2002 aufgrund der weltweiten Konjunkturschwéche
eine reale Wachstumsrate von nur 0,2%. Dies durfte sich auch in der Entwicklung der Cash-Flow-Quote
der osterreichischen Sachgiitererzeugung niederschlagen. Die Prognose mit einem 6konometrischen Pa-
nelmodell ergibt fir 2002 eine Cash-Flow-Quote von 9,8% des Umsatzes. Im Jahr 2001 gelang den oster-
reichischen Sachgitererzeugern trotz des Konjunktureinbruchs mit einer durchschnittlichen Cash-Flow-

Quote von 11,3% ein unerwartet ginstiges Ergebnis.

Die Autoren danken Gerhard Fiam und Franz Partsch (OeNB) fir die Unterstitzung bei der Datenaufbereitung sowie fiir zahireiche weiterfihrende

Hinweise. « Begutachtung: Karl Aiginger ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Dagmar Guttmann, Eva Jungbavuer ¢ E-Mail-Adressen:

Michael.Peneder@wifo.ac.at, Michael.Pfaffermayr@wifo.ac.at, Dagmar.Guttmann@wifo.ac.at

Die Cash-Flow-Quote ist ein MaB fUr die Selbstfinanzierungskraft, d. h. die Fahigkeit
eines Unternehmens, aus den eigenen Umsatzerlésen Investitionen zu finanzieren
oder Gewinne auszuschitten. Verglichen mit der externen Finanzierung durch Bank-
kredite, Anleihnen oder Aktienemission ist die Innenfinanzierung das mit Abstand
wichtigste Finanzierungsinstrument der Unternehmen. In Osterreich ist das AusmaB
der Finanzierung Uber externe Kapitalmdrkte besonders gering und das Ubergewicht
der Innenfinanzierung daher Uberdurchschnittlich ausgepragt. Im Mittel der Jahre
1996 bis 2000 betrug das Volumen der Innenfinanzierung 92% der gesamten Sach-
kapitalinvestitionen (Hahn, 2002), wé&hrend die externen Finanzierungsinstrumente
nur 32% der gesamten Sachkapitalinvestitionen ausmachten.

Seit 1995 legt das WIFO der empirischen Analyse der Cash-Flow-Entwicklung in der
Osterreichischen SachgUtererzeugung die Bilanzstatistik der OeNB zugrunde. Diese
Informationen basieren auf Jahresabschlussdaten der Kreditanalysen der OeNB im
Rahmen ihres Reeskontierungsgeschdftes. |hr hoher Reprdsentationsgrad, die Be-
rGcksichtigung von Unternehmen aller Rechtsformen, die hohe Qualitét der Auswer-
tung und die einheitliche Gliederung machen die OeNB-Bilanzstatistik zu einer un-
verzichtbaren Grundlage fUr die Analyse der Selbstfinanzierungskraft der dsterreichi-
schen Industrieunternehmen. Die Statistik bildet auch die Ausgangsbasis fir den Bei-
trag Osterreichs zur BACH-Datenbank der EU'), der im zweiten Teil dieses Beitrags fur
einen internationalen Vergleich der Selbstfinanzierungskraft in der SachgUtererzeu-
gung verwendet wird. Durch das Fehlen kleinerer Unternehmen in der OeNB-
Bilanzstatistik einerseits und die mangelnde Vergleichbarkeit von RUckstellungen und
Sozialkapital in der BACH-Datenbank andererseits sind diese beiden Datenquellen
allerdings nicht exakt vergleichbar. Ergénzende Informationen bietet eine Umfrage
der Vereinigung der Osterreichischen Industrie mit 168 Antworten von Uberwiegend
groBen Industrieunternehmen.

1) "Bank for Accounts of Companies Harmonized".
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Die 6sterreichische Sachguterindustrie verzeichnete im 2. Halbjahr 2001 einen deutli-

2002 verzeichnete die &ster- ) X . . .
chen Konjunktureinbruch und litt im Jahr 2002 stark unter der Konjunkturflaute. Die

reichische Sachguterproduk-

tion aufgrund der schwa- Investitionsbereitschaft der Unternehmen sank auf einen Tiefpunkt, die Investitionen
chen Konjunkturentwicklung gingen um gut ein Zehntel zurOck (Walterskirchen, 2003, Czerny — Falk — Schwarz,
mit +0,2% einen nur geringen 2003). Nach den jungsten Erhebungen war 2002 nur ein sehr geringer Produktions-

Produktionszuwachs. Im
jingsten WIFO-Konjunkturtest
vom Jdanner 2003 hat sich die

zuwachs (+0,2%) zu verzeichnen. Im harmonisierten EU-Konjunkturtest war im Verlauf
des Jahres 2002 keine nennenswerte Verbesserung der Konjunktureinschdtzung der

Konjunktureinschdtzung Unternehmen zu verzeichnen. Insgesamt hat sich der Vertrauensindikator der Sach-

durch die Unternehmen gutererzeuger seit seinem Tiefpunkt vom Janner 2001 nur maBig verbessert und blieb

nicht wesentlich verbessert. 2002 betréchtlich unter seinem langjéhrigen Durchschnitt. Die Kapazitétsauslastung
sank im Verlauf des Jahres 2001 kontinuierlich; im Durchschnitt 2002 betrug sie nur
83%.

Daten und Definitionen

Die Cash-Flow-Quote ist ein Indikator fUr die Fdhigkeit von Unternehmen, aus den eigenen Umsatzerldsen Investitio-
nen zu finanzieren oder Gewinne auszuschitten. Sie reflektiert die Selbstfinanzierungskraft eines Unternehmens. Von
dhnlichem Interesse ist der Vergleich der Eigenkapitalausstattung. Diese ist Uber die reine Haffungsfunktion hinaus
vor allem wegen ihrer Vertrauenswirkung bei Kunden und Lieferanten in Bezug auf die kUnffige Zahlungsfahigkeit
sowie die Autonomie der Unternehmen in der Abwicklung risikoreicher Finanzierungsvorhaben von Bedeutung.

Der Cash-Flow eines Unternehmens entspricht dem in einer Periode aus eigener Kraft erwirtschafteten Uberschuss
der Einnahmen Gber die Ausgaben. In Abgrenzung zur AuBenfinanzierung (durch Beteiligungskapital, Fremdkapital
oder Subventionen) sowie zur Finanzierung aus Vermoégensumschichtungen (VerduBerungen, Lagerabbau usw.) als
weiterem Bestandteil der Innenfinanzierung beruht die Selbstfinanzierung i. w. S. auf drei Elementen: zurickbehal-
tene erwirtschaftete Gewinne (Selbstfinanzierung i. e. S.), erwirtschaftete Gegenwerte von Abschreibungen und
erwirtschaftete RUckstellungsgegenwerte mit Verpflichtungscharakter gegeniber Dritten (Schdfer, 1998).

Die Cash-Flow-Umsatz-Relation (Cash-Flow-Quote) wird als Anteil des Cash-Flows an den Umsatzerlésen gemessen.
Der Cash-Flow wird dafir folgendermaBen definiert:

Ergebnis der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit

1 Normalabschreibungen auf das Anlagevermdgen

i Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermoégens
[+ Dotierung und Auflésung von langfristigen RUckstellungen]’)

[+ Dotierung und Auflésung von Sozialkapital]')

= Cash-Flow

Die Eigenkapitalquote als MaRB fUr die finanzielle Unabhdngigkeit gegentber Dritten wird als Anteil des Eigenkapi-
tals an der Bilanzsumme errechnet. Das Eigenkapital umfasst sowohl das bilanzielle Eigenkapital als auch unver-
steuerte RUcklagen. Die Bilanzsumme setzt sich aus Anlagevermdgen, Umlaufvermdgen und Rechnungsabgren-
zungsposten zusammen.

Die BACH-Datenbank

Die BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized) wird seit 1987 von der EU-Kommission (DG-
ECFIN) in Zusammenarbeit mit dem Europdischen Ausschuss der Bilanzzentralen (European Committee of Cenfral
Balance Sheet Offices) erstellt. Ihr Ziel ist es, infernationale Vergleiche zwischen ausgewdhlten EU-L&dndern sowie
Japan und den USA zu ermdglichen. Derzeit sind aggregierte Jahresabschlussdaten in folgender Gliederung ver-
fugbar:

J 13 Lander: Osterreich, Belgien, Dé&nemark, Spanien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal,
Schweden, Finnland, Japan und die USA,

e 23 Sekforen und Teilsektoren: davon 10 in der SachgUtererzeugung,
J 3 GréBenklassen: Umsdtze unter 7 Mio. €, von 7 bis 40 Mio. € und Uber 40 Mio. €.

1) Beide Positionen sind in der reinen Zeitreinenbetrachtung fur Osterreich enthalten, werden aber aufgrund feh-
lender Vergleichbarkeit und Zuverlassigkeit der Daten im internationalen Vergleich nicht berdcksichtigt.

Der jungste WIFO-Konjunkturtest vom J&nner 2003 deutet auf eine etwas optimisti-
schere Konjunktureinschétzung fur das Jahr 2003 hin. Die in die Zukunft gerichteten
Indikatoren (insbesondere die Produktionserwartungen fir die ndchsten drei Mona-
te) weisen seit der ersten Jahreshdlfte 2002 eine leichte Aufwdrtstendenz auf. Wie in
der jungsten WIFO-Prognose angenommen ist damit eine Verbesserung der Konjunk-
tur ab dem 2. Halbjahr 2003 durchaus méglich.
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Ubersicht 1: Kostenentwicklung in der Sachgltererzeugung

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

Industrierohstoffpreise auf

Schillingbasis
1990 =100 Verdnderung
gegen das Vorjahr
in %
100,0
91,4 - 86
82,5 - 98
75,0 - 92
85,9 + 14,5
90.9 + 59
84,5 - 69
96,2 + 13,6
83,6 - 131
852 + 1.9
106,0 + 244
98,9 - 67
91,4 - 7.6

Q: WIFO, OeNB, HWWA.

Ubersicht 2: Schétzgleichung zur Prognose der Cash-Flow-Umsatz-Relation

B
t-Stafistik
NT=170
R2

o

Fixe Sektoreffekte!): F (9, 167)

It

0,99
2,60**

0.80
1,53

6,59 (p = 0,00)

LohnstUckkosten Zinssatz fur
Kommerzkredite
(untere
Bandbreite)
1996 =100 Verdnderung In%
gegen das Vorjahr
in %
98,3 - 09
100,5 + 22
104,3 + 3.8
105.3 + 09
101,4 - 3.6
100,8 - 06 .
100,0 - 08 59
95.6 - 4,4 5.5
93.7 - 20 5.1
92,5 - 1.2 4,2
88,4 4,5 5.4
90,0 1.8 5.4
89,4 - 07 4,8
Itfl KIt Hi, t—1
0,36 0,50 0,31
0.89 3,49** 4,68**

Verzerrungskorrektur nach Kiviet (1995) und Adam (1999). Fixe Sektoreffekte und 6 Ausreisserdummies for
die negative Cash-Flow-Quote der Metallindustrie in den achtziger Jahren oder andere Sondereinflisse
sind nicht ausgewiesen. I ... synthetischer Konjunkturindikator, K7 ... Relation der Abschreibungen zum

Umsatz (um eine Periode verzdgert), 17, ,., ...

sektorsperzifische Cash-Flow-Quote (um eine Periode

verzdgert; insignifikante Cash-Flow-Quoten wurden aus dem Modell eliminiert); ** . . . signifikant auf einem
Niveau von 1%. — 1) Test auf Differenzen zu einer gemeinsamen Konstanten (d. h. Test auf Uber die Zeit

persistente Erfragsunterschiede).

Ubersicht 3: Cash-Flow-Quoten nach Sektoren

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

Q: OeNB, WIFO-Berechnungen. 2002: Prognose.

WIFO

15,3
12,2

Metall-
erzeugung Waren aus
Steinen und chemische

Erden

Glas,

16,7
15,1
18,7
17.3
14,7
16,3
13,6
17,2
153
17,1
12,6

Chemi- Metall- Elektro-
kalienund verarbei- technische
tfung und AusrUs-
Erzeugnisse Maschinen- tungen und
bau Gerate
7.7 11,5 11,9
8.5 10,4 71
10,4 9.8 7.8
11,9 8.3 7.0
12,8 7.8 6,2
12,6 10,0 6,2
12,4 9.8 7.5
15,0 9.5 6,7
9.0 10,0 7.5
13,1 9.9 9.2
10,8 8.7 9.9

Fahrzeug-

bau

Nahrungs-
und Ge-
nussmittel,
Getranke,
Tabakver-
arbeitung

Cash-Flow in % des Umsatzes

11,2
7.8
63
8.2
4,8
8,7
8.0
2.9
%S
9
83

10,5
11,0
6,7
8,6
8,5
3,7
7.7
2,6
8,2
56
7.9

MONATSBERICHTE 3/2003

Textil,
Bekleidung,
Leder

Real-effektiver Wechselkursindex

I. Quartal 1999 = Verdnderung
100 gegen das Vorjahr
in %
104,5
104,4 - 01
107.5 + 3.0
103,9 - 3.4
99.2 - 4,6
99.5 + 03
98,4 - 11
94,9 - 3.6
95,0 + 0.1
95,5 + 0.4
Holz, Sonstige  Sachguter-
Papier, Sachguter- erzeugung
Verlags-  erzeugung insgesamt
wesen
9.5 10,4 10,7
6,9 9.2 9.0
9.8 9.4 9.3
11,9 8.4 9.6
10,1 8.0 8.8
10,4 9.7 8.8
11,6 1.1 9.7
13,5 9.1 10,7
12,7 9.4 9.8
17.6 10,0 1.3
12,2 9.0 9.8
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FUr das Jahr 2002 I&sst die
Prognose auf Basis eines dy-
namischen 6konometrischen
Panelmodells fir die Sach-
guterproduktion eine Cash-
Flow-Quote von 9,8% erwar-
ten. In der Befragung der
Vereinigung der Osterreichi-
schen Industrie unter 168
Uberwiegend groBen Indust-
riebetrieben zeichnet sich
2002 eine Cash-Flow-Quote
von 10,9% ab.

182

Neben der Nachfrageentwicklung ist auch die Kostenentwicklung fur die Ertragslage
von Interesse. Das Jahr 2002 war von weiter rockl@ufigen Rohstoffpreisen und einem
geringfigigen RUckgang der LohnstUckkosten gepragt. Der Preisindex der Industrie-
rohstoffe (auf Schillingbasis) sank 2002 um 7,6% nach einem RUckgang von 6,7% im
Jahr 2001. Die LohnstUckkosten verringerten sich 2002 nach vorldufigen Berechnun-
gen des WIFO um 0,7%. Der Index des realen effektiven Wechselkurses nahm leicht
zu (+0,4%), d. h. gegenUber den Handelspartnern ergab sich eine leichte Aufwer-
tung. Da fUr diese Indikatoren keine detaillierte Datenbasis existiert, kdnnen kosten-
seitige Determinanten in der Schatzung fur 2002 nicht berdcksichtigt werden.

Auf Basis eines dynamischen Panel-6konometrischen Modells (Kiviet, 1995) durfte
sich die Selbstfinanzierungskraft der Sachgutererzeuger 2002 mit einer durchschnittli-
chen Cash-Flow-Quote von 9,8% merklich verschlechtern (siehe Kasten "Ein paneld-
konometrisches Modell zur Cash-Flow-Prognose 2002"). Im Jahr 2001 war die Ertrags-
lage trotz des Konjunktureinbruchs mit einer Cash-Flow-Quote von 11,3% unerwartet
gunstig, sodass sich insgesamt ein markanter RGckgang um 1,5 Prozentpunkte ergibf.
In der Befragung der Vereinigung der Osterreichischen Industrie melden die Unter-
nehmen mit einer Cash-Flow-Quote von 10,9% das gleiche Ergebnis wie 20012).

Der Ruckgang der Cash-Flow-Quote im Jahr 2002 betraf 7 von 10 Sektoren. Beson-
ders verschlechterte sich die Situation in den Sektoren Holz, Papier und Verlagswe-
sen (-5,4 Prozentpunkte), Herstellung von Glas und Waren aus Steinen und Erden
(4,5 Prozentpunkte) sowie Metallerzeugung (-3,1 Prozentpunkte). Vor allem die Her-
steller von Waren aus Steinen und Erden sowie die Holzindustrie waren von der
Schwache der Baukonjunktur betroffen. Die Nahrungs- und Genussmittelindustrie
setzte im Jahr 2002 ihren Konsolidierungsprozess fort und steigerte ihre Cash-Flow-
Quote um 2,3 Prozentpunkte. Die Hersteller elekirotechnischer AusrUstungen und
Gerdate erreichten eine Steigerung um 0,7 Prozentpunkte.

Ubersicht 4: Relation zwischen Cash-Flow und Umsatz nach der VOI-Erhebung

1999 2000 2001 2002
Prognose
Cash-Flow in % des Umsatzes

Basissektor 16,5 13,9 12,9 15,4
Chemie 11,3 12,2 11,0 10,9
Bauzulieferbranchen 10,3 9.9 9.5 8.2
Technische Verarbeitung 9.4 9,2 10,3 9.5
Traditionelle KonsumgUterbranchen 6,6 10,2 9.3 7.9
Industrie insgesamt 11,2 11 10,9 10,9

Q: Befragung durch die Vereinigung Osterreichischer Industrieller, WIFO-Berechnungen. Cash-Flow nach
Definition der Befragungsteilnehmer.

Die Befragung der Vereinigung der Osterreichischen Industrie kommt fUr die Unter-
nehmen in der fraditionellen Fachverbandsgliederung zu teilweise unterschiedlichen
Ergebnissen. Auch hier haben jedoch die befragten Unternehmen ihre Meldungen
for 2001 um 0,9 Prozentpunkte nach oben revidiert. Insgesamt ergibt sich fir 2002
keine Verschlechterung der Selbstfinanzierungskraft. Der Grund fUr die Divergenz
durfte in der guten Performance des Basissektors liegen, dessen Erfragssituation sich
2002 markant verbesserte (+2,5 Prozentpunkte). In Ubereinstimmung mit den Schat-
zungen des dkonometrischen Modells berichten die anderen Unternehmen durch-
wegs eine Verschlechterung der Erirdge (Chemie -0,1 Prozentpunkte, Bauzuliefe-
rung -1,3 Prozentpunkte, technische Verarbeitung -0,8 Prozentpunkte, Erzeuger tra-
ditioneller Konsumguter —1,4 Prozentpunkte).

2) Da in der Befragung der Vereinigung der Osterreichischen Industrie die Definition der Cash-Flow-Quote
den befragten Unternehmen Uberlassen ist, sind die Daten mit der OeNB-Stafistik nicht vergleichbar. Zudem
bezieht sich die Befragung auf die Fachverbandsgliederung und daher auf eine abweichende Grundge-
samtheit.
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Ein panelékonometrisches Modell zur Cash-Flow-Prognose 2002

Die Prognose der Cash-Flow-Entwicklung auf Branchenebene geht der empirischen industrie6konomischen Litera-
tur folgend davon aus, dass die Ertragskraft und damit auch die Selbstfinanzierungskraft von Unternehmen im Zeit-
verlauf persistente Unterschiede aufweist (Mueller, 1990, Aiginger — Pfaffermayr, 1997). Diese erkl@ren sich zum ei-
nen aus der unterschiedlichen Kapitalintensitdt der Produktion, zum anderen durch unterschiedliches Markirisiko
sowie durch die Struktur der Produkt- und Faktormarkte.

Deshalb wird fUr die Prognose der Cash-Flow-Umsatz-Relation (z) ein dkonometrisches Panelmodell mit fixen, d. h.
im Zeitablauf konstanten Sektoreffekten ( ;) sperzifiziert. Dieser Ansatz liefert fUr jeden Sektor eine Prognose der
Cash-Flow-Quote, kommt aber aufgrund der Pooling-Annahme mit wenigen Beobachtungen je Sektor aus.

Da Strukturdaten fur 2002 nicht zur VerfGgung stehen, wird ein Modell mit partieller Anpassung verwendet und die
subjektive Einschatzung der Unternehmen aus dem WIFO-Konjunkturtest anhand eines synthetischen Konjunkturin-
dikators (1) als ErwartungsgroBe eingefthrt. Damit geht die Konjunkturentwicklung als wesentlicher Bestimmungs-
grund fur die Entwicklung der Cash-Flow-Quote ein. Der synthetische Konjunkturindikator wird aus dem Jahres-
durchschnitt der Salden aus optimistischen und pessimistischen Angaben (in Prozent aller Antworten) zur Beurtei-
lung der Auftragsbestdnde (4B) und zur Einschdtzung der Geschdaftslage (GL) nach folgender Formel berechnet
(Oppenléander, 1996):

1 =[(4B +200)(GL + 200)]"? - 200.

Zur Konstfruktion des synthetischen Konjunkturindikators wurden jene Saldenreihen herangezogen, die einerseits eine
hohe Korrelation mit dem Wachstum der SachgUterproduktion aufweisen und andererseits einen moglichst groBen
Vorlauf besitzen. Der synthetische Indikator trégt zudem der hohen Korrelation der Saldenzeitreinen zueinander
Rechnung und schopft die vorhandenen Informationen bestméglich aus. Die Korrektur der Werte um 200 sichert,
dass die Werte in der eckigen Klammer stetfs positiv sind.

Das Verhdltnis der Abschreibungen zum Umsatz (K1) dient, um eine Periode verzdgert, als Indikator der Kapitalinten-
sitét. Sechs Ausreisserdummies (D,,..., D,) erfassen Sondereinflisse wie z. B. die GewinneinbuBen in der Metall-
erzeugung in den achtziger Jahren sowie den Einbruch der Ertfrdge in der Nahrungsmittelindustrie 1996, die von den
erklérenden Variablen nicht erfasst werden. Die Abweichung der Konjunktureinschdtzungen von der tatsdchlichen
Ertragsentwicklung in den Jahren 1999 und 2001 wird durch eine Zeitdummy (z,,) abgebildet. Das Prognosemodell
ist wie folgt spezifiziert:

6
Ty =P L+ By Ly + By KLy + By 7y, + B Loy + Ps toy + 14, +sz Eip

j=1
£, ~N0,0%),i=1...,10,:=1985,...,2001.

Die Schatzung eines dynamischen Panelmodells dieser Art ist mit dem Problem konfrontiert, dass die BerUcksichti-
gung der endogen verzdgerten Variablen zur Modellierung eines partiellen Anpassungsprozesses verzerrte Parame-
terschatzungen zur Folge hat (Nickell, 1981). Den Arbeiten von Kiviet (1995) und Adam (1999) folgend wurde das
AusmaB dieser Verzerrung geschdatzt und die Schétzergebnisse entsprechend angepasst.

Die Prognose der durchschnittlichen Cash-Flow-Quote fUr die gesamte Sachguterproduktion ergibt sich als gewich-
tetes Mittel der Sektorprognosen, wobei der Definition der Cash-Flow-Quote entsprechend die Umsatzanteile der
einzelnen Sektoren als Gewichte verwendet werden. Diese Gewichte werden als deterministisch angenommen.
Die Werte fur 2002 wurden anhand der Umsatzentwicklung aus dem WIFO-Investitionstest fortgeschrieben.
Ubersicht 2 fasst die Schatzergebnisse zusammen. Die fixen Sektoreffekte sind signifikant und stitzen die Hypothese
persistenter Differenzen der Cash-Flow-Quote. Die Kapitalintensitdt, gemessen durch die Abschreibungsquote als
wichtige Strukturdeterminante, sowie der synthetische Konjunkturindikator sind ebenfalls signifikant und erweisen
sich als gute Pradiktoren der aktuellen Ertragsentwicklung. Der signifikante Parameter der um eine Periode verzd-
gerten Cash-Flow-Quote impliziert, dass exogene Einflisse auf die Ertragsentwicklung, wenn auch mit relativ gerin-
ger Persistenz, mehrere Perioden nachwirken.

Die relativ geringe Abweichung der geschdatzten von den tatséchlichen Werten fir die gesamte SachgUterproduk-
tion belegt eine gute Anpassung (Abbildung 1). Das hohe R? von 0,80 als MaB der AnpassungsgUte darf jedoch
nicht Uberbewertet werden — es ist wesentlich von den Ausreisserdummies, den fixen Sektoreffekten und den Zeit-
dummies fUr 1999 und 2001 beeinflusst.
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Abbildung 1: Die Cash-Flow-Quote in der SachgUtererzeugung

Cash-Flow in % des Umsatzes

Tatséchlich (linke Skala)

Geschatzt (linke Skala)

Cash-Flow in % des Umsatzes

[

------ Synthetischer Konjunkturindikator
. (rechte Skala)

1985 1987 1989 1991

Q: OeNB, WIFO-Berechnungen.

1993 1995

1997

1999 2001

0,6

Saldo aus positiven und negativen Erwartungen

Abbildung 2: Subjektive Einschdtzung der Wettbewerbsfdhigkeit der &sterreichischen Sachgltererzeuger

Salden aus positiven und negativen Einschdtzungen in % aller Meldungen, Oktober 2002
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Fortlaufende BemUhungen um eine Harmonisierung der Rechnungslegungsvorschrif-
ten innerhalb der EU haben die Vergleichbarkeit von Jahresabschlussdaten verbes-
sert. Dennoch erfordern nationale Unterschiede zwischen den Erfassungsmethoden,
zwischen der konkreten Anwendung allgemeiner Bewertungsprinzipien sowie des
Repréasentationsgrades der Erhebungen weiterhin eine sehr zurGckhaltende Interpre-
tatfion, die sich weniger an konkreten Einzelwerten denn an allgemeinen Relationen
orientiert.

Das Ziel internationaler Vergleichbarkeit bedingt auch den Verzicht auf einige De-
tailinformationen aus der vorangegangenen Analyse und Prognose fur Osterreich.
Konkret kdnnen im Gegensatz zu den Modelrechnungen fur Osterreich in den fol-
genden internationalen Berechnungen der Cash-Flow-Quote keine Verdnderungen
der RUckstellungen und des Sozialkapitals bertGcksichtigt werden. Die Cash-Flow-
Umsatz-Relation enthdlt daher nur die Normalabschreibungen auf das Anlagever-
mogen, Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermé-
gens sowie das Ergebnis der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit. Unter BerlGcksichti-
gung dieser Einschrankungen bietet die "BACH-Datenbank” die derzeit beste ver-
fugbare Informationsquelle fUr infernationale Vergleiche.

Ubersicht 5: Internationaler Vergleich der Cash-Flow-Quote in der SachgUitererzeugung

Cash-Flow und
Kapitalstruktur im
internationalen
Vergleich

Im Jahr 2000 lag die Cash-
Flow-Quote der &sterreichi-
schen SachguUtererzeugung
nur im europdischen Mittel-
feld und teilweise sehr weit
hinter der vergleichbarer
kleiner offener Volkswirt-
schaften wie der Niederlan-
de oder Finnlands zurGck.

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 @1991/
2000
Cash-Flow in % des Umsatzes

Osterreich 9,34 8,52 8,32 9,34 9,54 8,47 9,84 11,12 11,21 10,42 9,61
Belgien 8,31 7.68 7,71 9,05 9,59 9,47 10,22 10,30 9,92 10,10 9,24
Danemark 9,01 9,69 10,06 10,63 11,29 10,94 12,40 12,25 12,30 12,17 11,07
Spanien 6,18 3,31 1,44 7.16 8,62 8,12 9,25 9,70 9,32 8,41 7.15
Frankreich 9,68 9,29 8,58 9,85 9,76 9,37 9,92 10,08 10,48 10,05 9,71
Deutschland 8,53 7.59 6,77 7.88 8,30 7.30 8,24 8,64 8,58 8,83 8,07
Italien 6,94 598 6,57 7.94 8,86 8,02 8,37 8,74 9,14 9,19 7.98
Niederlande 14,93 13,67 13,06 17,01 17,12 18,20 18,99 15,65 18,26 22,29 16,92
Portugal 8,59 7.24 6,90 9,09 10,36 9,31 10,12 10,69 12,05 12,34 9,67
Schweden 6,57 6,81 8,25 14,81 14,11 11,25 12,88 11,20 11,33 . 10,80)
Finnland 5,45 6,28 8,92 12,04 14,27 12,68 15,27 21,35 16,64 17,78 13,07
Mittelwert 8,50 7.82 7.87 10,44 11,07 10,28 11,41 11,79 11,75 12,16?) 10,31
Median 8,53 7.59 8,25 9,34 9,76 9,37 10,12 10,69 11,21 10,262) 9,51
Japan 7.88 7.19 6,56 6,87 7.16 7.70 7,62 6,94 7,22 8,00 7.31
USA 7.32 5,03 7,54 11,16 11,46 11,53 11,82 11,87 12,28 11,48 10,15
Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. — 1) @ 1991/1999. — 2) Ohne Schweden.

Im Durchschnitt der Jahre 1991 bis 2000 betrug die Cash-Flow-Quote der &sterreichi-

schen Sachgutererzeugung 9,6% (Ubersicht 5). Sie war damit um mehr als

2 Prozentpunkt niedriger als im Durchschnitt der europdischen Vergleichsldnder

(10,3%). 2000 lautete die Cash-Flow-Umsatz-Relation in Osterreich 10,4%; sie blieb

damit weit unter dem Durchschnitt der EU von 12,2%. Dieser Mittelwert ist allerdings

durch die sehr hohe Cash-Flow-Quote in den Niederlanden von Uber 22% verzerrt.

Auch Finnland ist mit einem Wert von 17,8% als Ausnahme anzusehen. Gemessen

am Median (10,3%) liegt Osterreich im Mittelfeld. Neben den genannten Léandern

schneiden in diesem Vergleich Portugal und D&nemark mit jeweils mehr als 12% so-

wie Finnland mit Uber 17% besser ab als Osterreich, wéhrend Belgien und Frankreich

nur knapp unter dem Median liegen. Auf den letzten Rangen finden sich Italien,

Deutschland und Spanien mit Werten zwischen 9,2% und 8,4%. Aufgrund der hohen

Werte fUr kleine Lander wie Finnland und die Niederlande ist das ungewichtete Mit-

tel der EU-Staaten sogar hoéher als in den USA (11,5%). Allerdings weisen groBe EU-

Lander wie Deutschland, Frankreich und ltalien zum Teil erheblich niedrigere Werte

auf. Japan rangiert schlieBlich mit 8,0% an letzter Stelle nach allen EU-L&ndern (for

die vergleichbare Bilanzdaten zur Verflgung stehen) .
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Ubersicht 6: Die Cash-Flow-Quote nach Sektoren in Osterreich und in der EU

Osterreich 9 EU-L&nder!)
2000 @ 1991/2000 2000 @ 1991/2000
Cash-Flow in % des Umsatzes

Metallerzeugung (einschlieBlich Abbau) 15,63 10,47 10,50 8,24
Glas, Waren aus Steinen und Erden 8,44 14,74 16,28 15,46
Chemikalien und chemische Erzeugnisse 8,73 10,59 15,98 14,43
Metallverarbeitung und Maschinenbau 10,28 9,06 10,85 9.07
Elektrotechnische Ausristungen und Gerate 9.84 7.83 16,36 10,72
Fahrzeugbau 10,46 9,16 7,48 6,51
Nahrungs- und Genussmittel, Getrénke,

Tabakverarbeitung 8,73 9,31 9.40 8.59
Textilien, Bekleidung, Leder 6,14 6,37 8,62 7,25
Holz, Papier, Verlagswesen 7.73 9.91 14,33 11,17
Sonstige Sachgutererzeugung 13.30 9,34 10,73 9.31
Sachgutererzeugung insgesamt 10,42 9,61 12,53 10,49
Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. — 1) Osterreich,

Belgien, Danemark, Spanien, Frankreich, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.

Abbildung 3: Die Cash-Flow-Quote in Osterreich, der BRD und der EU

Cash-Flow in der Sachgutererzeugung in % des Umsatzes

Osterreich
------ 10 EU-L&nder
12 - ———— Deutschland .-

6
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. 10 EU-Lander:
Osterreich, Belgien, D&nemark, Spanien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.

Die Cash-Flow-Umsatz-Relation variiert stark zwischen den Sektoren (Ubersicht 6).
Sektordaten sind in der BACH-Datenbank nur fUr neun europdische Vergleichslander
verfugbar, etwa nicht fir Deutschland. In dieser Abgrenzung war die Cash-Flow-
Quote der SachgUtererzeugung insgesamt mit 12,5% im Jahr 2000 und 10,5% im
Durchschnitt der neunziger Jahre etwas hdher als zuvor. Ahnlich wie in den vergan-
genen Jahren wies die Osterreichische SachgUtererzeugung vor allem in den Sekto-
ren Metallerzeugung und Fahrzeugbau einen Ertragsvorsprung auf. Hier waren die
Ergebnisse sowohl 2000 als auch im Durchschnitt der Dekade Uberdurchschnittlich.
2000 fiel aber auch die Cash-Flow-Quote der Sonstigen Sachgutererzeugung relativ
hoch aus. Alle anderen Sektoren lagen 2000 unter dem Wert fUr neun EU-Lander;
den BACH-Daten zufolge verschlechterte sich die Situation insbesondere in den Be-
reichen Glas, Waren aus Steinen und Erden, Chemieindustrie sowie Holz, Papier und
Verlagswesen gegenuber dem Vorjahr drastisch. Die als zuverldssiger eingestufte
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Statistik der OeNB zur Sektorentwicklung (Ubersicht 3; ohne zugeschdatzte Daten fir
Unternehmen mit einem Umsatz von weniger als 7 Mio. €) bestatigt dieses Bild aber
nicht, sodass von weitreichenden Interpretationen abzuraten ist. Die Ertfragskraft der
Hersteller von elekirotechnischen AusrUstungen und Geréten erhdhte sich in Oster-
reich gegenuber dem Vorjahr, allerdings erheblich schwdcher als in anderen EU-
Landern, sodass auch hier im intfernationalen Vergleich die Differenz gréBer gewor-
den ist.

Die BACH-Datenbank erlaubt fir ausgewdhlte Lander auch einen internationalen
Vergleich der Kapitalstruktur. Grundsatzlich setzt sich das Eigenkapital eines Unter-
nehmens aus jenen Mitteln zusammen, die von den EigentUmern bzw. Gesellschaf-
tern zur Haftung fUr die Unternehmensschulden eingebracht werden. Allfallige Ver-
luste verringern zuerst das Eigenkapital, bevor sie zulasten der Gldubiger gehen. Der
Vergleich der Eigenkapitalquote dient daher der Bewertung der finanziellen Unab-
hangigkeit eines Unternehmens gegenUber Dritten.

Abbildung 4: Eigenkapitalquoten in Osterreich, der BRD und der EU

Eigenkapital in der Sachgltererzeugung in % des Umsatzes

45 ¢

Osterreich
e 10 EU-L&nder
—— Deutschland

20
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. 10 EU-Lander:
Osterreich, Belgien, Ddnemark, Spanien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.

Der in den neunziger Jahren in Bezug auf die Eigenkapitalquote beobachtete Auf-
holprozess der Osterreichischen Sachgutererzeugung setzte sich im Jahr 2000 nicht
fort (Abbildung 4). Mit einem Anteil von 33,9% verringerte sich die Quote sogar ge-
genuber dem Vorjahr um knapp 2 Prozentpunkte. Im internationalen Vergleich wei-
sen nur Deutschland, Italien und Schweden geringere Eigenkapitalquoten auf als
Osterreich, wahrend vor allem die Niederlande (53,5%), Spanien (43,0%), Portugal
(42,3%) und Finnland (41,9%) Spitzenr&nge einnehmen. Der Durchschnitt for 10 euro-
pdische Vergleichsldnder betragt ebenso wie der Median 39%. Ebenso hoch war im
Jahr 2000 die Eigenkapitalquote in Japan, wéhrend jene der USA etwas weniger als
1 Prozentpunkt darunter lag (Abbildung 6).

Im Sektorvergleich Ubersteigt die Eigenkapitalausstattung der &sterreichischen Un-
ternehmen den Durchschnitt der europdischen Lander lediglich im Fahrzeugbau
und in der Metallerzeugung (Ubersicht 7). Diesen deutlichen Vorsprung belegt auch
der Vergleich der Durchschnittswerte fUr die gesamte Periode von 1991 bis 2000. In
allen anderen Sektoren ist die Eigenkapitalquote geringer als im Durchschnitt der
anderen EU-Vergleichslnder. Wiederum ist das Eigenkapitaldefizit im Sektor Glas,
Waren aus Steinen und Erden sowie in der chemischen Industrie am stérksten aus-
gepragt, wobei sich in Osterreich die niedrigen Werte von 1999 noch weiter ver-
schlechtert haben.
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Die Eigenkapitalquote der
Osterreichischen Sachguter-
erzeugung lag im Jahr 2000

mit 34% deutlich hinter den
internationalen Vergleichs-
werten. Der Aufholprozess
der Jahre zuvor konnte 2000
nicht fortgesetzt werden.
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Abbildung 5: Cash-Flow-Quote in der Triade

Cash-Flow in der Sachgutererzeugung in % des Umsatzes

10 EU-L&nder
3L 0 e Japan
USA

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. 10 EU-Lander:
Osterreich, Belgien, Ddnemark, Spanien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.

Abbildung 6: Eigenkapitalquoten in der Triade

Eigenkapital in der Sachgitererzeugung in % des Umsatzes
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Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. 10 EU-Lander:
Osterreich, Belgien, Ddnemark, Spanien, Frankreich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.
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Ubersicht 7: Die Eigenkapitalquote nach Sektoren in Osterreich und in der EU

Osterreich 9 EU-L&nder!)
2000 @ 1991/2000 2000 @ 1991/2000
Eigenkapital in % des Umsatzes

Metallerzeugung (einschlieBlich Abbau) 49,71 38,17 44,44 37,52
Glas, Waren aus Steinen und Erden 17.82 32,28 40,12 42,77
Chemikalien und chemische Erzeugnisse 18,56 32,68 43,25 44,74
Metallverarbeitung und Maschinenbau 25,63 25,52 34,91 32,43
Elektrotechnische Ausristungen und Gerate 31,72 32,50 38,57 35,62
Fahrzeugbau 42,41 34,48 31,57 26,94
Nahrungs- und Genussmittel, Getrénke,

Tabakverarbeitung 32,98 36,04 8778 37.79
Textil, Bekleidung, Leder 26,92 27 41 36,34 35,90
Holz, Papier, Verlagswesen 26,50 28,10 39,31 37.38
Sonstige SachguUtererzeugung 30,49 30,00 35,45 34,51
Sachguitererzeugung insgesamt 33.87 31,10 39.86 38,26
Q: BACH-Datenbank (Bank for Accounts of Companies Harmonized), WIFO-Berechnungen. — 1) Osterreich,

Belgien, Dadnemark, Spanien, Frankreich, Italien, Niederlande, Portugal, Finnland.
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Moderate Development of Earnings in 2002. Cash Flow and Equity in
Austrian Manufacturing —Summary

Austrian manufacturing faced a situation of weak demand in 2002. According fo
WIFO estimates, production grew by only 0.5 percent. The WIFO surveys confirm
the absence of growth prospects and report no substantial improvement of pes-
simistic expectations during 2002. The weak demand also affected the cash flow
fo sales ratio of the firms. Econometric estimates suggest that this indicator
amounted to 9.8 percent in 2002, a significant reduction as compared to 2001.

International comparative data are only available until the year 2000. While Aus-
frian manufacturing has continuously strengthened its position with regard to both
its cash-flow ratio and its equity ratio throughout most of the past decade, this
process of caftching-up was interrupted in 2000. For both indicators, Austria is sfill
below the average of ten comparable EU countries, but generally ahead of Ger-
many and ltaly. The Netherlands is the European front-runner in terms of both the
cash-flow ratio and the equity ratio. On average, the ten EU countries match the
USA in both measures, although it must be stressed that the larger European coun-
fries are considerably below US levels.
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Margarete Czerny

Verzogerte Erholung der Baukonjunktur in Europa -
Wachstumsaussichten fur 2004/05 gedampft

Die meisten europdischen Lander rechnen gemas der jingsten Prognose der Euroconstruct-Konferenz
mit einer stark verzégerten Erholung der Baukonjunktur. Die Bauwirtschaft stagniert in Europa seit 2001,
erst 2004 und 2005 ist eine sehr geringe Erholung wahrscheinlich. Nach nur +0,3% im Jahr 2002 wird fir
2003 mit 0,4% eine dhnlich geringe Wachstumsrate erwartet. 2004 durfte der Sektor in Westeuropa um 1%,
2005 um 1,6% wachsen. Hingegen wird die — 2002 besonders scharfe — Rezession der Bauwirtschaft in Ost-
Mitteleuropa 2003 beendet sein, fir den Jahresdurchschnitt 2003 wird eine Beschleunigung des Wachs-

tums auf 4,4%, 2004 und 2005 auf 7% bzw. 9,6% prognostiziert.

Begutachtung: Markus Marterbauer * Wissenschaftliche Assistenz: Monika Dusek ¢ E-Mail-Adressen: Margarete.Czerny@wifo.ac.at,

Monika.Dusek@wifo.ac.at ¢ Im Rahmen von Euroconstruct, einem Netzwerk von Bau- und Konjunkturforschungsinstituten aus Westeuropa (Belgien,
Ddnemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, GroBbritannien, Italien, Osterreich, Niederlande, Norwegen, Portugal, Schweiz, Spanien) sowie Ost-
Mitteleuropa (Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn) tragt das WIFO zur halbjdhrlichen Erstellung von Prognosen und Sektoranalysen fiir die

Bauwirtschaft bei. Die jingste Euroconstruct-Konferenz fand im Dezember 2002 in Minchen statt.

Die Erholung der europdischen Bauwirtschaft wird in den kommenden Jahren durch
die ungUnstigen gesamtwirtschaftlichen Perspektiven, die Unsicherheiten im Zusam-
menhang mit einem Krieg in der Golfregion und die Erddlverteuerung sehr ge-
dampft. Der Aufschwung hat sich nicht nur in der Gesamtwirtschaft, sondern vor al-
lem in der Bauwirtschaft europaweit verzogert. Die Ursachen dieser Entwicklung sind

e Verunsicherung und ZurUckhaltung von Investitionen angesichts der angespann-
ten geopolitischen Situation (Irak-Krieg),

e Zunahme der negativen Finanzierungssalden der &ffentlichen Haushalte und
damit des Konsolidierungsdrucks in ganz Europa wegen des geringen Wirt-
schaftswachstums,

e Investitionszurickhaltung privater Investoren auf dem Immobilien- und Bausektor
wegen der geringen Wachstumsaussichten und des verzogerten gesamtwirt-
schaftlichen Aufschwungs.

Die Ergebnisse der Euroconstruct-Winterkonferenz 2002 zeigen, dass der europdische
Bausektor nicht wie erwartet schon 2002 die Stagnation Gberwand, weil die Rezessi-
on vor allem in Deutschland sehr ausgeprégt war und in den ostmitteleuropdischen
L&dndern andauerte. Auch dd&mpfte der durch Uberkapazitéten geprégte Woh-
nungsbau in vielen Ladndern das Wachstum im Bausektor erheblich.

Insgesamt wird die Bauwirtschaft im Prognosezeitraum 2003 bis 2005 nicht wie in fro-
heren Aufschwungphasen als Konjunkfurmotor dienen. In Westeuropa verringert sich
der Anteil der Bauwirtschaft am Bruttoinlandsprodukt weiter, wé&hrend er in Ost-
Mitteleuropa durch den erwarteten kréftigeren Anstieg ab 2004 zunehmen durfte.
Die Redimensionierung des deutschen Baumarktes préagt wegen des groBen Ge-
wichts das gesamteuropdische Ergebnis.

Der Wohnungsbau wird in Europa bis 2005 rickldufig sein. Auch im Nichtwohnbau,
dessen Entwicklung die Talsohle erreicht hat, tritt erst 2004 eine leichte Besserung ein.
Im Tiefbau ist eine kontinuierliche Fortsetzung der Infrastrukturinvestitionen abzuse-
hen.
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Die Stagnation des europdi-
schen Baumarktes, die 2001
einsetzte, wird bis 2003 an-
halten. Erst in den Jahren
2004 und 2005 ist in Westeu-
ropa mit sehr schwachen
Erholungstendenzen zu
rechnen (+1% bis +1/2%). In
Osteuropa durfte sich die
Baukonjunktur nach der Re-
zession der Jahre 2001 und
2002 heuer erholen und 2004
sowie 2005 kréftige Zuwdch-
se erzielen.

191



Il BAUKONJUNKTUR

Unter den 19 Euroconstruct-Ladndern haben die Bauforschungsinstitute in Deutsch-

FUr 2003 prognostizieren die . .. . .
land und Polen die Prognosen fUr den Sektor am stdrksten nach unten revidiert. In

Euroconstruct-Partner eine

nur sehr schwache Erholung, diesen beiden Landern vertiefte sich die Rezession im vergangenen Jahr weiter, die
fUr 2004 und 2005 eine all- Bauproduktion blieb um 31%.% unter dem Vorjahresergebnis. Auch in Belgien, Irland
mdhliche Besserung der und Portugal wurde ein Produktionsrickgang um rund 2% verzeichnet. In Finnland,
Baunachfrage.

der Schweiz und den Niederlanden verfehlte die Bauproduktion ebenfalls das Vor-
jahresniveau, die Abnahmeraten waren aber etwas geringer. Ein Ende der Konjunk-
turschwdche in Europa wird nun erst fir 2004 und 2005 in Aussicht gestellt.

Ubersicht 1: Bauproduktion in den Hauptsparten

Osterreich Westeuropa') Ost-Mitteleuropa?)
Insgesamt  Hoch- Tiefoau Insgesamt  Hoch- Tiefoau Insgesamt  Hoch- Tiefoau
bau3) bau3) bausd)

Reale Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2002 - 05 - 1.5 + &l # 038 - 02 + 29 - 29 - 39 - 08
20034) + 1.2 + 0,5 + 3.4 + 04 - 02 + 29 + 4,4 + 0,6 +12,6
20044 + 1,5 + 09 + &5 + 1.0 + 0.4 + 33 + 7.0 + 4,5 +11,9
20054  + 2,0 + 1,9 + &S + 1.6 + 1.4 + 2,6 + 9.6 + 58 +13,4
Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — ') Durchschnitt der 15 Euroconstruct-Ldnder. — 2) Durchschnitt
Tschechien, Ungarn, Polen, Slowakei. — 3) Hochbau, Neubau, Renovierung. — ) Prognose.
Ubersicht 2: Entwicklung der Bauwirtschaft in Ost-Mitteleuropa

1999 2000 2001 2002 2003') 2004") 2005')

Reale Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt
Tschechien + 0.5 + 3 + 38 + &6 + &7 + 40 + 4,1
Ungarn + 42 + 52 + 37 + &9 + 40 + 45 + 45
Polen + 4,1 + 40 + 10 + 06 + 1.6 * &7 + 52
Slowakei + 1.3 + 22 SIS + 39 + 37 + 4,1 + 00
Bauvolumen
Tschechien - 6.2 + 47 # 98 + &7 + 4,6 + 4,7 + 4,6
Ungarn + 59 + 4,7 + 7.7 + 82 + 8,5 + 9.1 + 9.0
Polen i+ 852 + 30 8.2 - 88 + S0 * 78 +12,2
Slowakei -255 + 37 + 1.8 + 1.4 + 1.5 + 1.5 + 1.7
Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — ') Prognose.

Abbildung 1: Entwicklung des Bauvolumens in Westeuropa und Ost-Mitteleuropa
Reale Verdnderung gegen das Vorjahrin %

O Westeuropa [ Ost-Mitteleuropa
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Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — ') Prognose.
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Abbildung 2: Prognose des Bauvolumens fir 2002

Reale Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Spanien |

GroBbritannien |

Italien

—
Schweden :|
B
5

Norwegen

Frankreich

D&nemark

Osterreich 1)

Niederlande

Finnland

O

O

-
| Schweiz
—

Portugal
L IMand
Belgien
[ | peutschiand

Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — ') Neueste Schatzung laut WIFO-Prognose vom Dezember 2002 +0,0%.

Abbildung 3: Prognose des Bauvolumens in Europa fur 2003 und 2004
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Abbildung 4: Das Bauvolumen in den groBen Lédndern Westeuropas
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Abbildung 5: Das Bauvolumen in den kleinen Ldndern Westeuropas
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Q: Euroconstruct, Dezember 2002. - ') Prognose.

Im Prognosezeitraum 2003 bis 2005 befinden sich Ihand und Norwegen in einer Bau-
rezession. In Deutschland, Frankreich und Italien, aber auch in den Niederlanden, in
Portugal, der Schweiz und der Slowakei zeichnet sich nach der Rezession oder Stag-
nation eine maBige oder stérkere Erholung ab. Eine stabilere Aufwdartsentwicklung
nach einer Schwéchephase ist vor allem fir Osterreich, die Niederlande, Dédnemark,
Schweden, Spanien und die Slowakei anzunehmen. In GroBbritannien zeichnet sich
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hingegen das Ende eines Baubooms ab. Eine sich rasch verstérkende Dynamik wird
fUr Belgien, Finnland, aber auch Polen, Tschechien und Ungarn prognostiziert.

In den Beitrittskandidatenldndern, insbesondere in Tschechien, Ungarn, Polen und
der Slowakei, wird sich die Konjunktur schon 2003 merklich erholen; in Polen rechnet
man schon 2003 mit einer Uberwindung der tiefen Baukrise. Bis 2005 wird das Wachs-
tum des Bausektors in diesen Landern sogar 9% bis 10% erreichen.

Die einzelnen Bausparten entwickeln sich sehr unterschiedlich. Wahrend der Hoch-
bau, insbesondere der Wohnungsneubau und der Nichtwohnbau, im Prognosezeit-
raum 2003 bis 2005 kaum expandieren wird, fragen der Tiefbau und der Renovie-
rungssektor zur allmdahlichen Erholung der Baukonjunktur in Europa bei.

Abbildung 6: Das Bauvolumen nach Sparten in Westeuropa
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Q: Euroconstruct, Dezember 2002. - ') Prognose.

In Westeuropa wird sich der seit 2001 anhaltende RUckgang der Wohnbautdtigkeit
2003 fortsetzen, 2004 in eine Stagnation und 2005 schlieBlich in einen geringen Zu-
wachs von 1,4% munden. Die Nachfrage nach Wohnungsneubauten ist vor allem in
Deutschland und Finnland, aber auch in Osterreich, Belgien, den Niederlanden und
der Schweiz sehr ungunstig. In Polen und der Slowakei brach der Wohnungsneubau
ein. ProdukfionseinbuBen ergaben sich aber auch in Frankreich, Irland, Porfugal,
GroBbritannien sowie in Ungarn. Europaweit befindet sich der Eigenheimbau in einer
ausgepragten Krise. 2005 ist eine leichte Erholung zu erwarten, in Deutschland durfte
die Talfahrt der Sparte zu Ende gehen.

Eine stetige Aufwdartsentwicklung verzeichnet in Europa die Sparte der Altbausanie-
rung. Dieser Anstieg wurde 2001 durch die rUcklaufige Entwicklung in D&nemark,
Deutschland, aber auch der Schweiz, Norwegen und Polen unterbrochen, 2002
stagnierte die Produktion. In den kommenden Jahren wird wieder mit einer stérkeren
Bautdtigkeit im Renovierungs- und Modernisierungsbereich gerechnet. Wegen des
groBen Nachfragepotentials bildet die Sparte der BestandsmaBnahmen im Althaus-
sektor einen Stabilisierungs- und Impulsfaktor fir die europdische Wohnbaukonjunk-
fur.

Die Neubautdatigkeit im Nichtwohnbau war 2002 von der gesamtwirtschaftlichen
Konjunkturschwéche in Europa stark beeinflusst. Nach der betrdchtlichen Auswei-
tung der BUro- und Verwaltungsbautétigkeit 2001 bleibt die Produktion heuer und
auch 2004 unter dem Vorjahresniveau. Erst 2005 wird im westeuropdischen Durch-
schnitt eine leichte Zunahme von 1% prognostiziert. Die verstdrkte Renovierungsta-
tigkeit im Nichtwohnbausektor kompensiert den RUckgang der Neubautétigkeit et-
was, sodass der gesamte Sektor (Neubau einschlieBlich Renovierungs- und Moderni-
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Impulse im Tiefbau
erwartet

In Westeuropa wdchst der
Tiefbau 2003 und 2004 jeweils
um rund 3%.

Perspektiven fir die
osterreichische
Bauwirtschaft
ginstiger als im
Europa-Durchschnitt
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sierungstatigkeit) etwa stagnieren durfte (+0,2%). 2004 (+0,8%) und 2005 (+1,6%) wird
sich die Zunahme der Bautatigkeit etwas beschleunigen.

Tiefbavinvestitionen gewinnen in der europdischen Bauwirtschaft immer mehr an
Bedeutung. In Westeuropa machen sie etwa ein Finftel des gesamten Bauvolumens
aus, in Ost-Mitteleuropa etwa ein Drittel. Sie umfassen Neubau und Modernisierung
der Verkehrsinfrastruktur, der Wasser- und Energieversorgung sowie der Telekommu-
nikation und sonstige Tiefbauleistungen. In den letzten Jahren wurde das Bauvolu-
men im europdischen Durchschnitt konfinuierlich gesteigert; in einigen Ladndern war
allerdings ein markanter RUckgang zu beobachten: in Danemark, der Slowakei und
Polen (1999) sowie in Norwegen (2000/01). Insgesamt wuchs der Tiefbau in Westeu-
ropa im Durchschnitt 2000/2002 um rund 212% j&hrlich; 2003 wird eine Beschleuni-
gung auf +2,9%, 2004 auf +3,3% und 2005 auf +2,6% erwartet. Dieser stabile Aufwdrts-
frend ist vor allem auf mittelfristige Bauprojekte im Rahmen des Ausbaus der gesam-
ten europdischen Verkehrsinfrastruktur zu sehen.

FUr die zuletzt relativ regen TiefbauaktivitGten zeichnet sich in einigen Landern eine
Abschwdchung ab. So wird fur Irland nach einem Bauboom im Infrastrukturbereich
2003 eine Rezession im Tiefbau prognostiziert, die bis 2005 anhalten wird. Auch in
Norwegen wird nach einigen Jahren reger Bautétigkeit 2005 eine Rezession befirch-
tet, und in der Schweiz rechnet man ab 2003 mit einem leichten Rickgang. In Ost-
Mitteleuropa wird der Tiefbau hingegen ab 2003 wieder kraftige Zuwachsraten Uber
10% aufweisen.

Die Perspektiven fUr die &sterreichische Bauwirtschaft sind fur 2003 bis 2005 etwas
gUnstiger als im westeuropdischen Durchschnitt. 2003 sollte eine Erholung der Bau-
konjunktur einsetzen, die sich bis 2005 geringfigig beschleunigen wird. Wahrend das
Bauvolumen in Westeuropa 2003 nur leicht steigt (+0,4%) und 2004 sowie 2005 um 1%
bzw. 1%% wéchst, wird in Osterreich schon 2003 mit einer Rate von +1,2% gerechnet,
in den Jahren 2004 und 2005 mit +1,5% und +2%.

Abbildung 7: Bauvolumen in Osterreich und Westeuropa

Reale Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — 1) Neueste Schétzung fur Osterreich laut WIFO-Prognose vom Dezem-
ber 2002 +0,0%. — 2) Prognose.

In Osterreich war der Konjunktureinbruch 2001/02 in der Bauwirtschaft stérker ausge-
pragt als in den meisten anderen Wirtschaftsbereichen. Gegen Ende 2002 und im
Laufe des Jahres 2003 durfte die markante Schwdchephase Uberwunden sein. Nach
dem RUckgang der Bauinvestitionen im Jahre 2001 um 1% und der Stagnation im
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Jahre 2002 wird 2003 ein geringfGgiger Zuwachs von rund 1,2% erwartet. Die Tief-
bauakfivitdten entwickeln sich dabei gunstiger als der Hochbau. Im Wohnbau durfte
der untere Wendepunkt Ende 2002 erreicht worden sein; 2003 und 2004 wird die
Produktion etwas zurGckgehen bzw. sich auf dem niedrigen Niveau stabilisieren.
2005 ist mit einer leichten Zunahme zu rechnen. Der BUrobau wird nach der Phase
starker Expansion in den kommenden Jahren ricklaufig sein. Der Nichtwohnbau wird
2003 von der Méglichkeit zur erhdhten vorzeitigen Abschreibung profitieren, die zur
Konjunkturbelebung bis Ende 2003 gilt. Die niedrigen und weiter sinkenden Zinsen
kénnten die Investitionsbereitschaft 2004/05 etwas positiv beeinflussen. Die Althaus-
sanierung im Hochbau wird kiinftig durch Férderungsschwerpunkte Impulse erhalten.

Abbildung 8: Das Bauvolumen nach Sparten in Osterreich
1998 = 100
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Q: Euroconstruct, Dezember 2002. — ') Prognose.

Die Neubautdatigkeit ist im Wohnbau auf einen Tiefstwert gesunken. Nach dem star-
ken Produktionsrockgang im Jahre 2001 schrumpfte die reale Neubauproduktion nur
mehr wenig (-1%2%); sie dirfte sich in den kommenden Jahren auf dem niedrigen
Niveau stabilisieren.

Die Zahl der bewilligten Wohnungen verringerte sich 2001 auf 40.226; sie kdnnte 2002
weiter auf 38.000 Einheiten abnehmen. Bis 2005 ist mit einer Stabilisierung auf diesem
Niveau zu rechnen.

Die Zahl der fertiggestellfen Wohnungen lag nach lefzten Meldungen von Statistik
Austria im Jahr 2001 bei 45.850. Der 6sterreichische Wohnbauproduktfionswert néhert
sich dem westeuropdischen Durchschnitt von etwa 5,6 Wohnungen je 1.000 Einwoh-
ner, nachdem die Fertigstellungsrate Ende der neunziger Jahre 7 Wohnungen je
1.000 Einwohner betrug.

Die Nachfrage nach Geschossbauten ging in den vergangenen Jahren besonders
stark zurGck, die Nachfrage nach Ein- und Zweifamilienh&user entwickelt sich etwas
stabiler. Derzeit zeichnet sich ein Bedarf an Neubauwohnungen fUr sozial Schwache
ab. Die Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Wohnbauten vor allem in ver-
kehrsgUnstigen Lagen ist gestiegen. In Wien wird der Bau von attraktiven Wohnvier-
teln in Verbindung mit bestehenden Einkaufs- und BUrozentren forciert. Die Althaus-
sanierung wird unter dem Aspekt des Energiesparens neue Impulse erhalten; die
Notwendigkeit gezielter staatlicher Férderungen zur thermischen Sanierung und zur
Erreichung des Kyoto-Zieles bezUglich der CO2-Emissionen sowie die EinfGhrung von
Energieausweisen fir Gebdude werden kiUnftig eine neue Férderungsstrategie er-
fordern. Das Wachstumspotential ist damit in der Althaussanierung gréBer als im
Wohnungsnheubau.
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. Nach einer starken Expansion der Errichtung von BUrohochhdusern in den Ballungs-
Burobauboom geht zu zentren geht der BUrohausboom heuer zu Ende. Die Leerstandsraten nehmen zu,
Ende das Uberangebot etwa in Wien nimmt zu. Neue GroBbauprojekte werden umge-

plant und nicht mehr im vollen Umfang realisiert. Die Nachfrage nach Wirtschafts-
bauten wird einerseits durch die unsichere allgemeine Wirtschaftslage geddmpft,
andererseits erhdlt sie durch die Moglichkeit zur héheren vorzeitigen Abschreibung,
die Ende 2003 auslduft, Impulse. Die Auftradge fUr &ffentliche Hochbauten werden
wegen des restriktiven Budgetkurses nicht im vollen Umfang vergeben. Ein beson-
ders hoher Nachholbedarf wird im Bildungsbereich geortet: In den n&chsten Jahren
durfte sich die Bautdatigkeit im Bereich der Schulen und UniversitGten wieder verstar-
ken, wenn nicht wieder Budgetrestriktionen wirksam werden. Auch im Gesundheits-
sektor werden verstarkt Bauinvestitionen erforderlich.

Insgesamt verringerte sich der Nichtwohnbau 2002 im Vorjahresvergleich um knapp
2%, 2003 wird er stagnieren. In den Jahren 2004 und 2005 kénnte mit dem erwarte-
ten allgemeinen Konjunkturaufschwung ein geringfUgiges Wachstum von 1%% pro
Jahr einsetzen.

Derzeit ist der Tiefbau kurzfristig und mittelfristig die Bausparte mit den besten Wachs-
tumsperspektiven in Osterreich. In den vergangenen Jahren wurden Infrastrukturin-
vestitionen wegen der Notwendigkeit zur Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte
hinausgeschoben. In der Folge entstand ein betrdchilicher Nachholbedarf an Inves-
titionen in die StraBen- und Bahninfrastruktur. Seit 2002 werden die Verkehrsinvestitio-
nen verstarkt, insbesondere die Generalsanierung der Autobahnen (Al und A2),
Tunnelprojekte, der Ausbau der VerbindungsstraBen in die 6stlichen Nachbarlander
sowie der Eisenbahnausbau soll forciert werden.

Im Tiefbau kraftigere
Zuwdchse

Delayed Recovery of the European Construction Industry. Growth Prospects for 2004-05 Damped down
- Summary

The recovery of the European construction industry is being delayed considerably. Construction activity is stagnat-
ing in Western Europe, with a growth rate of no more than 0.4 percent forecast for 2003. According to the most re-
cent results of the Euroconstruct Conference, the construction sector in Western Europe will only pick up slightly in
2004 and 2005 (1 percent and 1.6 percent, respectively). The Austrian construction industry, which went through a
phase of stagnation in 2002, will grow at a rate of 1.2 percent already in 2003; growth rates in 2004 and 2005 will be
1.5 percent and 2 percent, respectively, i.e. only slightly above the western European average. In eastern Europe,
the constfruction industry is expected to recover from its 2001 and 2002 recession in the course of this year and will
presumably achieve substantial growth rates in 2004 and 2005.

The delayed recovery of the European construction industry is due to a number of causes:

e given the current climate of uncertainty, capital expenditure is being held back in view of the tense geo-
political situation (warin Iraqg);

e pressure for budget consolidation leads to restraint in public-sector spending throughout Europe;

* faced with the prospects of low growth and a delayed economic recovery, private investors view real-estate
and construction sector investments with great caution.

Unlike in previous phases of economic upswing, the construction industry will not serve as an engine of growth in
the period from 2003 to 2005. Housing construction will continue to decline until 2005. Non-housing construction has
reached its lowest level in years and is unlikely to improve even slightly before 2004. In civil engineering, infrastruc-
ture investments are expected to continue at the present level.

Following a decline in capital expenditure for construction activities in 2001 by 1 percent and a stagnation in 2002,
a slight expansion by approx. 1.2 percent is expected in Austria. Civil engineering is developing more favourably
than building construction. Housing construction probably reached its lower turning point at the end of 2002 and
will gradually stabilise at a low level; a slight increase is not to be expected before 2005. Non-housing construction
will benefit from the possibility of higher accelerated depreciation, a measure which has been prolonged until the
end of 2003 to stimulate the economy. Interest rates, already low and declining further, might have a somewhat
positive influence on capital expenditure in 2004-05. Housing renovation may pick up under the impact of special
support schemes. Thanks to a growing emphasis on investments in the fraffic infrastructure, civil engineering cur-
rently enjoys the best prospects for short- and medium-term growth in the Austrian construction sector.
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Zur Finanzierung der Verkehrsinfrastruktur ist mittelfristig die EinfGhrung einer elekitroni-
schen Lkw-Maut (Road Pricing) vorgesehen. Die ASFINAG wird 2003 die Mautauf-
sicht aufbauen und die EinfUhrung mit 1. J&nner 2004 vorbereiten. Im Bereich der
Verkehrsinfrastruktur sollfen vermehrt private Finanzierungsmodelle zugelassen wer-
den, um den weiteren zUgigen Ausbau der Infrastruktur nicht zu behindern.

Eine Initiative fur den Ausbau von Bahnhofen wird in den ndchsten Jahren realisiert.
Sie kdnnte insbesondere in Wien einen zusdtzlichen Investitionsimpuls ausldsen (der
Umbau der Bahnhdfe geht meist mit der Errichtung moderner multifunktionaler
Einkaufszentren einher). Hingegen sind die Investitionen in die Wasserwirtschaft rGck-
laufig.

Insgesamt wird der Tiefbau in den ndchsten Jahren Uberdurchschnittlich wachsen.
2002 durfte der reale Zuwachs rund 3% erreicht haben, 2003 ist eine Rate von +3,4%
und in den Jahren 2004/05 von +3,5% pro Jahr zu erwarten.
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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 fur die Bauwirtschaft
e in Osteuropa?
¢ in den bisherigen EU-Mitgliedstaaten?

e auBerhalb der EU?

Euroconstruct ist von herausragender Bedeutung in Europa als einziges Forum fur die Kooperation
von 19 west- und osteuropdischen Landern im Bausektor. Zweimal jahrlich veranstaltet Eurocon-
struct eine internationale Konferenz, in deren Rahmen l&dnder- und sektorspezifische Informationen,
Analysen und Prognosen der Baukonjunktur in den Partnerl@ndern prasentiert werden. Entschei-
dungstrager 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. Die Euroconstruct-Bauprognosen vermitteln in konzentrierter
Form Wirtschaftsindikatoren und Marktinformationen bis 2005; groBen Raum nimmt die Analyse der
Perspektiven nach der EU-Erweiterung 2004 ein. Vortragende sind erstrangige Wirtschaftsanalytiker,
Finanzierungs- und Bauexperten aus West- und Osteuropa, Verireter der Europdischen Kommission,
des EU-Integrationskomitees, der Europdischen Investitionsbank, der nationalen Regierungen, des
World Economic Research Institute aus Ungarn sowie internationaler Banken, fihrender Bauunter-
nehmen und Baustoffproduzenten aus ganz Europa. Uber das besonders aktuelle Thema "Struktur-
programme fUr Osteuropa nach dem EU-Beitritt 2004" wird die polnische Ministerin fUr EU-Integrao-
tion, Danuta Huber, referieren.

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 kénnen per
Fax (WIFO +43 1 798 93 86, Build & Econ +36 1 249 3191) oder E-Mail (gaspar.a@axelero.hu) angefor-
dert werden.
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AKTIENMARKT UND WIRTSCHAFTSWACHSTUM Il

Franz R. Hahn

Aktienmarkt und langfristiges Wirtschaftswachstum

Gibt es einen Nexus in den OECD-Landern?

Die Renaissance der Wachstumstheorie und eine Vielzahl von empirischen Untersuchungen seit Anfang
der neunziger Jahre brachten neue Evidenz fir einen kausalen Einfluss von Finanzmdrkten und Finanzinsti-
tutionen auf das langfristige Wirtschaftswachstum.

Der vorliegende Beitrag beruht auf einer Studie des WIFO im Aufirag der Bundesarbeitskammer: Franz R. Hahn, Bedeutung von Aktienmadarkten fir
Wachstum und Wachstumsschwankungen in den OECD-Ldndern, Wien, 2002 (http://www.arbeiterkammer.at/). * Begutachtung: Thomas Url ¢
Wissenschaftliche Assistenz: Christa Magerl « E-Mail-Adresse: Franz.Hahn@wifo.ac.at

Die Hypothese, dass sich unterentwickelte bzw. iliquide Finanzmarkte und ineffizien-
te Finanzinstitutionen nachteilig auf das langfristige Wirtschaftswachstum eines Lan-
des auswirken, wird von jungsten empirischen Untersuchungen deutlicher bestatigt
als von den bisher bekannten Studien (z. B. Goldsmith, 1969, McKinnon, 1973, und
Shaw, 1973). Dieser Zusammenhang ist fir Entwicklungsl&dnder empirisch besser er-
kennbar (und nachweisbar) als fir die Gruppe der Industrieldnder.

In der neoklassischen Wachstumstheorie nach Solow - Swan (siehe dazu u. a.
Aghion - Howitt, 1998) hat aufgrund der rigiden Annahme vollstandiger und
perfekter Markte der exogene technische Fortschritt als einziger Faktor bestimmen-
den Einfluss auf das Niveau und die langfristige Wachstumsrate des Pro-Kopf-
Einkommens eines Landes. In diesem theoretischen Kontext haben Finanzmdarkte
keinen Platz, sie sind redundant (Lucas, 1988). Die neue (endogene) Wachstums-
theorie steht in der Tradition von Schumpeter (1911) und betont die Bedeutung von
spezifischen Marktunvollkommenheiten fur die (endogene) Erkldrung von Wachstum
(siehe dazu u. a. Aghion —Howitt, 1998). Die bestimmenden Wachstumsfaktoren sind
privatwirtschaftliche Innovation und Kapitalakkumulation (physisches und Human-
kapital). Finanzmdarkte haben in diesem theoretischen Kontext durch ihre Funktion als
Wachstumskatalysatoren Bedeutung. Sie verringern wachstumshemmende  Sys-
temfriktionen, d. h. sie stimulieren Wachstum durch einfachere Diversifikation von
Investifionsrisken und durch effizientere Allokation von Kapital (Ressourcenzufihrung
zur jeweils produktivsten Verwendung). DarUber hinaus erhdhen Finanzmarkte bzw.
Finanzinstitutionen (z.B. Banken) durch die Ubernahme von Uberwachungs-
tatigkeiten die Effizienz der Ressourcenallokation. Je effizienter Finanzmdrkte diese
Funkfionen ausfUhren, umso geringer sind die wachstumsbehindernden System-
friktionen bzw. die Kluft zwischen individuellem Sparen und gesamtwirtschaftlich sinn-
vollem Investieren (Finanzierung von Investitionen mit einem positiven Barwert).

Kreditoren- und Investorenrechte und -pflichten, Investoren- und Gldubigerschutz, 7 Qar meuetEn e Wit

Kontrakirecht, Konkursrecht, Besicherungsrecht, PublizitGts- und Transparenzstan- betont, dass Umfang und
dards bilden die konstitutiven rechtlichen und institutionellen Grundlagen moderner Qualitdt von wachstumsfér-
Finanzmérkte und beeinflussen nachhaltig deren Funktionsféahigkeit und Effizienz dernden Finanzdienstleistun-

gen wesentlich von den insti-

(siehe u. a. Demirgic-Kunt — Maksimovic, 1998). Ein spezieller Forschungszweig be- tutionellen und rechtichen
schaftigt sich mit den komplizierten Zusammenhdngen zwischen Institutionen, Recht Rahmenbedingungen be-
und Wirtschaftswachstum bzw. zwischen institutionell unterschiedlich ausgestalteten stimmt werden, unter denen
Finanzmarktsystemen und ihrer Bedeutung fur den wirtschaftlichen Wachstumspro- diese Dienste entstehen.

zess (siehe dazu u. a. Levine, 1999, Beck et al., 2000).

Im Zentrum dieser Diskussion steht u. a. die Frage, ob bankorientierte (relationship-
based) oder marktorientierte (arm's-length) Finanzmarktsysteme die stdrkere wachs-
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tumsférdernde Wirkung entfalten. Die bisher verfUgbare empirische Evidenz IGsst in
dieser Hinsicht keine eindeutige Wertung zu; sie deutet mehrheitlich darauf hin, dass
fUr die Wachstumswirksamkeit des jeweiligen Finanzmarktsystems vor allem die Qua-
lit&t des Rechtssystems und des Rechtsvollzugs (unabhdngige und effiziente Ge-
richtsbarkeit) entscheidend ist (siehe dazu u. a. Beck ef al., 2000, Levine, 2000). Prazi-
ser in der Interpretation ihrer Ergebnisse sind in diesem Zusammenhang Carlin -
Mayer (1999A, 1999B) und Tadesse (2001). GemdaB der Untersuchung von 27 Wirt-
schaftssektoren in 20 OECD-Landern fUr die Periode 1970 bis 1995 von Carlin — Mayer
(1999B) weisen Lander mit bankdominierten Finanzmarktsystemen nur dann rasch
wachsende, (Uberwiegend) bankkreditfinanzierte Branchen auf, wenn der Entwick-
lungsstand ihrer Volkswirtschaft vergleichsweise niedrig ist. Dass in OECD-L&dndern mit
hohem Entwicklungsstand und hoher Unternehmenstransparenz beteiligungsfinan-
zierte Branchen rascher wachsen und mehr forschen, wird als Hinweis fUr die stérkere
realwirtschaftliche Wachstumswirkung von marktorientierten Finanzmarktsystemen
gesehen. Ahnlich resimiert Tadesse (2001), dessen empirische Untersuchung Wirt-
schaftssektoren von 36 Ladndern und die Periode 1980 bis 1995 umfasst.

Ein einfaches Modell zur theoretischen Motivation des Zusammenhangs
zwischen Aktienmarkt und Wachstum der Gesamtwirtschaft

Der potentielle Einfluss von FinanzmarktaktivitGten auf das langfristige Wirtschafts-
wachstum kann anschaulich mit Hilfe des einfachsten endogenen Wachstums-
modells, des "AK-Modells", erldutert werden (Pagano, 1993; zur Diskussion der Mo-
dellannahmen siehe u. a. Aghion — Howitt, 1998, bzw. Rebelo, 1991). In diesem
Modell ist der aggregierte Output Y eine lineare Funktion des aggregierten Kapi-
talstocks K:

(1) Y,=4K,.

In einer geschlossenen Okonomie (ohne AuBenwirtschaft und ffentlichen Sektor)
herrscht auf dem Kapitalmarkt Gleichgewicht, wenn das geplante (privatwirt-
schaftliche) Bruttosparen S dem geplanten Bruttoinvestieren I entspricht. Unter der
Annahme, dass ein Teil 1 — w des Bruttosparens (0 < w< 1) durch Kosten der Finanz-
infermediation oder durch Finanzmarktineffizienzen verloren geht, d.h. I,=y S,,
wird die Steady-State-Wachstumsrate von Y durch folgende einfache Gleichung
bestimmt:

(2) g=Ays-o

s... Sparquote (S/Y), &... Abschreibungsrate des Kapitalstocks K. Nach Glei-
chung (2) haben eine Effizienzsteigerung der Finanzintermediation bzw. eine Ver-
ringerung der Finanzmarktineffizienzen (y steigt, und Realinvestitionen werden
durch FinanzmarktaktivitGten begunstigt), ein Anstieg der Sparquote s oder der
Grenzproduktivitdt des Kapitals 4 eine Beschleunigung des Steady-State-
Wachstums des aggregierten Outputs g zur Folge. Gleichung (2) auf der Grundlo-
ge eines neoklassischen Solow-Swan-Wachstumsmodells bildet das Referenzmo-
dell fUr viele empirische Untersuchungen.

Eine einfache algebraische Umformung der Gleichgewichtsbedingung auf dem
Kapitalmarkt ergibt

(3) I=wsY.

Diese Gleichung bildet das Referenzmodell fUr den hier verwendeten ékonometri-
schen Schdatzansatz (Panel Error Correction Approach). Im Zentrum der empiri-
schen Analyse steht die Evaluierung der quantitativen Bestimmung des Parameters
w.

Einen guten Uberblick Uber die neueren Erkenntnisse zu diesem Themenbereich ge-
ben Rajan - Zingales (2001B). Sie beleuchten insbesondere die Auseinandersetzung
mit dem nur ungenigend geldsten (bzw. I&sbaren) Problem der Kausalitét im Rah-
men dieses Forschungsgebietes. Die empirischen Wachstumsanalysen leiden auf-
grund des Fehlens eines wachstumstheoretischen Referenzmodells besonders am
Problem der "common omitted variable™: Das Argument, dass das Pro-Kopf-
Einkommenswachstum und die Entwicklung des Finanzmarktsystems von einem ge-
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meinsamen, in den Analysen unbericksichtigt gebliebenen Faktor determiniert wer-
den (z. B. durch die Sparquote), ist nur sehr schwer zu entkraften.

Rajan - Zingales (2001B), Allen — Gale (2000) bzw. Rajan - Zingales (1998) pr&sentie-
ren theoretische und empirische Evidenz, dass die Systemkosten der externen Finan-
zierung von Forschung und Entwicklung, Innovation und Qualifikation niedriger sind,
je héherentwickelt der (Beteiligungs- bzw.) Akfienmarkt eines Landes ist. Diese Pro-
position erhdlt im gegebenen Zusammenhang, wie anschlieBend genauer ausge-
fOhrt wird, besondere Bedeutung, wenn die gesamtwirtschaftliche Expansion in den
OECD-L&ndern (seit 1970) primdr durch Zunahme der Unternehmenszahl und weni-
ger durch Unternehmenswachstum bestimmt wird.

Die Grindung von neuen Unternehmen in Industrieldndern ist hdufig mit dem Einsatz
neuer Technologien und der Entwicklung von neuen Produkien verbunden. Junge
Unternehmen verfGgen daher meist Uber wesentlich mehr Wissenskapital als physi-
sches Kapital (z. B. Maschinen, Fahrzeuge, Bauten). Dieser Umstand erschwert vor
allem die Finanzierung von jungen Unternehmen durch Banken, da neues Wissen
(z. B. neue Patente) in der Regel einen geringeren Liquidationswert bzw. Besiche-
rungswert fUr Banken hat als physisches Kapital. Die Kreditpolitik von Banken steht in
unmittelbarem Zusammenhang mit inrer vorwiegenden Refinanzierung durch téglich
falige Bankeinlagen. Sie bilden fur das Bankmanagement bindende Budgetbe-
schrénkungen. Je schwieriger es fUr eine Bank ist, die Kredite fdllig zu stellen (niedri-
ger Liquidationswert ihrer Kredite), und/oder je schlechter die Kreditqualitat ist (Kre-
ditnehmer bedienen ihre Kredite unzureichend), umso groBer ist die Gefahr eines
Sturmes auf die Bank. Rationale Einleger reagieren auf iliquide bzw. qualitativ
schlechte Kreditportefeuilles einer Bank durch Abzug ihrer Einlagen. Durch das "First-
come-first-served"-Prinzip bei der Auszahlung von Einlagen besteht fir Anleger der
Iwang zum moglichst raschen Abheben der Einlagen. Dadurch steigt die Wahr-
scheinlichkeit eines Sturmes auf die Bank.

Der geringe Liquidations- bzw. Besicherungswert von neuen Technologien und neu-
en Produkten fUr Banken zum Zeitpunkt der Investitions- und Finanzierungsentschei-
dung resultiert vor allem aus der Heterogenit&t und Asymmetrie der verfiugbaren In-
formationen Uber die Qualitét der dafir notwendigen Investitionen. Heterogene In-
formationen schmdélern die komparativen Vorteile der Banken in der Informationsbe-
schaffung und -verarbeitung und vermindern damit — aus ihrer Sicht — auch den Li-
quidations- bzw. Besicherungswert von durch neues Wissen motivierten physischen
Investitionen.

Die hdhere Effizienz in der Beschaffung und Verarbeitung von heterogenen Informa-
fionen im Zusammenhang mit neuen Technologien und neuen Produkten begrindet
nach dieser Theorie die gesamtwirtschaftiche Uberlegenheit der Finanzmérkte (Ak-
tien- und Anleihenmdarkte) gegeniber der Finanzintermediation in Form von Bank-
krediten. Dies setfzt allerdings voraus, dass das gesamtwirtschaftiche Wachstum
Uberwiegend auf die Investitionstatigkeit von jungen Unternehmen zurickgeht, Gber
die wenig Erfahrung vorliegt!).

Aus diesen theoretischen Uberlegungen folgt, dass Finanzmérkte (Aktien- und Anlei-
henmarkte) der Finanzintermediation durch Banken — aus wachstumstheoretischer
Sicht — immer dann unterlegen sind, wenn Beschaffung und Verarbeitung von ent-
scheidungsrelevanten Informationen positive Skalenertrge ermoglichen. Die Wahr-
scheinlichkeit positiver Skalenertrage ist unmittelbar an den Homogenitatsgrad der
zu beschaffenden und verarbeitenden Information gebunden (je homogener die
Informationen, desto hdher die Skalenertrage).

Banken praferieren demnach (u. a. aus diesen spezifischen Grinden) die Finanzie-
rung von alten Unternehmen mit hohem Anteil an physischem Kapital. Dabei kommt
ihr komparativer Vorteil in der Beschaffung und Verarbeitung von homogenen In-

) Diese Schlussfolgerung ist allerdings schwer mit der empirischen Evidenz in Einklang zu bringen, dass ein
Uberdurchschnittlich hoher Anteil der Unternehmensgrindungen in der New Economy in den OECD-L&ndern
(insbesondere in den USA) durch Venture Capitalists, also spezielle "relationship-based” Finanzintermedidre,
aber auch durch Kommerzbanken (z. B. Telekom) finanziert wurde (siehe dazu u. a. Black —Gilson, 1998).
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formationen am nachhaltigsten zum Tragen. Zustandekommen und Aufrechterhal-
tung von langjdhrigen Kreditbeziehungen sind mit dieser spezifischen informations-
dkonomischen Uberlegenheit der Banken unmittelbar verknUpft (relationship lend-
ing). Die Hausbank eines Unternehmens besitzt privates Wissen, das externe Investo-
ren nur sehr schwer bzw. unter hohem Kosten- und Zeitaufwand erwerben kénnen.
Der durchschnittlich héhere Anteil von bankmd&Big besicherungsfdhigem Kapital
begUnstigt zusatzlich alte Unternehmen durch den damit verbundenen héheren Li-
quiditatswert der gewdhrten Bankkredite (dies erleichtert und verbilligt Bankkredite).

In der empirischen Literatur hat sich ein Konsens fUr die statistische Abbildung der
gesamtwirtschaftlichen Bedeutung von Finanzmdérkten herausgebildet, der aus
theoretischer Sicht unbefriedigend, aus empirischer Sicht jedoch unumgdanglich ist.
Theoretisch korrekt waren statistische MaBe, die eine hinreichend genaue Abbildung
von Effizienz und Liquiditat der Finanzmdarkte gewdhrleisten. Die verfiugbaren Daten
lassen jedoch lediglich die Konstruktion von statistischen Indikatoren zu, die mehr
Uber GréBe als Uber Entwicklungsstand und Effizienz von Finanzmdarkten aussagen.

e In allen hier zitierten empirischen Analysen, die den Einfluss von Aktienmdrkten
auf das gesamtwirtschaftliche Wachstum untersuchen, wird die Bérsenkapitalisie-
rung (bzw. Akfienkapitalisierung) inl&dndischer Unternehmen in Relation zum Brut-
toinlandsprodukt als Indikator fUr den Entwicklungsstand des Aktienmarktes eines
Landes verwendet (Abbildung 1).

e Als Indikator fUr den Liquiditatsgrad eines Aktienmarktes sind die Bérsenumsdéitze
inl&ndischer Aktien in Relation zum Bruttoinlandsprodukt gebréuchlich.

¢ Die Bedeutung des Bankensektors fUr das Finanzsystem eines Landes wird nahezu
ausschlieBlich durch das Volumen der Bankdirektkredite an den privaten Sektor in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt approximiert.

¢ FEinige Studien verwenden den Anteil der Verbindlichkeiten von inl&ndischen Fi-
nanzintermedidren (z. B. Banken, Versicherungen, Fonds, Pensionskassen) am
Bruttoinlandsprodukt als MaB fUr das Entwicklungsniveau des gesamtfen Finanzsys-
tems einer Volkswirtschaft.

Alle diese Indikatoren kdnnen bestenfalls als grobe statistische Ann&herungen ange-
sehen werden, die Uber Effizienz und Liquiditdt von Aktien- und Bankkreditmarkten
nur bedingten Aufschluss geben. "GroBe Aktienmdarkte" (hohe Bdrsen- bzw. Aktien-
kapitalisierung in Relation zur Wirtschaftsleistung eines Landes) mussen nicht not-
wendigerweise liquid und effizient sein.

Finanzmdrkte sind in hohem MaB erwartungsorientiert, die Preisbildung auf diesen
Mdarkten erfolgt daher unter entsprechender MitberUcksichtigung des erwarteten
gesamtwirtschaftlichen Wachstums. Auf Aktienmarkten schlagen sich positive
Wachstumserwartungen im Allgemeinen in Kurssteigerungen nieder (siehe dazu u. a.
Levine —Zervos, 1998). Bdrsen- bzw. Aktienkapitalisierung und Bérsen- bzw. Aktienum-
s@fze verlieren durch diese erwartungsbedingten Preiseffekte an Informationsgehalt
als liquiditats- und effizienzorientierte Indikatoren. Um diese verzerrenden Preiseffekte
zu neufralisieren, verwenden Levine — Zervos (1998) bzw. Demirgic-Kunt — Levine
(1996) als Indikator die Relation der Aktienumsdatze an der Borse zur GréBe des Akfi-
enmarktes, gemessen durch die Borsen-bzw. Aktienkapitalisierung. Z&hler und Nen-
ner dieses Quotienten — im Folgenden als "Turnover" bezeichnet — sind gleichermao-
Ben von der Entwicklung der Akfienkurse betroffen, sodass dieser Indikator auch
nicht durch erwartungsbedingte KursGnderungen verzerrt ist (ein hoher Turnover I8sst
auf niedrige Transaktionskosten schlieBen). Die internationale Vergleichbarkeit dieses
Indikators wird allerdings durch die unterschiedliche statistische Erfassung der Bérsen-
bzw. Aktienumsdatze beeintrdchtigt. Die verdffentlichten Borsenumsdize enthalten in
einzelnen OECD-L&ndern (z.B. GroBbritannien) aufgrund einschldgiger aufsichts-
rechtlicher Bestimmungen zusatzlich auBerbdrsliche Aktienumsdéize.
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Abbildung 1: GréBe und Effizienz der Aktienmdrkte in 23 OECD-Ldndern
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In der vorliegenden Untersuchung werden u. a. aus Grinden der Vergleichbarkeit
mit der OECD-Studie von Leahy et al. (2001) als Indikatoren fUr GréBe und Entwick-
lungsstand der Anteil der Bérsenkapitalisierung und der Anteil der Bankdirektkredite
an den privaten Sektor am Bruttoinlandsprodukt verwendet. Uber die OECD-Studie
hinausgehend, werden hier zudem der Anteil der Bérsenumsdtze am Bruttoinlands-
produkt und an der Bérsenkapitalisierung (bzw. Turnover) als von antizipierenden
Preiseffekten bereinigte Indikatoren der Aktienmarktentwicklung verwendet.

Das Referenzmodell fUr die empirische Analyse ist Gleichung (3) im Kasten "Ein ein-
faches Modell zur theoretischen Motivation des Zusammenhangs zwischen Akfien-
markt und Wachstum der Gesamtwirtschaft". Das "AK-Modell" mit imperfektem Kapi-
talmarkt postuliert u. a. einen positiven Zusammenhang zwischen hochentwickelten
Finanzmdrkten (oder Finanzintermediation) und Wirtschaftswachstum Uber den Ne-
xus zwischen Finanzmdérkten und realwirtschaftichen Investitionen. Leahy et al.
(2001) motivieren ihren Ansatz u. a. damit, dass fur die Gruppe der OECD-Lander gut
gesicherte empirische (und theoretische) Evidenz fUr die positive, kausale Bedeu-
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tung von privatwirtschaftlichen Investitionen fUr das langfristige gesamtwirtschaftli-
che Wachstum vorliegt, relativ ungesicherte empirische Evidenz hingegen fur den
direkten Zusammenhang zwischen Finanzmarktentwicklung und Wachstum (siehe
dazu u. a. Bassanini — Scarpetta — Hemmings, 2001). Im Zentrum ihrer Untersuchung
steht der Versuch, den Nexus zwischen Finanzmdarkten und langfristigem Wachstum
der Gesamtwirtschaft indirekt durch den empirischen Nachweis eines positiven (kau-
salen) Einflusses der Entwicklung von Finanzmdarkten auf das Niveau der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionstatigkeit zu stGtzen (Abbildung 2).

Abbildung 2: Langfristiges Outputwachstum und Finanzmarktindikatoren in
22 OECD-L&andern
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Q: WIFO-OECD-Datenset.

Die &konometrische Grundlage der OECD-Studie bildet das folgende mit Glei-
chung (3) korrespondierende Fehlerkorrekturmodell:

(3*) A4 ibvi, ¢ = ¢1 (ibvi,t—] - ngdpi,z - 02[ irlf,f - 93[ ﬁn,-,,)—
_5111'Adpf.z _52]iAirli,1_§31iAﬁni,/ tut+e

ibv . .. reale Bruttoanlageinvestitionen des privaten Sektors, gdp . .. reales Bruttoin-
landsprodukt, irl . . . Kapitalnutzungskosten, fin . . . Finanzmarktindikator (z. B. Bdrsen-
kapitalisierung in Relafion zum Bruttoinlandsprodukt, Bankkredite an den privaten
Sektor in Relation zum Bruttoinlandsprodukt), jeweils natUrlicher Logarithmus; 4. ..
Differenzenoperator erster Ordnung, d. h. Ay, =y, -y, i... 19 OECD-Lander, i= 1,
2,3, ...N,t=1,2,3,....T...Jahre (¢t=1970, ..., 1997), u ... fixe Ldndereffekte,
6, ; - .- Koeffizienten der erklidrenden Variablen, ¢, ... Anpassungskoeffizient. Die
Kapitalnutzungskosten (irl) und der Finanzmarktindikator (fin) sind Ndherungen fUr s
(Sparquote) und  (Finanzeffizienzparameter) in Gleichung (3). Der Fehlerkorrektur-

term in der Klammer bildet die langfristige Gleichgewichtsbeziehung (3) ab?).

Folgende Restriktionen sind durch das theoretische Modell vorgegeben: Die Existenz
einer langfristigen Gleichgewichtsbeziehung erfordert ¢, =0 und die Konstanz von
Investitionsquote bzw. Kapitalkoeffizient im "steady state" 6,, =13).

2) Die Notation des Fehlerkorrekturterms entspricht jener in Pesaran —Shin —Smith (1999).
3) Zur Ableitung von Gleichung (3*) siehe im Detail Hahn (2002A).
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Die vorliegende Studie verwendet zur Evaluierung des Zusammenhangs zwischen
Aktienmarktentwicklung und  gesamtwirtschaftlicher  Investitionstatigkeit  ein
23 OECD-Lander?4) und 31 Jahre (1970 bis 2000) umfassendes Panel (WIFO-OECD-
Datenset). Das Panel von Leahy efal. (2001) ist mit 19 OECD-Ldndern und
28 Beobachtungen je Land und Variable (StUtzperiode 1970 bis 1997) somit eine
echte Teilmenge des WIFO-OECD-Datensets. Das Benchmark-Modell ist in der vorlie-
genden Untfersuchung ebenfalls Gleichung (3*). Zusatzlich werden IGnderspezifische
Modelle mit Hilfe des Schwarz-Bayesian-Informationskriteriums mit maximaler Lag-
Ordnung 2 sperzifiziert. Ergénzend zu den von Leahy et al. (2001) verwendeten Fi-
nanzmarktfindikatoren werden zwei liquiditGtsorientierte Variable — Borsenumsétze in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt und der von antizipierenden Preiseffekten berei-
nigte Indikator Turnover — in die Analyse einbezogen. Die Definition der verwendeten
Variablen wird im Kasten ausgewiesen. Alle verwendeten Variablen werden als in-
tegriert 1. Ordnung, d. h. I (1) angenommen. Der Fehlerkorrekturterm soll damit in al-
len L&ndern einem stationdren Prozess folgen. Diese Annahme wird durch Augmen-
ted-Dickey-Fuller-Tests gestUtzt. FUr nahezu alle OECD-Lander kann fUr die StGfzperi-
ode 1970 bis 2000 die Null-Hypothese (Variable besitzen "unit-roofs") auf Standard-
Signifikanzniveaus nicht verworfen werden.

Definition der Variablen
Variable Text Dimension Quelle

gdp Bruttoinlandsprodukt, real, logarithmiert Zu Kaufkraftparitaten von 1995, OECD, Economic

Dollar-Aquivalent Outlook

ibv Bruttoanlageinvestitionen des privaten Sektors, real,  Zu Kaufkraftparit&ten von 1995, OECD, Economic
logarithmiert Dollar-Aquivalent Outlook
credit Bankkredite an den privaten Sektor, logarithmiert Anteile am Bruttoinlandsprodukt in % IWF, International
Financial Statistics;
OECD, Economic
Outlook
cap Bdrsenkapitalisierung inldndischer Aktien, Anteile am Bruttoinlandsproduktin %  World Federation of
logarithmiert Exchanges!)
lig B&rsenumsatze inldndischer Aktien: nationale Anteile am Bruttoinlandsprodukt in % World Federation of
Abgrenzung bei der Erfassung der Umsdtze in Exchanges!)
Trading System View (TSV, umfasst nur
Bdrsenumsdatze) bzw. Regulated Environment View
(REV, schlieBt auBerbdrsliche Umsdéize ein),
logarithmiert
turn Borsenumsdtze in Relation zur Bérsenkapitalisierung,
logarithmiert
irl Kapitalnutzungskosten, logarithmiert 1+ (R10 - APGDP.,) x (PIBV | PGDP)
R10 Zinssatz fUr 10-jahrige Staatspapiere In % OeNB; IWF,
International Financial
Stafistics; Eurostat
PIBV Deflator fUr private Investitionen Index OECD, Economic
Outlook
PGDP Deflator fUr Bruttoinlandsprodukt Index WIFO-Datenbank

1) Durch Internet-Recherche und WIFO-Schétzungen erganzt.

4) USA, Kanada, Japan, Australien, Neuseeland, Osterreich, Belgien, Deutschland, Frankreich, Italien, GroB-
britannien, Niederlande, Norwegen, Schweden, Finnland, Ddnemark, Luxemburg, Iland, Spanien, Portugal,
Griechenland, Schweiz, Tirkei.
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Die Fehlerkorrekturgleichung (3*) wird — Leahy ef al. (2001) folgend — mit drei ver-
schiedenen Verfahren geschatzt, dem Pooled-Mean-Group-Schatzer (PMG-
Schatzer) nach Pesaran — Shin — Smith (1999). den Mean-Group-Schétzern (MG-
Schatzer) und dem Dynamic-Fixed-Effects-Schatzer (DFE-Schatzer). Die drei Verfah-
ren unterscheiden sich primdar durch Zahl und Art der Parameter-Restriktionen.

Der MG-Schdatzer basiert auf individuellen OLS-Regressionen von Gleichung (3*) fir
alle N Lander, wobei die Schatzung der durchschnittlichen Koeffizienten von (3*) auf
ungewichteten Mittelwerten der geschatzten Koeffizienten der einzelnen Lander ba-
sierf. Lang- und kurzfristige Koeffizienten unterliegen in diesem Verfahren keinen Re-
striktionen (von den theoretisch vorgegebenen Restriktionen abgesehen). Die
Schatzer sind konsistent, jedoch durch die ungewichtete Mittelung sehr sensitiv auf
AusreiBer.

Der DFE-Schatzer unterstellt Gleichheit bzw. Homogenit&t aller Koeffizienten und Vo-
rianzen Uber alle N Lander. Der einzige Koeffizient, der sich zwischen den Ldndern
unterscheidet, ist der Term u, (fixer Effekt). Die Zahl der Restriktionen im Zusammen-
hang mit (3*) ist 7 x (N - 1). Die Effizienz des Sch&tzansatzes ist im gegebenen Kon-
text durch die Annahme gleicher kurzfristiger Koeffizienten fUr alle L&dnder gefdhrdet
bzw. vermindert. FUr die Hypothese, dass auch die kurzfristigen Prozesse der Anpas-
sung an das langfristige Gleichgewicht in allen OECD-Landern gleich sind, gibt es
weder Uberzeugende theoretische noch empirische Evidenz®). Die Annahme der
Homogenitat der langfristigen Koeffizienten zwischen den OECD-Landern ist hinge-
gen im vorliegenden Modellkontext Uberzeugender zu begrinden. In den OECD-
Ladndern sind die wachstumsrelevanten Voraussetzungen bzw. Rahmenbedingun-
gen ausreichend dhnlich, sodass die Annahme einer fur alle L&nder identischen
"langfristigen Investitionsgleichung" sinnvoll ist.

Die von Pesaran - Shin — Smith (1999) vorgeschlagene Prozedur, der PMG-Schdatzer,
kombiniert Elemente des MG- und des DFE-Schétzverfahrens. Die langfristigen Koeffi-
zienten werden im PMG-Ansatz fUr alle L&dnder als identisch angenommen, wdhrend
die den Anpassungsprozess zum langfristigen Gleichgewicht steuernden kurzfristigen
Koeffizienten und der Anpassungskoeffizient ¢, (die Varianzen eingeschlossen) sich
zwischen den Gruppen bzw. L&ndern unterscheiden (durfen). Dieser Ansatz er-
scheint von den drei Schatzverfahren am besten geeignet fUr die empirische Evalu-
ierung des vorliegenden wachstumstheoretischen Modellzusammenhangs insbe-
sondere im Hinblick auf die gewdhlte homogene Landergruppe (OECD-Lander). Die
Zahl der Restriktionen ist fUr diese Schatzprozedur mit 3 x (N - 1) fur die Benchmark-
Sperzifikation (3*) um mehr als die Halfte geringer als fur den DFE-Ansatz.

Die Ergebnisse der paneldkonometrischen Berechnungen sind in Ubersicht 1 ausge-
wiesen. Die Darstellung beschrénkt sich auf die langfristigen Koeffizienten; sie ent-
sprechen wegen der Log-Transformatfion aller Variablen langfristigen ElastizitGten.
Unter der Annahme, dass die langfristigen ElastizitGten innerhallb der OECD-Lander
identisch sind, die kurzfristigen ElastizitGten jedoch von Land zu Land variieren, sind
die Ergebnisse — soweit sie vergleichbar sind — im Wesentlichen konsistent mit den
Resultaten von Leahy et al. (2001). Ahnlich wie in der Referenzstudie stitzt auch in
der vorliegenden Analyse die BerUcksichtigung der Finanzmarktindikatoren "Bank-
kredite an den privaten Sektor in Relation zum Bruttoinlandsprodukt" und "Aktien-
marktkapitalisierung in Relation zum Bruttoinlandsprodukt” die Hypothese eines posi-
tiven Zusammenhangs zwischen Finanzmarktentwicklung und Investitionstatigkeit in
den OECD-Landern. Der um die Indikatoren Borsenliquiditét und Turnover erweiterte
WIFO-Schatzansatz, der die erwartungsbedingten Preiseffekte einbezieht, schrankt
jedoch die Relevanz dieser Ergebnisse als Beleg eines kausalen Zusammenhangs
zwischen Aktienmarktentwicklung und langfristigem Wirtschaftswachstum erheblich
ein. Beide liquiditats- bzw. effizienzorientierten Aktienmarktindikatoren, insbesondere
jedoch der Turnover, waren in nahezu allen Schatzversuchen entweder insignifikant
oder wiesen einen (schwach) signifikant negativen Koeffizienten auf.

5) Unrichtige Parameter-Restriktionen kdnnen erheblich verzerrte bzw. ineffiziente Schatzergebnisse zur Folge
haben.
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Der bisher verfUgbaren Evidenz in diesem Forschungsfeld wird man somit — insbe-
sondere im Lichte der Ergebnisse der vorliegenden Unfersuchung — mehr gerechtf,
wenn sie im Sinn des Keynesianismus gedeutet wird, d. h. der positive Zusammen-
hang zwischen Wirtschaftswachstum und gréBenorientierten Finanzmarktfindikatoren
primdr als Realisation von "leading indicators" und weniger als "causal relationship”
gesehen wird. Diese Ergebnisse erwiesen sich in zahlreichen Sensitivitatstests als auf-
fallend robust. Sperzielle Robustheitstests wurden insbesondere wegen des "Soft-
Data"-Charakters der Variablen "Anteil der bérsenmdaBigen Akfienumséatze am Brut-
toinlandsprodukt" bzw. "Turnover' vorgenommen (Ubersicht 2).

Ubersicht 1: Langfristige Koeffizienten der Investitionsgleichungen fir die OECD-L&nder

Finanzmarktvariable in der Investitionsgleichung

Modell 1 Modell 2 Modell 3

Erkldrende Variable
cap 0,17*%* 0,11** 0,09
(0,03)  (0,02)  (0,06)

lig 0,10%* 0,02 0,05
(0,03 (0,01)  (0,05)
turn 008" -002 -0,18
(0,04)  (0,01) (0,12)
credit 0,13*  0,10%*

(0,07)  (0,02)

gdp 0,93%*  1,41%  1,31%*  0,90%** 1,64%* 139%* 1,200 1,69%* 1,99%* 1,250 1,55
(0.14)  (0,05) (0,22) (0,20) (0,06) (0,23) (0,19) (0,05) (0,30) (0.17)  (0,04)

irl 0,11 -0,02 -0,81* 0,06 -0,11 0,05 0,12  -026* -2,51 0,17 0,16
(0,13) (o0,11) (0,45) (0,13) (0,12) (0,83) (0,17) (O,11) (1,69) (0,14)  (0,09)

Fehler-

korrektur-

Koeffizient ¢ —0,13%* —0,30%* —0,45%** —0,13%** —0,27%* —0,40%** —0,13%** —0,20%** —0 42%** _0,]4*** _0 9%+
(0,03) (0,06) (0,05 (0,03 (0,05 (0,05 (0,02) (0,05 (0,49  (0,03)  (0,04)

Modell 4
DFE') PMG MG DFE') PMG MG DFE') PMG MG DFE') PMG

Der positive Zusammenhang
zwischen den Aktienmarktin-
dikatoren und dem Wachs-
tum der Gesamtwirtschaft ist
zu einem erheblichen Teil auf
die hohe Erwartungsorientie-
rung der Aktienmdrkte zu-
rdckzufGhren.

Modell 5
MG DFE') PMG MG

0,11* 0,12 0,58
(0,05)  (0,02) (0,39)

0,05  -0,05*** -0,02
(0,04) (0,01) (0,10)

0,14
(0,13)

1,44 0,85 1,64* 0,60
(0,13)  (0,18)  (0,05) (1,19)

-092* 007 0,14 -052

(042) (0,13) (0,12)  (1.89)

-0,42%* -0,13*** -0,37*** -0,50***

(0,05) (0,03) (0,06) (0,06

Joint-Haus-
man-Test?) 12,05 1,64 2,02 5,50 3.47
(0,01) (0.65) (0,57) (0,14) (0.48)
Q: WIFO-OECD-Datenset. — ') Benchmark-Spezifikation. — 2) Test auf Homogenitat der langfristigen Koeffizienten, kursive Zahlen in Klammer-. ..
p-Werte.

Variablendefinitionen siehe Kasten. Alle Modelle sind Varianten des Fehlerkorrektur-Modells  (3%).

Die Lag-Ordnung fUr die kurzfristigen

Anpassungsvariablen wurde auf der Grundlage des Schwarz-Bayesian-Informationskriteriums (mit maximaler Lag-Ordnung 2) bestimmt. DFE. ..

Dynamic-Fixed-Effects-Schatzer, PMG ... Pooled-Mean-Group-Schdatzer, MG. ..

Mean-Group-Schdatzer;

kursive  Zahlen in  Klammer-. ..

Standardfehler (fUr den DFE-Schdtzer HeteroskedastizitGts-konsistent), * . . . signifikant auf einem Niveau von 10%, ** . . . signifikant auf einem Niveau

von 5%, *** . . . signifikant auf einem Niveau von 1%.

GréBenordnung und Signifikanz der anderen langfristigen ElastizitGten unterscheiden
sich kaum von jenen der OECD-Studie. Der Koeffizient der Outputvariablen ist positiv
und signifikant, jedoch zumeist signifikant gréBer als 1. Leahy et al. (2001) kommen-
tieren dieses robuste Resultat damit, dass u. a. die aus Datengrinden unzureichende
Sperzifikation der kurzfristigen Dynamik im Schétzansatz die Konjunktureinflisse nicht
volistédndig erfasst und dadurch der langfristige Koeffizient der Outputvariablen
durch akzeleratordhnliche Effekte nach oben verzerrt ist. Ein Koeffizient der Output-
variablen gréBer als 1 kdnnte auch durch einen langfristigen Rickgang der relativen
InvestitionsgUterpreise verursacht werden. Unter diesen Rahmenbedingungen kann
der reale Kapitalstock Gber sehr lange Zeit rascher wachsen als der reale Output.

Der Koeffizient der Kapitalnutzungskosten ist zumeist insignifikant (ebenso in Leahy
et al., 2001), der Koeffizient des Fehlerkorrekturterms jedoch ausnahmslos signifikant
negativ. Das ist konsistent mit der Annahme, dass zwischen den bericksichtigten Vo-
riablen eine langfristige Gleichgewichtsbeziehung besteht und die kurzfristige An-
passung an das Gleichgewicht durch die GréBenordnung des Koeffizienten in Kom-
bination mit dem Fehlerkorrekturterm (LUcke zwischen tatsdchlicher Realisierung und
den Gleichgewichtswerten) bestimmt wird.
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Die Annahme homogener langfristiger ElastizitGten wird in nahezu allen Fallen durch
Joint-Hausman-Tests gestUtzt. Die Homogenitatsrestriktionen werden (zumeist) auf
den Standard-Signifikanzniveaus nicht verworfen (Ubersichten 1, 2).

Ubersicht 2: Robustheitstests fir PMG-Schétzergebnisse

Modell 1 Modell 2 Modell 3 Modell 4 Modell 5 Modell 6
Erkldrende Variable
gdp 1,64%%* 1,56%+* 1,48%** | 75 1,86*** 1,59%**
(0,05) (0,06) (0,05) (0,07) (0,07) (0,06)
irl - 021* - 0,19* - 0,00 - 025* — 0,38 - 027*
(0,12) (0,11) (0,13) (0,13) (0,13) (0,14)
cap ©),17%5 0,155
(0,02) (0,02)
lig — 0,04 — 0,09***
(0,01) (0,01)
turn - 0,00 - 0,01 — 0,04*** - 0,01
(0,01) (0,01) (0,01) (0,08)
credit 0,14%** 0,10%**
(0,02) (0,02)
Fehlerkorrektur-Koeffizient ¢ - 0,26%** — 0,31%** - 0,36%** - 0,36%** - 0,28*** — 0,35%**
(0,05) (0,06) (0,08) (0,07) (0,06) (0,07)
Joint-Hausman-Test') 2,33 1,97 3.28 4,69 3.77 7,73
(0,51) (0,74) (0,51) (0,32) (0,29) (0,05)

Q: WIFO-OECD-Datenset. — 1) Test auf Homogenit&t der langfristigen Koeffizienten, kursive Zahlen in Klammer . . . p-Werte.

Variablendefinitionen siehe Kasten. Alle Modelle sind Autoregressive-distributed-Lag-Modelle auf der Grundlage des Schwarz-Bayesian-
Informationskriteriums mit maximaler Lag-Ordnung 2. Modelle 1, 2, 3... ohne La&nder mit REV-Bdrsenumsdtzen (GroBbritannien, Niederlande,

Schweden, Spanien), Modelle 4, 5. ..

ohne L&nder mit Soft-Data-Bérsenumsdtzen (Japan, Schweiz), Modell 6 ... ohne Ldnder mit Soft-Data-

Bérsenumsdtzen zwischen 1970 und 1995 (Iland, Porfugal, Griechenland, Schweiz, TUrkei); * ... signifikant auf einem Niveau von 10%, *** ...
signifikant auf einem Niveau von 1%; kursive Zahlen in Klammer . . . Standardfehler.

Schlussfolgerungen
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Die Ergebnisse der OECD-Studie, wonach Aktienmdarkte das langfristige realwirt-
schaftliche Wachstum Uber den Zusammenhang zwischen Investitionstatigkeit und
AktienmarktgroBe beeinflussen, wurden auf der Grundlage eines vom WIFO neu er-
stellfen Datensets fur 23 OECD-Lander und fur die Untersuchungsperiode 1970 bis
2000 UberprGft bzw. ergénzt. Die Berechnungsergebnisse von Leahy et al. (2001)
wurden durch Ausweitung des Datensets um drei Lander und drei Zeitpunkte sowie
durch Erweiterung der Liste der verfUgbaren Finanzmarktvariablen auf Robustheit
getestet.

Die WIFO-Studie erweitert den Schdétzansatz der Referenzstudie von Leahy et al.
(2001) im Wesentlichen durch die Einbeziehung von zwei liquiditats- und effizienzori-
entierten Aktienmarktindikatoren (bdrsegehandelte Aktienumsdize in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt und Relation von Akfienmarkiliquiditat zu Aktienmarktkapitali-
sierung, kurz Turnover). Diese Variablen sind frei von Verzerrungen durch erwartungs-
bedingte Kursdnderungen. Beide Indikatoren sind in nahezu allen Schétzversuchen
entweder insignifikant oder weisen einen (schwach) signifikant negativen Koeffizien-
ten auf. Der positive Zusammenhang zwischen den gréBenorientierten Aktienmarkt-
indikatoren und dem langfristigen Wachstum in den OECD-Landern dUrfte demnach
zu einem erheblichen Teil auf antizipierende Preiseffekte bzw. auf die Gberdurch-
schnittlich hohe Erwartungsorientierung der Preisbildung auf den Aktienmdarkten in
den hochindustrialisierten L&dndern zurdckzufUhren sein.

Der positive Zusammenhang zwischen gesamtwirtschaftichem Wachstum und gré-
Benorientierten Finanzmarktindikatoren sollte daher eher als Realisation eines "lead-
ing indicators" und weniger als kausaler Zusammenhang gedeutet werden. Die Er-
gebnisse der WIFO-Studie sind somit mit den empirischen Befunden von Untersu-
chungen vergleichbar, die anstelle der instfitutionellen Unterschiede von Finanzsys-
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temen Umfang und Qualitét der Bereitstellung von Finanzdienstleistungen als wachs-
tumsunterstUfzende Faktoren betonen.
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The Stock Market and ifs Influence on Long-term Economic Growth —
Summary

The results of an OECD study, according to which stock markets influence the
long-term growth of the real economy through the relationship between invest-
ment activities and stock market size, were reviewed and/or supplemented on the
basis of a data set newly generated by WIFO for 23 OECD countries and for the
review period of 1970 to 2000. The results of calculations performed by Leahy et al.
(2001) were tested for their robustness through the inclusion of three more coun-
fries and three more points in time in the data set as well as through additions to
the list of available financial market variables.

Basically, the WIFO study extends the scope of estimates underlying the reference
study by Leahy et al. (2001) through the inclusion of two liquidity- and efficiency-
oriented stock market indicators (turnover in exchange-traded stock relative to
gross domestic product, and rafio of stock-market liquidity to stock-market capi-
falisation, i.e., turnover). These variables are free of distortions due to expectancy-
related price changes. In almost all the estimates attempted, both indicators ei-
ther are insignificant or show a (slightly) significant negative coefficient. Hence,
the positive correlation between the size-oriented stock-market indicators and
long-term economic growth in the OECD countries is presumably due fo a large
extent to anfticipating price effects and/or to the above-average expectancy ori-
entation of price setting on the stock markets of the highly industrialised countries.

The positive relationship between macro-economic growth and size-oriented fi-
nancial market indicators should therefore be interpreted as the expression of a
"leading indicator" rather than a causal relationship. Thus, the results of the WIFO
study are comparable with the empirical findings of studies which emphasise the
scope and quality of the provision of financial services as growth-supporting fac-
tors instead of the institutional differences between financial systems.
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KINDERBETREUUNGSGELD W

Hedwig Lutz

Auswirkungen der Kindergeldregelung auf die
Beschaftigung von Frauen mit Kleinkindern

Erste Ergebnisse

Mit der Regelung zum Kinderbetreuungsgeld sollte die Wahlfreiheit der Eltern iiber die Befreuung der Kin-
der und ihre Erwerbsbeteiligung erhoht werden. Wie die hier vorgestellten Befunde zeigen, hatte die Ein-
fuhrung unter den derzeitigen Rahmenbedingungen eine Verldngerung des Riickzugs von Frauen aus
dem Erwerbsleben zur Folge, ohne eine verstdrkte Beteiligung der Vater an der Karenz zur Betreuung von

Kleinkindern zu bewirken.

Begutachtung: Gudrun Biffl, Alois Guger, Helmut Mahringer, Thomas Url « Wissenschaftliche Assistenz: Evelyn Wanderer ¢ Aufbereitung der

Datenbestdnde: Marianne Schoéberl « E-Mail-Adresse: Hedwig.Lutz@wifo.ac.at

FUr Kinder, die ab dem 1. Janner 2002 geboren wurden, wird anstelle der bis dahin
geltenden Versicherungsleistung des Karenzgelds die Familienleistung des Kinder-
betreuungsgelds ('Kindergeld") gewdhrt. Gegenuber der vorherigen Karenzgeldre-
gelung ergaben sich damit eine Reihe von Anderungen: Der Kreis der Anspruchsbe-
rechtfigten wurde massiv ausgeweitet, die hochstmdgliche Bezugsdauer um 1 Jahr
verlangert, ein Zuverdienst Uber der Geringfugigkeitsgrenze wurde maoglich.

Das Wesen von Familienleistungen ist ein Lastenausgleich zwischen kinderlosen
Haushalten und solchen mit Kindern. Das Kinderbetreuungsgeld sollte dartber hin-
aus der Verfolgung weiterer Ziele dienen. So wird es im Osterreichischen Umset-
zungsbericht zum Nationalen Aktionsplan fUr Beschaftigung als ein wesentlicher Bei-
frag zur Verbesserung der Vereinbarkeit von Beruf und Familie gesehen und damit
als Instrument zur Steigerung der Erwerbsbeteiligung von Frauen'!). DarUber hinaus
soll es — wie dem Nationalen Akfionsplan zur Bek&mpfung von Armut und sozialer
Ausgrenzung zu entnehmen ist?) — die Armut in Familien bek&mpfen, eine fairere
Verteilung der Betreuungsaufgaben zwischen den Eltern ermdglichen sowie die Ein-
kommensdifferentiale zwischen Frauen und M&nnern verringern.

Der positive Beschdaftigungseffekt des Kinderbetreuungsgeldes fUr Frauen wurde al-
lerdings von Beginn an in Frage gestellt. So konstatiert die Europdische Kommission
(2002, S. 98): "Das neue Kinderbetreuungsgeld kénnte sogar den Anreiz fUr Frauen
verringern, wieder eine Arbeit aufzunehmen."

Erste Befragungsergebnisse des Osterreichischen Instituts fir Familienforschung (OIF,
2002) weisen darauf hin, dass Frauen ihre Erwerbstatigkeit nunmehr Idnger unterbre-
chen wollen: Geht es nach dem Wunsch der Frauen, so wirden 83% in den ersten
drei Jahren nach der Geburt inres Kindes keiner Berufstatigkeit nachgehen, um das
Kind betreuen zu kdnnen. Dennoch planen 83% der MUtter von Kleinkindern, bis zum
dritten Geburtstag des Kindes wieder eine Beschdaftigung aufzunehmen.

Vor diesem Hintergrund beleuchtet der vorliegende Beitrag die Beschaftigungswir-
kung der Kinderbetreuungsgeldregelung erstmals empirisch. Ausgehend von einem
Uberblick Uber die relevanten Regelungen werden die offiziellen Daten zur Beschaf-
tigung von Personen mit Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeldbezug dargestellt. Die

) Bundesministerium fir Wirtschaft und Arbeit (2002), S. 13.
2) Bundesministerium fUr soziale Sicherheit und Generationen (2001), S. 22f.
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anschlieBende empirische Analyse zur Erwerbsbeteiligung von Frauen mit Kleinkin-
dern stGfzt sich auf anonymisierte Individualdaten aus der Versicherungsdatei des
Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstréger.

Das Karenzgeld war als Versicherungsleistung an den Nachweis von unselbstandi-
gen Beschdaftigungszeiten gebunden. Unselbstdndig Beschdaftigte ohne entspre-
chenden Nachweis sowie Selbstdndige konnten Teilzeitbeihilfe in Hohe des halben
Karenzgeldes beziehen?3). Mit der EinfGhrung des Kinderbetreuungsgeldes wurde der
anspruchsberechtigte Personenkreis gegenuber der bisherigen Karenzgeldregelung
deutlich ausgeweitet. Es gebUhrt namlich fUr alle in Osterreich lebenden Kinder, fir
jene von Dirittstaatsangehoérigen aber nur wenn diese entweder seit mindestens
5 Jahren ununterbrochen in Osterreich leben oder in einem aufrechten unselbstén-
digen Beschaftigungsverhdltnis stehen4).

Wie bereits fir den Karenzgeldanspruch muss ein gemeinsamer Haushalt mit dem
Kind bestehen — von getrennt lebenden Eltern hat somit nur ein Elternteil Anspruch.
Allerdings erfordert das Kinderbetreuungsgeld nicht mehr, dass die leistungsbezie-
hende Person das Kind Uberwiegend selbst betreuen wirde.

Der Anspruch auf Transferleistung setzt zudem voraus, dass die Zuverdienstgrenzen
nicht Uberschritten werden. Wéhrend des Bezugs von Karenzgeld waren — sofern
nicht Teilzeitkarenz in Anspruch genommen wurde — nur Beschéftigungsverhdltnisse
bis zur GeringfUgigkeitsgrenze zuldssig (296 € monatlich). Nunmehr dirfen pro Kalen-
derjahr EinkUnfte von hdchstens 14.600 € erzielt werden®). Zum Zuverdienst z&hlen
dabei alle EinkUnfte aus nichtselbsténdiger Arbeit (einschlieBlich jener unter der Ge-
ringfUgigkeitsgrenze, aber ohne Sozialversicherungsbeitréige, Sonderzahlungen und
Wochengeld), aus selbsténdiger Arbeit, Gewerbebetrieb, Land- und Forstwirtschaft,
Vermietung und Verpachtung, aus Kapitalvermdgen ebenso wie sonstige Einkinfte
z. B. aus Pensionen, Renten, Zinsen, Arbeitslosengeld und Notstandshilfe oder Kran-
kengeld¢). Bei Uberschreitung der Zuverdienstgrenze muss das gesamte in diesem
Jahr bezogene Kinderbetreuungsgeld zurickgezahlt werden.

Das Karenzgeld konnte hdéchstens 24 Monate lang bezogen werden, wobei es ein
Elternteil héchstens 18 Monate in Anspruch nehmen konnte. Das Kindergeld wird fUr
bis zu 36 Monate gewdhrt und kann von einem Elternteil héchstens 30 Monate be-
zogen werden. Der Bezug von Kinderbetreuungsgeld ruht wdhrend des Wochen-
geldbezugs. Nur wenn das Wochengeld geringer als das Kinderbetreuungsgeld ist,
wird eine Differenzzahlung gewdahrt.

Die Hohe des Kinderbetreuungsgeldes betrégt 14,53 € taglich?). Es wird — wie auch
das Karenzgeld — auch an Personen mit mehreren Kindern unter drei Jahren immer
nur fUr ein Kind gezahlt. Das Kinderbetreuungsgeld (2002) ist damit um 6,3% hdher als
das Karenzgeld (2001), das seit 1995 nicht mehr angehoben wurde.

Mit dem Bezug von Kinderbetreuungsgeld ist eine Krankenversicherung verbunden.
Wd&hrend des Karenzgeldbezugs waren Frauen ebenfalls krankenversichert. Lag
nach Ablauf des Karenzgeldbezugs keine sonstige Pflichtversicherung vor, so blieb
der Krankenversicherungsschutz auf Antrag bis zum 2. Geburtstag des Kindes auf-
recht.

3) FOr einkommenschwache Familien waren zusétzlich die Kleinkindbeihilfe und die FamilienzuschUsse der
Lander relevant.

4) Dabei ist es fir den Bezug von Kinderbetreuungsgeld unerheblich, welcher Elternteil die Familienbeihilfe
bezieht. So hat die Mutter auch dann Anspruch auf Kinderbetreuungsgeld, wenn nur der Vater Anspruch auf
Familienbeihilfe hat.

5) Die H&he wird im Nachhinein festgestellt. Ist eine Uberschreitung aufgrund der relativ hohen Einkinfte ab-
zusehen, so kann im Vorhinein (nur fir ganze Kalendermonate) auf das Kindergeld verzichtet werden. Die
EinkUnfte dieser Monate werden dann nicht auf die jéhrliche Zuverdienstgrenze angerechnet.

) Nicht zu den EinkUnften zdhlen Alimente, Kinderbetreuungsgeld bzw. Karenzgeld oder Familienbeihilfen.

’) Wurden die geforderten Mutter-Kind-Pass-Untersuchungen nicht bis zum 18. Lebensmonat des Kindes
durchgefihrt, so gebihrt ab dem 21. Lebensmonat nur mehr das halbe Kindergeld.
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Ubersicht 1: Kinderbetreuungsgeld und Karenzgeld — Gegeniberstellung der rechtlichen Regelungen

Karenzgeld Kinderbetreuungsgeld
Anspruchsvoraussetzung Erste Karenz: 52 Wochen arbeitslosenversiche- Anspruch auf Familienbeihilfe fir das Kind
rungspflichtige Beschaftigung in den letzten Gemeinsamer Haushalt mit dem Kind

24 Monaten

Weitere Karenz: 26 Wochen Beschdaftigung in
den lefzten 12 Monaten

Entbindung vor dem 25. Geburtstag: 16 Wochen
Beschdaftigung in den letzten 20 Wochen
Gemeinsamer Haushalt mit dem Kind

Kind wird Gberwiegend selbst betreut

Héhe 13,67 € pro Tag (2001) 14,53 € pro Tag (2002)

Daver Erster Elternteil hchstens 18 Monate Erster Elfernteil hchstens 30 Monate
Insgesamt bei Teilung zwischen den Eltern Insgesamt bei Teilung zwischen den Eltern
héchstens 24 Monate héchstens 36 Monate

Arbeitsrechtlicher Anspruch auf Karenz 24 Monate 24 Monate

(Arbeitsfreistellung)

H&chstmdgliche Beschaftigung zur GeringfUgige Beschdaftigung GeringfUgige Beschdaftigung
Aufrechterhaltung des Kindigungs- und 13 Wochen pro Jahr Beschdaftigung Uber der
Entlassungsschutzes wdhrend der Karenz Geringfugigkeitsgrenze

Zuverdienstgrenzen 296,21 € pro Monat (2001) Summe aller EinkUnfte (ohne Sonderzahlungen

wie 13. und 14. Monatsgehalt) 14.600 € pro Jahr

(2002)

Aufschubmaoglichkeit 183 Tage zwischen 19. Lebensmonat und -
vollendetem 6. Lebensjahr des Kindes

Q: Bundesarbeitskammer (http://www.akwien.at/dat/Mutterschutz 02 2002 A5.pdf), Bundesministerium fUr soziale Sicherheit und Generationen
(http://www.bmsg.gv.at/bmsg/relaunch/familie/welcome.htm), Bundesministerium fUr Wirtschaft und Arbeit (http://www.bmwa.gv.at/BMWA/

Themen/Arbeitsrecht/Arbeitsrecht/Elternkarenz/default.htm).

Ab der Geburt des Kindes werden 18 Bezugsmonate des Kinderbetreuungsgeldes als
Beifragszeit in der Pensionsversicherung gewertet (sie sind damit pensionsbegrin-
dend). Die restlichen Monate gelten wie bisher die Zeiten mit Karenzgeldbezug als
Ersatzzeiten fUr die Pension.

Ein Rechtsanspruch auf Karenz (Freistellung von der Arbeitsleistung) besteht auch
weiterhin lediglich hdchstens bis zum 24. Lebensmonat des Kindes8). Der damit ver-
bundene Kindigungs- und Entlassungsschutz endet 4 Wochen nach Ende der Ko-
renz. FUr die lefzten 12 Monate mit Kindergeldbezug (bzw. 6 Monate, wenn nur ein
Elternteil die Transferleistung bezieht) besteht demnach kein Rechtsanspruch auf
Freistellung durch den Arbeitgeber mehr. Allerdings kann mit dem Arbeitgeber eine
Teilzeitbeschdaftigung vereinbart werden.

Wdhrend einer Karenz kann bis zur Geringfugigkeitsgrenze dazuverdient werden,
ohne den Kindigungs- und Entlassungsschutz zu verlieren. AuBerdem kann wédhrend
der Karenz fur bis zu 13 Wochen im Kalenderjahr eine Beschdaftigung Gber der Ge-
ringfugigkeitsgrenze beim bisherigen Arbeitgeber vereinbart werden (dieses gilt als
ein zweites befristetes Arbeitsverhdltnis beim selben Arbeitgeber), wobei der Kindi-
gungs- und Entlassungsschutz im karenzierten Arbeitsverhdlinis voll aufrecht bleibft.
Diese 13-Wochen-Grenze ist ausschlieBlich im Arbeitsrecht, aber nicht for den An-
spruch auf Kinderbetreuungsgeld von Bedeutung. Mit Zustimmung des Arbeitgebers
kann in dieser Zeit auch eine Beschaffigung bei einem anderen Arbeitgeber ausge-
Ubt werden.

Grundséatzlich ist parallel zum Bezug des Kinderbetreuungsgeldes ebenso wie im An-
schluss daran der Bezug von Arbeitslosengeld méglich, wenn die sonstigen Voraus-
setzungen vorliegen (Arbeitslosigkeit, Arbeitsfahigkeit, Arbeitswilligkeit). Dazu zdhlt,
dass die Personen dem Arbeitsmarkt ohne wesentliche Einschr&nkungen zur Verfu-
gung stehen. Bei Bezug von Kinderbetreuungsgeld setzt dies voraus, dass das Kind
durch jemanden anderen im Familienkreis oder auBerhalb (institutionell) betreut
wird.

8) Dies gilt unabhdngig davon, ob ein Elternteil oder beide Karenz in Anspruch nehmen.
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FUr Kinder, die zwischen 1. Juli 2000 und 31. Dezember 2001 geboren wurden und
deren Eltern Karenzgeld oder Teilzeitbeihilfe bezogen, gelten Ubergangsbestimmun-
gen. Diese Personen mussten zwar die versicherungsrechtlichen Anspruchsvorausset-
zungen fUr das Karenzgeld erfUllen. Sie kénnen allerdings bereits die Verlingerung
der Bezugsdauer in Anspruch nehmen, untferliegen denselben Zuverdienstregelun-
gen wie fUr das Kinderbetreuungsgeld und beziehen gleich hohe Transferleistun-
gen?).

Wie lange eine Frau nach Geburt eines Kindes ihre Berufstatigkeit unterbricht, hangt
von einer Vielzahl an Faktoren ab. So gehen folgende Uberlegungen in die Ent-
scheidung ein:

e Wie hoch ist das Erwerbseinkommen, das erzielt werden kann'0)2

¢ Welche Auswirkungen hat eine l&ngere Unterbrechung auf den Arbeitsplatz, das
berufliche Fortkommen, die kUnftigen Arbeitsentgelte und Transferleistungen (z. B.
Pension)?2

e Wie ist die Erwerbstatigkeit mit den Betreuungspflichten zu vereinbaren2 Welche
Betreuungsangebote stehen zur Verflgung? Wie passen die Arbeitszeiten mit der
zeitlichen VerfGgbarkeit von Kinderbetreuungsmaglichkeiten zusammen? Reicht
die zeitliche Flexibilitat am Arbeitsplatz aus, um im Bedarfsfall auch wé&hrend der
vereinbarten Normalarbeitszeit das Kind zu befreuen? Kann mit dem Arbeitgeber
eine Arbeitszeitreduktion vereinbart werden?

e Welche zusatzlichen Kosten entstehen mit der Berufstatigkeit fur Kinderbetreuung
und fUr Arbeitswege?

e Wie weift erhoht die Berufstatigkeit — bei gegebenem Erwerbseinkommen des
Partners, Vermodgenseinkinften und verfiugbaren Transferleistungen — das Haus-
haltseinkommen? In welcher Hohe gehen durch die Erwerbstatigkeit Transferein-
kommen verloren?

e Wie hoch muss das Haushaltseinkommen sein, um die laufenden Verbindlichkei-
ten wie Miete oder KreditrGckzahlungen zu decken?

¢ Welche Einstellung haben der Partner und das soziale Umfeld zur Erwerbstatigkeit
von Frauen mit Kindern?

e Welcher Teil der Betreuungsarbeit liegt bei der Frau und wieweit beteiligt sich der
Vater des Kindes an der Betreuung? Wie viel an Unterstitzung trégt die Familie
bei2

¢ Welchen personlichen Nutzen vermittelt die Berufstatigkeit (z. B. soziale Kontakte),
und worin liegt der persénliche Verzicht, wenn die Frau erwerbstatig ist und ihr
Kind nicht selbst betreute

Der Wiedereinstieg in das Berufsleben wird daher nach Geburt eines Kindes umso
rascher erfolgen, je hdher das erzielbare Erwerbbseinkommen der Frau ist, je hdher
die erwarteten kUnftigen EinbuBen infolge von Untferbrechungen sind, je besser das
Angebot an Kinderbefreuungseinrichtungen ist und je besser die Arbeitszeiten auf
den Betreuungsbedarf abgestimmt werden kdnnen, je geringer die zusatzlichen Kos-
ten der Kinderbefreuung infolge der Erwerbstatigkeit sind, je wichtiger das Arbeits-
entgelt fUr das Haushaltseinkommen ist (in Zusammenhang damit: je geringer die
Transferleistungen sind), je hoher die laufenden Verbindlichkeiten sind, je starker das
soziale Umfeld die Erwerbstatigkeit die Erwerbstatigkeit von Frauen mit Kleinkindern
passiv und aktiv unterstGizt und je gréBer die persdnliche Befriedigung ist, die eine
Frau aus der Berufstatigkeit schopft.

?) Teilzeitbeschaftigte kdnnen zwischen zwei Varianten wdahlen: Bei Bezug des vollen Karenzgeldes unterlie-
gen ihre EinkUnfte der Zuverdienstregelung, bei Bezug des halben Karenzgeldes nicht. Diese Mdglichkeit be-
steht nicht beim Bezug von Kinderbetreuungsgeld.

10) Dessen Hohe ist abhdngig von der Ausbildung, der bisherigen Berufslaufbahn und dem Tatigkeitsbereich
sowie von der aktuellen Arbeitsmarktsituation.
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Je nach individueller Situation der Frau werden eine Reihe von Fakforen fUr oder
gegen eine rasche Wiederaufnahme der Berufstatigkeit sprechen. Die Summe der
Einflusse geht in den "Reservationslohn" ein: Dieser beschreibt die Hohe jenes Ar-
beitsverdienstes, bei dem eine Frau zwischen Erwerbsbeteiligung und Erwerbslosig-
keit unentschieden ist. Liegt das erzielbare Erwerbseinkommen Uber dem Reservati-
onslohn, so wird sie wieder einer Berufstatigkeit nachgehen, liegt es darunter, wird sie
nicht berufstatig sein.

Wie bisherige Untersuchungen zur Inanspruchnahme von Karenzgeld, zu Erwerbsbe-
teiligung und Wiederbeschdéftigung von Frauen nach der Geburt eines Kindes in Os-
terreich zeigen (einen Uberblick gibt Stédtner, 2002), ist der Reservationslohn fir viele
Frauen offenbar hdher als das auf dem Arbeitsmarkt erzielboare Einkommen — beino-
he alle Frauen, die Anspruch auf Karenzgeld hatten, nahmen es auch in Anspruch,
und nur wenige Frauen kehrten in die Berufstatigkeit zurGck, bevor der Karenzgeld-
anspruch erschoépft war. Auch nach dem Karenzgeldbezug nahmen nur wenige
Frauen unmittelbar wieder eine Beschdaftigung auf. Laut Synthesis (zifiert nach Stadt-
ner, 2002) wechselten im Jahr 2000 nur knapp 28% der Frauen nach dem Karenz-
geldbezug direkt in ein unselbstandiges Beschaftigungsverhdltnis.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, wieweit die Regelungen des Kinder-
betreuungsgeldes die Dauer der Unterbrechung der Erwerbstatigkeit — bei sonst un-
verdnderten Rohmenbedingungen — beeinflussen kdnnen.

Wegen der geringen Steigerung sind von der Leistungshdhe selbst keine besonderen
Effekte fUr jene zu erwarten, die bereits zuvor die Anspruchsvoraussetzungen fur das
Karenzgeld erfUliten. Damit hdngt auch die Vermutung zusammen, dass die Neure-
gelung des Kindergeldes das Engagement der Vater nicht erhdhen wird, auch wenn
die Inanspruchnahme durch Mdanner — speziell mit niedrigem Einkommen — steigen
mag'').

Die Verldngerung der moglichen Bezugsdauer um ein Jahr wirkt unter konstanten
Rahmenbedingungen beschdftigungsmindernd, weil der Reservationslohn fir den
zus@tzlichen Zeitraum steigt. Die Anhebung der Zuverdienstgrenze kompensiert die-
sen Effekt in einem nicht vorhersagbaren Ausmal, sodass der Nettoeffekt einer em-
pirischen Uberprifung bedarf. Allerdings d&mpft vermutlich trotz erhdhter Zuver-
dienstgrenze das Zusammenspiel folgender zwei Faktoren einen Anstieg der Er-
werbsbeteiligung von Frauen:

¢ Die Regeln zu den Zuverdienstgrenzen sind unUbersichtlich; wird die Grenze auch
nur geringfugig Gberschritten, so muss das gesamte in einem Jahr bezogene Kin-
derbetreuungsgeld zurickgezahlt werden.

e Die Entkoppelung der Kinderbetreuungsregelung von den arbeitsrechtlichen Be-
stimmungen erhdht die Komplexitét einer Entscheidung zwischen Berufstatigkeit
und Karenz: Zwar kann das Kinderbetreuungsgeld auch bei einer durchgéngigen
Beschaffigung bezogen werden (solange die Einkommensgrenzen nicht Uber-
schritten werden), der Kindigungsschutz bleibt jedoch nur erhalten, wenn eine
Beschaftigung Uber der GeringfUgigkeitsgrenze nicht mehr als 13 Wochen pro
Jahr dauert.

Kindergeld beziehende Frauen werden seltener im Arbeitslosenregister aufscheinen,
selbst wenn sie einen Arbeitsplatz suchen'?), weil Voraussetzung fir die Registrierung
ist, dem Arbeitsmarkt zur Verflgung zu stehen (die Kinderbetreuungsfrage muss ge-
|6st sein). Frauen werden aber ihr Kind meist selbst betreuen, solange sie keinen Ar-
beitsplatz gefunden haben. Insgesamt ist daher zu erwarten, dass das Kinderbetreu-
ungsgeld einen Rickzug von Frauen mit Kleinkindern aus dem Arbeitskréffeangebot
verstarkt's).

1) Der Anspruch auf Transferleistung ist nicht mehr daran gebunden, dass das Kind von der leistungsbezie-
henden Person Uberwiegend selbst betreut wird.

12) Nach Ende des Transferleistungsbezugs werden sie moglicherweise verstéarkt als arbeitslos registriert.

13) Wie bisher werden sie in der offiziellen Stafistik weiterhin als beschdaftigt gezdhlt, wenn sie zu Beginn des
Kindergeldbezugs in einem aufrechten Beschaftigungsverhdltnis standen.
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Seit JGnner 2002 fuhrt der Hauptverband der Osterreichischen Sozialversicherungs-
tréger eine monatliche Statistik, in welcher er nicht nur die Zahl der Bezieher und Be-
zieherinnen von Karenz- bzw. Kinderbefreuungsgeld ausweist, sondern auch jene,
welche zusatzlich zur Transferleistung einer Beschdaftigung nachgehen. Ausgehend
von den offiziellen Angaben werden im Folgenden die Informationen zur Beschafti-
gung von Frauen mit Kleinkindern detailliert.

Im Zuge der EinfUhrung des Kinderbetreuungsgeldes und der Ubergangsregelungen
erhohte sich die Inanspruchnahme deutlich. Insgesamt stieg die Zahl der Leistungs-
bezieherinnen und -bezieher zwischen Dezember 2001 und November 2002 um
56.669 oder 70,4% auf monatlich 133.500. Dabei werden lediglich rund 1% der Falle
Uber die Versicherungsanstalten der selbstGndig Erwerbstdtigen abgewickelf, die
Bedeutung des Kinderbetreuungsgeldes fur selbsténdig Versicherte bleibt daher re-
lativ gering').

Die Struktur nach der anfanglichen Arbeitsmarktpositionen hat sich merklich veran-
dert:

e Insgesamt ist der Anteil der MGnner an allen Bezugsfallen mit rund 2% sehr gering.
Allerdings entwickelte sich die Inanspruchnahme durch Mdnner, die zu Beginn
des Bezugs in keinem aufrechten Beschdaftigungsverhdlinis standen besonders
dynamisch (+176% bzw. +626). Wesentlich schwdcher expandierte die Inan-
spruchnahme durch beschdaftigte M&nner (+24% bzw. +266). Der Anteil der zu
Beginn Erwerbslosen an allen M&nnern stieg damit von 23% auf 40%.

e Auch die Inanspruchnahme durch Frauen, die zu Beginn des Bezugs erwerbslos
waren, verdoppelte sich zwischen Dezember 2001 und November 2002, wdhrend
der Bezug durch unselbstdndig beschdaftigte Frauen um 63% zunahm. Insgesamt
erhdhte sich der Anfeil erwerbsloser Frauen an allen Bezieherinnen von 23% auf
27%.

Ubersicht 2: Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kindergeld nach
Versicherungstréger

ASVG und B-KUVG GSVG BSVG Insgesamt
Mit aufrechtem Ohne aufrechtes
Beschdaftigungs- Beschaftigungs-
verhdltnis verhdltnis
Verdnderung November 2002 gegenUber Dezember 2001

Frauen 36.606 17.682 666 761 55.715
Mdanner 266 626 52 10 954
Insgesamt 36.872 18.308 718 771 56.669
Anteile in %

Dezember 2001

Frauen 76,7 23.3 100,0
Mdanner 77.1 22,9 100,0
Insgesamt 76,7 23.3 100,0
November 2002

Frauen 72 26,9 0.5 0.6 100,0
Mdanner 58 39.5 2,1 0.4 100,0
Insgesamt 71.7 27,1 0,5 0,6 100,0

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger (ohne Krankenfirsorgeanstalten und
Selbsttrager Karenzgeld).

Zwischen Janner und Dezember 2002 nahm der Anteil der Frauen, welche parallel
zum Karenz- bzw. Kindergeldbezug einer Beschdaftigung Uber der GeringfUgigkeits-
grenze nachgingen, von 7,6% auf 15,1% zu (+13.123 auf 18.590 Frauen). Der Antell
der wdhrend des Leistungsbezugs geringfugig beschdaftigten Frauen sank leicht von
8.8% auf 8,3%. Absolut wuchs die Zahl geringfugig beschaftigter Frauen mit Karenz-
bzw. Kinderbetreuungsgeldbezug dennoch um 4.261 auf 11.056.

4) FUr Antrag und Auszahlung ist jener Krankenversicherungstrédger zusténdig, bei dem die jeweilige Person
zuletzt versichert war. Bestand zuvor kein Krankenversicherungsverhdltnis, so ist die jeweilige Gebietskranken-
kasse zustandig.
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Abbildung 1: Aktiv Beschdftigte wéhrend des Karenz- bzw. Kindergeldbezugs

In % aller Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kindergeld

Frauen Manner Insgesamt
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GeringfUgigkeitsgrenze
GeringfUgig Beschdaftigte

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrdger (ohne KrankenfUrsorgeanstalten und
Selbsttréger Karenzgeld).

Im selben Zeitraum stieg der Anteil der Mdnner, die wdhrend des Leistungsbezugs
Uber der GeringfUgigkeitsgrenze unselbstdndig beschaftigt waren, von 28,8% auf
36,7%. Dahinter steht eine Ausweitung um 393 auf 808 Personen. Der Anteil der ge-
ringfUgig Beschdaftigten sank von 16,1% auf 11,3%, absolut stieg ihre Zahl frotzdem
um 34 auf 277.

In diesen Angaben sind auch jene Eltern enthalten, welche der Karenzgeldiber-
gangsregelung unterliegen und nunmehr I&nger Transferleistungen beziehen kdn-
nen. Dementsprechend ergibt sich die Ausweitung der Inanspruchnahme sowohl
aus der Zunahme der Zahl der Anspruchsberechtigten (Geburten ab 1. J&dnner 2002)
als auch aus der Verldngerung der Inanspruchnahme durch Eltern mit Ubergangs-
regelung (Geburten zwischen 1. Juli 2000 und 31. Dezember 2001). Deshalb stellt sich
die Frage, wieweit die Neuregelung tatséchlich die Arbeitsmarktintegration von El-
tern verbessert oder ob der Anstieg der Beschaftigungszahlen nicht lediglich auf den
verldngerten Leistungsbezug zurlckzufGhren ist.

Dem WIFO stehen anonymisierfe Individualdaten aus der Versichertendatei des
Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstrager bis Ende November
2002 zur Verflgung. Diese erlauben eine weitere Differenzierung der vom Hauptver-
band ermittelten Werte zur Beschdaftigung sowie zum Karenz- bzw. Kindergeldbezug
von Frauen nach dem Alter des Kindes.

Infolge der Ausweitung des Bezugszeitraums verschob sich zwischen November 2001
und November 2002 die Struktur der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen deutlich
zu Frauen mit Kindern ab 18 Monaten (von knapp 3% auf 40%). Hatten n&mlich im
November 2001 noch rund 3% aller Frauen mit Kindern zwischen 18 und 30 Monaten
Karenzgeld bezogen, so nahmen im November 2002 bereits 88% aller Frauen mit
Kindern dieser Altersgruppe Karenzgeld in Anspruch.
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Die zwischen den beiden Stichtagen beobachtete Zunahme der Zahl der Frauen,
die parallel zum Transferleistungsbezug beschdaftigt waren (+13.269), ging zu 55% auf
Frauen mit Kindern ab 18 Monaten zurick.

Zwar stieg der Beschdaftigtenanteil (Uber der GeringfUgigkeitsgrenze) an den Karenz-
und Kindergeldbezieherinnen, der Anteil der Beschdaftigten an allen Frauen mit Kin-
dern bis zu 30 Monaten sank jedoch von 24% auf 21%, jener der unselbstandig Be-
schaftigten von 20% auf 17%. Auffdllig ist allerdings die in Abhdngigkeit vom Alter
des Kindes unterschiedliche Beschaftigungsquote der Frauen. Wahrend der Beschaf-
tigtenanteil von Frauen mit Kindern unter 18 Monaten zwischen den beiden Stichto-
gen von einem niedrigen Niveau aus betrdchtlich zunahm, verringerte er sich for
Frauen mit Kindern ab 18 Monaten stark (Ubersicht 3). Die neuen Zuverdienstgrenzen
durften demnach einer kleinen Gruppe von Frauen zugute kommen, die aufgrund
der sonst gUnstigen Rahmenbedingungen nun eher einer Berufstatigkeit nachgehen
kdnnen. Ein gréBerer Teil der Frauen zieht sich jedoch nunmehr starker aus dem Be-
rufsleben zurGck.

Ubersicht 3: Beschdftigungsquoten von Frauen nach dem Alter des Kindes

Beschdaftigt Uber der GeringfUgigkeitsgrenze!) Unselbsténdig beschdaftigt
November 2001 November 2002 November 2001 November 2002
Unter 6 Monate
In % der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen 2.3 15,4 1.5 12,5
In % aller Frauen 7.1 15,3 3.4 12,0
6 bis 12 Monate
In % der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen 3.1 12,9 2,0 9.8
In % aller Frauen 7.4 14,3 &7/ 10,7
12 bis 18 Monate
In % der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen 4,3 10,1 3.4 8.9
In % aller Frauen 10,2 13.9 6,5 10,3
18 bis 24 Monate
In % der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen 70.8 14,8 69.7 13,6
In % aller Frauen 42,3 20,4 &8 16,3
24 bis 30 Monate
In % der Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen 61,1 24,0 59,2 22,8
In % aller Frauen 61,4 38,0 54,4 33,5
Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstrdger. — ') Unselbsténdig Beschdftigte,

Selbstandige, freie Dienstnehmerinnen.

Allerdings ist derzeit noch fraglich, in welchem AusmaB der Anstieg der Beschdfti-
gungsquote von Frauen mit Kindern unter 18 Monaten tatsdchlich auf kUrzere Unter-
brechungen hinweist. FUr eine detaillierfere Analyse ist der Beobachtungszeitraum
aber derzeit noch zu kurz.

Gleichzeitig stellt sich die Frage, wieweit die Ergebnisse des Stichtagsvergleichs
durch die Konjunkturverschlechterung sowie durch eine Verdnderung der soziodko-
nomischen Merkmale der Frauen mit Kindern im betreffenden Alter bedingt sind. Aus
diesem Grund wird im Folgenden eine Vergleichsgruppenuntersuchung vorgenom-
men.

. Die Untersuchung konzentriert sich auf alle zwischen Mai und August 2000 in der Ver-
Vergleichsgruppen- sichertendatei des Hauptverbands der &sterreichischen Sozialversicherungstréager
analyse registrierten Geburten mit anschlieBendem Karenzgeldbezug der Mutter's). Diese
Geburten werden fur die Analyse in zwei Gruppen geteilt, um die Wirkung der Neu-
regelung direkt ermitteln zu kénnen: FUr Geburten im Mai und Juni galt die bisherige
Karenzgeldregelung, fir jene im Juli und August waren bereits die Ubergangsrege-
lungen zum Kinderbetreuungsgeld wirksam. Da Daten bis Ende November 2002 vor-

15) Dabei wurde die Unfersuchungspopulation auf Frauen eingeschrénkt, welche spatestens 9 Monate nach
der Geburt eines Kindes (275 Tage) den Beginn einer Karenzgeldepisode (einschlieBlich Teilzeitbeihilfe) auf-
weisen. Dies trifft auf 18.528 (86%) der im Versichertendatensatz erfassten 21.559 Frauen zu, die in den be-
frachteten vier Monaten ein Kind zur Welt brachten. In weiterer Folge wurden jene 1.141 Frauen ausgeschlos-
sen, die bis November 2002 ein weiteres Kind gebaren, um eine Verzerrung der Aussagen zur anschlieBen-
den Erwerbsbeteiligung wegen rasch aufeinander folgender Geburten zu verhindern.
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liegen, lasst sich der Beschaftigungsverlauf fUr die betreffenden Frauen bis zu einem
Alter des Kindes von 2 Jahren und 3 Monaten verfolgen.

Zwischen den beiden Beobachtungsgruppen — mit bisheriger Karenzgeldregelung
einerseits und mit Ubergangsbestimmung andererseits — sind keine systematischen
Strukturunterschiede zu identifizieren. Insgesamt ergibt sich folgende Zusammenset-
zung (Ubersichten 4 und 5):

e Inrund der Hdlfte der Falle brachte die Frau ihr erstes Kind zur Welt (51%), in 37%
das zweite und in 9% das dritte.

e Bezlglich der Altersverteilung der Frauen zeigt sich die erwartete Konzentration
auf die Spanne zwischen 25 und 35 Jahren (insgesamt 66%). Rund 20% der Frau-
en waren bei der Geburt unter 25 Jahren, rund 14% mindestens 35 Jahre alt.

e 79% der Frauen standen zum Zeitpunkt der Geburt in einem aufrechten Beschdaf-
tigungsverhdlinis, aus dem sie Wochengeld bezogen. Der Anteil der beschdaftig-
ten Frauen schwankt in Abhdngigkeit vom Alter zwischen 63% (unter 20 Jahre)
und 82% (35 bis 39 Jahre), in Abhdngigkeit von der Gesamtzahl der Kinder zwi-
schen 48% (mindestens 4 Kinder) und 89% (ein Kind).

e Beinahe 30% der Frauen hatten 1999 einen Monatsverdienst (brutto, ohne Son-
derzahlungen) von durchschnittlich hdchstens 1.000 € erzielt, 34% verdienten
1.001 € bis 1.500 €, 30% 1.501 € bis 2.500 €. Uber 2.500 € verdienten nur rund 7%
der Frauen.

Ubersicht 4: Struktur der Karenzgeldbezieherinnen nach dem Alter der Frau und
der Zahl der Kinder

Geburten Mai bis August 2000

Zahl der Kinder

1 Kind 2 Kinder 3 Kinder 4 oder mehr Insgesamt
Kinder
Karenzgeldbezieherinnen
15 bis 19 Jahre 468 25 1 0 494
20 bis 24 Jahre 2.226 756 72 5 3.059
25 bis 29 Jahre 3.123 2.316 426 84 5.949
30 bis 34 Jahre 2.202 2.436 687 169 5.494
35 bis 39 Jahre 714 821 387 142 2.064
40 Jahre und dariber 98 119 57 53 327
Insgesamt 8.831 6.473 1.630 453 17.387

Anteile der vor der Geburt Beschdaftigten in %

15 bis 19 Jahre 65,4 20,0 0.0 - 63,0
20 bis 24 Jahre 84,4 50,3 33.3 0.0 74,6
25 bis 29 Jahre 92,4 69.6 58,0 28,6 80,1
30 bis 34 Jahre 92,8 77,2 67,7 45,6 81,3
35 bis 39 Jahre 90.3 81,9 76,7 61,3 82,4
40 Jahre und dartber 85.7 76,5 789 58,5 76,8
Insgesamt 88,8 71,7 66,1 48,3 79.2

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungs-
fréger.

Das Einkommen steigt mit zunehmendem Alter der Frau und mit abnehmender Kin-
derzahl. Die durchschnittliche Kinderzahl wéchst aber mit dem Alter der Frau und
dampft so den sichtbaren altersabhdngigen Einkommenszuwachs. Deshalb steigen
die Durchschnittsverdienste Uber die Alfersgruppen nur geringfUgig. So war der
durchschnittliche Verdienst von Frauen, die Mitte 2000 ihr zweites Kind zur Welt
brachten, mit 1.160 € um 330 € oder 22% niedriger als jener von erstgebdrenden
Frauen, obwohl sie mit durchschnittlich 29,8 Jahren um 2,3 Jahre dlter waren als bis-
lang Kinderlose.
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Ubersicht 5: Einkommensh&he im Jahr vor der Geburt

Monatliches Bruttoerwerbseinkommen im Jahr 1999

Bis 500 € 501 € bis 1.001 € bis 1.501 € bis 2.001 € bis Uber 2.500 € Insgesamt Durchschnitt
1.000 € 1.500 € 2.000 € 2.500 €

Anteile in % In€
Alter
15 bis 19 Jahre 39.7 40,1 10,6 4,6 2,0 3.0 100,0 766
20 bis 24 Jahre 4,0 32,1 44,0 12,1 3.7 4,1 100,0 1.230
25 bis 29 Jahre 3.8 20,0 40,2 25,7 6,5 3.8 100,0 1.388
30 bis 34 Jahre 4,9 20,5 29.2 25,2 12,2 8.0 100,0 1.493
35 bis 39 Jahre 7.6 24,4 23,8 18,6 12,4 13,2 100,0 1.512
40 Jahre und dariber 55 29.1 23,6 17,6 10,1 14,1 100,0 1.470
Zahl der Kinder
1 Kind 4,1 18,0 35.9 24,3 9.8 7.8 100,0 1.490
2 Kinder 8.3 38,1 30,9 14,4 4,9 3.4 100,0 1.160
3 oder mehr Kinder 17.0 42,4 24,4 10,6 3.6 2,0 100,0 976
Insgesamt 58 23,7 34,2 21,4 8.4 6,5 100,0 1.390

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstrager.

Eine Betrachtung der Einkommensklassen nach Altersgruppen macht die mit dem
Alter zunehmende Polarisierung deutlicher: Der Anteil der Frauen mit einem Ver-
dienst unter 1.500 € betré&gt zwischen 90% der unter 20-Jahrigen, 80% der 20- bis 24-
Jahrigen und rund 55% der Frauen im Alter ab 35 Jahren. Dem steht eine altersab-
hdngige Zunahme der hdheren Verdienste gegenUber: Wdhrend 8% der 20- bis 24-
Jahrigen und 10% der 25- bis 29-Jahrigen 2.000 € oder mehr verdienen, betr&gt der
Anteil an den 35-jahrigen und dlteren Frauen rund 25%.

Methodische ErlGuterung zur Definition des untersuchungsrelevanten Versicherungsstatus

In der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstréger sind alle versiche-
rungsrelevanten Informationen zu einer Person gespeichert. Daher kénnen zu einem Zeitpunkt zu einer Person meh-
rere Eintragungen vorliegen, wenn etwa gleichzeitig ein Karenzgeldbezug, der Bezug einer Unfallrente und ein un-
selbsténdiges Beschdaftigungsverhdlinis vermerkt sind. Um zu sinnvollen personenbezogen Aussagen zu kommen,
gilt es daher in einem ersten Schritt, den jeweils untersuchungsrelevanten Versicherungsstatus zu identifizieren.

Dazu werden einzelne Versicherungsqualifikationen zu Gbergeordneten Klassen zusammengefasst. Die Klasse "selb-
sténdige Beschdaftigung" etwa wird definiert durch Aggregation verschiedener einzelner Versicherungsqualifikatio-
nen von freiberuflich Tatigen, Gewerbetreibenden, Bduerinnen und Bauern sowie Mithelfenden in der Landwirt-
schaft.

AnschlieBend werden alle méglichen Versicherungspositionen nach inrer Bedeutung fir die Fragestellung gereiht;
liegen fUr eine Person mehrere Versicherungspositionen vor, so wird dann nur jene explizit ausgewiesen, welche die
relativ hdchste Prioritét aufweist. Die einzelnen Positionen wurden in folgende nach der Prioritdt absteigende Rei-
henfolge gebracht: Wochengeldbezug aus aufrechtem Beschaftigungsverhdltnis!), unselbstdndige Beschdaftigung,
Wochengeldbezug bei Arbeitslosigkeit, vorgemerkte Arbeitslosigkeit mit Leistungsbezug, selbsténdige Erwerbstatig-
keit, Karenzgeldbezug, Bezug einer Teilzeitbeihilfe, Bezug einer Sondernotstandshilfe?), freier Dienstvertrag, mehrere
geringfigige Beschaftigungsverhdltnisse, vorgemerkte Arbeitslosigkeit ohne Leistungsbezug, sonstige Zeiten, Zeiten
ohne fUr den Hauptverband versicherungsrechtlich relevante Episoden.

GeringfUgige Beschaftigungsverhdlinisse sind aus der Untersuchung ausgeklammert. Der Karenzgeldbezug als zent-
rale Untersuchungseinheit wird zusatzlich auch ohne Priorisierung ausgewertet. Der Karenzgeldbezug wird daher
unter den priorisierfen Angaben zwar nur dann explizit ausgewiesen, wenn keine Beschaftigung vorliegt; dennoch
ist sichergestellt, dass die gesamte Dauer des Karenzgeldbezugs ausgewertet werden kann.

1) Wochengeld erhalten beschdaftigte und arbeitslose Frauen wéhrend der Schutzfrist vor und nach der Geburt vom Krankenversi-
cherungstrager in Hohe des entfallenen Entgelts. — 2) Transferleistung bei Arbeitslosigkeit, wenn wegen fehlender Kinderbetreu-
ungseinrichtungen keine Beschaftigung aufgenommen werden kann.

Die meisten Frauen, die ihr Kind zur Welt brachten, bevor die Ubergangsbestimmun-
gen in Kraft fraten, nahmen so lange wie mdglich Karenzgeld in Anspruch (durch-
schnittlich 15,8 Monate lang). Dabei wurde die Moglichkeit der Teilkarenz kaum ge-
nutzt — im Durchschnitt fielen 15,0 Karenzgeldmonate ohne gleichzeitige Beschafti-
gung an und nur 0,8 Monate mit Beschaftigung (Ubersicht 6). Wochen- und Karenz-
geldbezug dominieren damit den Zeitraum der ersten 27 Monate nach der Geburt,

Ergebnisse zur
Integration in das
Beschdftigungssystem
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wdhrend die Frauen in diesem Zeitraum durchschnittlich nur 4,4 Monate in einem
unselbsténdigen Beschdaftigungsverhdltnis standen. Neben Arbeitslosigkeit und dem
Bezug einer Sondernotstandshilfe — weil mangels geeigneter Kinderbetreuungsmog-
lichkeiten keine Beschdaftigung aufgenommen werden konnte — war diese Lebens-
phase von Frauen durch ein Ausscheiden aus dem Erwerbsleben — mit oder ohne
Versicherungszeiten — gepragt.

Ubersicht 6: Die ersten 27 Monate nach der Geburt —durchschnittlicher Verbleib
von Karenzgeldbezieherinnen in unterschiedlichen Arbeitsmarktpositionen

Bisherige Ubergangs- Bisherige Ubergangs-

Karenz- regelung Karenz- regelung

regelung regelung

Monate Anteile in %

Wochengeldbezug 2,3 2,2 8,4 8,1
Karenzgeldbezug') ohne Beschdaffigung 15,0 21,5 55,7 79,8
Karenzgeldbezug') mit Beschdaftigung 0.8 2,2 2,9 8,1
Unselbsténdige Beschdaftigung ohne
Karenzgeldbezug?) 3.6 0.5 13.3 1.9
Arbeitslosigkeit 1.0 0,1 3.6 03
Sondernotstandshilfe 1.1 0.0 3.9 0.0
Sonstige Versicherungszeiten 2,2 03 8.0 1.2
Ohne Versicherungzeiten beim
Hauptverband 1.2 0,1 4,3 0,5
Insgesamt 27,0 27,0 100,0 100,0

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstra-
ger. "Bisherige Karenzregelung" . . . Geburten im Mai und Juni 2000, "Ubergangsregelung" . . . Geburten im
Juli und August 2000. — ') Karenzgeld plus Teilzeitbeihilfe. — 2) Uber der GeringfUgigkeitsgrenze.

Mit dem Inkraftireten der Ubergangsregel zum Kindergeld verstérkte sich diese Ten-
denz. Zwar sind nun deutlich kirzere Zeiten Uber das Arbeitsmarkiservice registriert.
Auch verbleiben die Frauen weniger lang in einem finanziell ungesicherten Status
("sonstige Zeiten", "keine Versicherungszeiten"). Allerdings nahm auch die Beschdafti-
gung weiter ab: Durchschnittlich stehen Frauen bis zum 27. Lebensmonat des Kindes
insgesamt nur noch 2,7 Monate in Beschaftigung.

Ubersicht 7: Riickkehr in das Berufsleben innerhalb von 27 Monaten nach der
Geburt des Kindes

Bisherige Ubergangs- Bisherige Ubergangs-
Karenzregelung regelung Karenzregelung regelung
Karenzgeldbezieherinnen Anteile in %
Insgesamt 8.602 8.785 100,0 100,0
Wiedereinstieg 4.615 3.096 53,7 352
Kein Wiedereinstieg 3.987 5.689 46,3 64,8
Vor der Geburt beschaftigt 6.767 7.012 78,7 79.8
Wiedereinstieg 3.879 2.649 45,1 30,2
Kein Wiedereinstieg 2.888 4.363 33.6 49,7
Vor der Geburt erwerbslos 1.835 1.773 21,3 20,2
Wiedereinstieg 736 447 8.6 A
Kein Wiedereinstieg 1.099 1.326 12,8 15,1

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstra-
ger. Karenzgeldbezieherinnen . . . Karenzgeld plus Teilzeitbeihilfe, bisherige Karenzregelung ... Geburten
im Mai und Juni 2000, Ubergangsregelung . . . Geburten im Juli und August 2000.

Das skizzierte Ergebnis einer Reduktion der Beschdaftigungsdauer ist darauf zurUckzu-
fOhren, dass nun mehr Frauen wegen der verldngerten Dauer des Leistungsbezugs
ihre Beschaftigung fir I&ngere Zeit unterbrechen (Ubersicht 7): Kehrten knapp 54%
der Frauen, fur die die bisherige Karenzgeldregelung galt, spatestens 27 Monate
nach dem Geburtstermin wieder in das Beschdaftigungssystem zurGck, so sank der
betreffende Anteil nach dem Inkrafttreten der Ubergangsregeln auf 35%.

Der RUckgang betrifft Frauen unabhé&ngig von inrem Erwerbsstatus zum Zeitpunkt der
Geburt ihre Kindes: So verringerte sich der Anteil der Wiedereinsteigerinnen (inner-
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halb von 27 Monaten) an den Frauen, die vor der Geburt ihres Kindes beschdaftigt
waren, von rund 57% auf 38%. Die Beschaftigungsquote der Frauen, die vor der Ge-
burt erwerbslos waren, sank von 40% auf 25%.

FUr jene Frauen, welche sich fur eine Fortsetzung der Beschaftigung entschieden, un-
terscheiden sich hingegen die Summe der Beschdaftigungszeiten innerhalb des Beo-
bachtungszeitfraums von 27 Monaten oder der Zeitpunkt des Wiedereintritts kaum
gegenuUber der "alten" Karenzgeldregelung. Wer daher die RUckkehr in die Berufsta-
tigkeit infolge der Neuregelung nicht hinaus zégert, verfGgt nunmehr mit der Trans-
ferleistung Uber eine zusatzliche Einkommensquelle neben dem Arbeitsverdienst. Nur
durchschniftlich 0,5 Beschaftigungsmonate (von 2,7 Monaten insgesamt) wurden
ohne Bezug von Karenzgeld verzeichnet; vor Inkrafttreten der Ubergangsregelung
waren es 3,6 Monate gewesen (von 4,4 Monaten insgesamt).

Methodische ErlGuterung zur Definition des Wiedereintritts in das
Beschdftigungssystem

Nicht alle Frauen, welche nach der Geburt ihres Kindes laut Versicherungsdatei
des Hauptverbandes Beschdaffigungsepisoden aufweisen, sind fatsdchlich wieder
in das Beschdaffigungssystem zurUckgekehrt. Beispiele daflr sind Idngere Kran-
kenstandszeiten nach der Geburt, der Konsum von Urlaubsanspruch oder die Be-
schaftigung lediglich fur die Dauer der Behaltefrist im Anschluss an die Karenzzeit.
Unter folgenden Bedingungen wurde eine Frau frofz registrierter Beschaftigungs-
episoden nicht als Berufsrickkehrerin klassifiziert: wenn sie vor der Geburt ihres Kin-
des in einem aufrechten Beschdaftigungsverhdlinis gestanden war, im Beobach-
tungszeitraum von 27 Monaten nach der Geburt ausschlieBlich eine Beschdafti-
gungsepisode aufwies und diese Beschdaftigungsepisode héchstens 93 Tage dau-
erte (nicht durch das Ende des Beobachtungszeitraums mit 30. November 2002
bedingt). Dieser Algorithmus lieferte sehr plausible Ergebnisse zur Identifikation je-
ner Beschaftigungsepisoden, welche de facto nicht mit einem Wiedereintritt in das
Erwerbsleben verbunden sind. Die betreffenden Episoden konzentrieren sich nGm-
lich sehr stark auf drei Zeitpunkte: die Periode kurz nach der Geburt, das Ende des
Karenzgeldbezugs nach 18 Monaten und das Ende der Karenzzeit nach 24 Mona-
fen. Insgesamt wurden durch diese Vorgangsweise 1.949 der im Datensatz erfass-
ten 17.387 Frauen mit Beschdaftigungsepisoden innerhalb von 27 Monaten nach
der Geburt des Kindes nicht als Wiedereinsteigerinnen klassifiziert, in jeder der bei-
den Beobachtungsgruppen rund 11% der Frauen.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, welche Gruppen von Frauen eher zu
einer Beschaftigungsaufnahme tendieren und welche Gruppen die neuen Transfer-
leistungsregelungen eher fUr ein l&ngeres Ausscheiden aus dem Berufsleben nutzen.
Als erkldrende Faktoren dafir kann auf die Gesamtzahl der Kinder, das Alter der
Frauen sowie auf das zuvor erzielte Einkommen zurGckgegriffen werden. Die folgen-
den Angaben beziehen sich ausschlieBlich auf Frauen, welche zum Zeitpunkt der
Geburt ihres Kindes in einem aufrechten Beschaftigungsverhdltnis standen.

FUr die RUckkehr in die Berufstatigkeit nach der alten Karenzregelung ergeben sich
folgende Befunde:

e Nach der Geburt des ersten Kindes kehrten 60% der Frauen innerhalb von 27 Mo-
naten wieder in das Beschdaffigungssystem zurick, unter den MUttern von zwei
Kindern 56%, mit drei oder mehr Kindern 48% (Ubersicht 8).

e Differenziert nach dem Alter der Frau bei der Geburt fallt die etwas geringere
RUckkehrquote von jingeren Frauen (unter 25 Jahren) auf. Zwischen den ande-
ren Altersgruppen zeigen sich hier keine spezifischen Muster. Offenbar spielten
andere Faktoren wie der Wohnort und die damit verbundenen Arbeitsplatz-
chancen bzw. gesellschaftiche Werthaltungen eine wichtigere Rolle als das Al-
ter. FUr Frauen mit mehr als einem Kind gilt dies insbesondere vor dem Hinter-
grund der Vorselektion erwerbsorientierter Frauen durch die Einschrédnkung auf
Karenzgeldbezieherinnen.

e Die Erwerbsneigung nimmt deutlich mit dem Arbeitsverdienst zu (Ubersicht 9): Le-
diglich 51% der Frauen, die zuvor bis zu 1.000 € pro Monat verdient hatten, traten
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wieder in den Beruf ein, bevor das Kind 27 Monate alt war, 64% der Frauen mit
1.001 € bis 2.000 € monatlich und 77% Frauen mit einem Verdienst von mehr als
2.000 €. Die Wiederbeschaftigungsquote variiert damit zwischen den Einkom-
mensklassen jeweils um 13 Prozentpunkte.

Ubersicht 8: Riickkehr in das Berufsleben nach dem Alter der Frau und der Zahl der
Kinder

Vor der Geburt beschdftigte Frauen

Zahl der Kinder

1Kind  2Kinder 3 oder Insge- 1Kind 2Kinder 3 oder Insge-
mehr samt mehr samt
Kinder Kinder
Bisherige Karenzregelung Ubergangsregelung

Anteile der Wiedereinsteigerinnen in %
Alter
15 bis 19 Jahre 855 . . 55,0 37.3 . . 36,8
20 bis 24 Jahre 56,7 52,7 . 56,0 38,4 24,2 . 358
25 bis 29 Jahre 62,3 51,9 53,8 58,3 41,0 30,7 19.9 36,3
30 bis 34 Jahre 59,9 56,6 44,4 56,7 46,1 37.9 24,1 39.9
35 bis 39 Jahre 59,2 62,3 48,1 58,1 44,8 40,4 29.9 39.6
40 Jahre und dartber 65,0 60,4 51,1 58,5 34,1 39.5 31.0 85,8
Insgesamt 59,9 55,6 48,1 57.3 41,7 34,5 25,4 37.8

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstra-
ger. Bisherige Karenzregelung. . . Geburten im Mai und Juni 2000, Ubergangsregelung . . . Geburten im Juli
und August 2000.

Mit Wirksamwerden der Ubergangsregelungen sank die RiUckkehrquote umso stér-
ker, je mehr Kinder eine Frau insgesamt zu versorgen hatte: —18 Prozentpunkte bei
einem Kind, —-21 Prozenfpunkte bei zwei Kindern und rund —23 Prozentpunkte bei drei
oder mehr Kindern. Nach Altersgruppen war der Rickgang am geringsten fur Frau-

en zwischen 30 und 40 Jahren, am ausgepragtesten fUr Frauen

e die entweder jUnger als 30 Jahre oder mindestens 40 Jahre alt waren und ihr ers-

tes Kind geboren hatten oder

e die junger als 30 Jahre waren und insgesamt bereits mehr als ein Kind hatten.

Das zuvor erzielte Erwerbseinkommen beeinflusst die absolute Verringerung der Wie-
dereinstiegsquote kaum. Sie ist in jeder Einkommenstufe um 18 bis 20 Prozentpunkte
niedriger als vor Inkrafttreten der Ubergangsregelung. Wird aber das einkom-
menspezifisch unterschiedliche Ausgangsniveau mit berUcksichtigt, so wurde die
Wiedereinstiegsquote von Frauen mit geringen Verdienstchancen am stérksten ge-
dampft (Monatsbruttoeinkommen unter 1.000 € —-38%), jene der besserverdienenden

Frauen am wenigsten (ab 2.000 € —-23%).

Ubersicht 9: Riickkehr in das Berufsleben nach dem zuvor erzielten Einkommen

Vor der Geburt beschdftigte Frauen

Einkommen (monatlich, brutto, ohne Sonderzahlungen)

Bis 1.000 € 1.001 € bis  Uber2.000€  Bis 1.000 € 1.001 € bis  Uber 2.000 €

2.000 € 2.000 €
Bisherige Karenzregelung Ubergangsregelung
Anteile der Wiedereinsteigerinnen in %
Zahl der Kinder

1 Kind 52 62,8 76,6 33.2 43,7 58,9
2 Kinder 49,9 69.9 82,2 32,4 47,0 61,8
3 oder mehr Kinder 44,9 62,7 . 21,8 38,8

Insgesamt 50,9 64,0 77.1 31,6 44,0 59,2

Q: WIFO auf Basis der Versichertendatei des Hauptverbandes der &sterreichischen Sozialversicherungstra-
ger. Bisherige Karenzregelung . . . Geburten im Mai und Juni 2000, Ubergangsregelung . . . Geburten im Juli
und August 2000.

Insgesamt sank die Erwerbsbeteiligung der Frauen in den ersten 27 Monaten nach
der Geburt also in allen Gruppen. Am starksten zogen sich jedoch junge Frauen,
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Frauen mit mehreren Kindern und mit geringem Erwerbseinkommen vom Arbeits-
markt zurick. Das sind gleichzeitig jene Gruppen, welche — ohne BerUcksichtigung
weiterer Einflussfaktoren wie des Haushaltskontexts — die neuen Zuverdienstgrenzen
am ehesten zu einer Verbesserung ihrer Einkommensituation nutzen kénnten. Sie
mUssten zur Einhaltung der Zuverdienstgrenzen ihre Arbeitszeit nicht so stark reduzie-
ren wie besserverdienende Frauen, weil sie aufgrund ihres Alters, inrer Qualifikation
bzw. ihrer bisherigen Arbeitszeit schon bisher weniger verdienten. Trotzdem ist der
Reservationslohn héher als das potentielle Erwerbseinkommen.

Seit Inkrafttreten der Ubergangsregelungen nutzen Mdénner innerhalb der ersten
27 Lebensmonate des Kindes noch seltener die Mdglichkeit der Karenz als zuvor: Der
Anteil der Frauen, welche eine Zeit lang kein Karenzgeld bezogen, weil es vom Part-
ner in Anspruch genommen wurde, sank von 2,5% auf 2,0%.

Frauen, deren Mdnner Karenzgeld bezogen, erzielten vor der Geburt durchschnitt-
lich héhere Erwerbseinkommen als Frauen ohne Karenzbeteiligung des Partners (vor
der Ubergangsregelung +26%, mit der Ubergangsregelung +29% gegeniber dem
Durchschnitt der Frauen ohne Beteiligung des Partners). In der Folge nehmen die
Partner juongerer Frauen seltener die Karenz in Anspruch als jene von Frauen ab
35 Jahren; die Partner von Frauen, die in hdherem Alter ihr erstes Kind zur Welt brin-
gen, beziehen haufiger auch Karenzgeld'¢). Die Erwerbsbeteiligung dieser wenigen
Frauen wurde durch die Neuregelung der Transferleistung nicht beeinflusst: Jeweils
78% der befreffenden Frauen nahmen in den ersten 27 Monaten wieder eine un-
selbsténdige Beschdaftigung auf.

Diese Befunde verweisen deutlich auf den Zusammenhang zwischen den Verdienst-
chancen von Frauen und partnerschaftlicher Teilung der Betreuungsaufgaben. Frei-
lich durfte ein weiterer Umstand zu diesem Ergebnis beifragen: Die Partner dieser
Frauen zdhlen in der Regel selbst zum Hochlohnsegment.

Das Kinderbetreuungsgeld hat das Karenzgeld abgeldst. Es soll MUttern und Vatern
eine bessere finanzielle Absicherung wdhrend der ersten Lebensjahre des Kindes
bieten und den Eltern groBere Wahlfreiheit bei der Betreuung der Kinder und ihrer
Erwerbsbeteiligung er6ffnen. Den Frauen soll damit ein rascherer Wiedereinstieg ins
Berufsleben ermdéglicht werden, die Betreuungsaufgaben sollen zwischen den Eltern
fairer verteilt werden. Zu diesem Zweck wurden der Kreis der Anspruchsberechtigten
gegenUber der Karenzgeldregelung ausgeweitet, die mogliche Bezugsdauer um ein
Jahr verldngert und die Zuverdienstmoglichkeiten wdhrend des Leistungsbezugs
deutlich erhéht.

Frauen mit Kleinkindern befinden sich infolge dieser Neuregelung seltener und weni-
ger lang in einem finanziell und versicherungsrechtlich ungesicherten Status. Der An-
teil der Beschdaffigten an den Karenz- bzw. Kindergeldbezieherinnen steigt. Dies ist
allerdings ausschlieBlich auf die vermehrte und ldngere Inanspruchnahme der Trans-
ferleistungen zurUckzufGhren und nicht auf eine héhere Erwerbsbeteiligung der Frau-
en mit Kleinkindern. Insgesamt ging ihre Beschdaftigung (wie auch die Arbeitslosig-
keit) sogar zurGck.

Die ersten empirischen Befunde weisen darauf hin, dass die Neuregelung zu den Zu-
verdienstgrenzen nur eine kleine Gruppe von Frauen zu einer rascheren Wiederauf-
nahme der Berufstatigkeit nach der Geburt eines Kindes veranlasst. Wesentlich star-
ker wirkt der beschdaftigungshemmende Effekt aus der Verldngerung der moglichen
Dauer des Leistungsbezugs. Insbesondere Frauen, die jung ein Kind zur Welt bringen,
Frauen mit mehreren Kindern und Frauen mit geringeren Arbeitsentgelten ziehen
sich nun ldngere Zeit aus dem Erwerbsleben zurick. Im Gegenzug zur I&ngeren Inan-
spruchnahme von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld durch Mutter sinkt die Inan-
spruchnahme durch die Vater. Damit wurde bisher weder das Ziel einer Ausweitung
der Beschdaftigung von Frauen mit kleineren Kindern erreicht noch das einer faireren
Aufteilung der Betreuungsarbeit zwischen den Eltern.

16) Von den Frauen, die ihr erstes Kind in einem Alter ab 35 Jahren zur Welt brachten und davor ein Einkom-
men von mehr als 2.000 € erzielt hatten, teilten in der alten Karenzgeldregelung 7,2% die Karenz in den ersten
27 Monaten mit dem Partner — unter der Ubergangsregelung betrégt der Anteil nur 5,9%.
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Diese Ergebnisse werfen eine Reihe von weiteren Fragen auf. Sie betreffen nicht nur
die Erreichung der anderen mit der Regelung zum Kinderbetreuungsgeld verfolgten
Ziele wie die Reduktion der Einkommensdifferentiale zwischen Frauen und Mdnnern
oder die Bekdmpfung der Armut in Familien, sondern etwa auch die weitere Ent-
wicklung von Beschdaftigung und Arbeitslosigkeit von Frauen mit kleinen Kindern oder
die l@ngerfristigen Auswirkungen dieses Instfruments auf die Erwerbs- und Verdienst-
chancen von Frauen. WeiterfGhrende Evaluierungen — wie sie im Regierungspro-
gramm angekindigt wurden — sind vor diesem Hintergrund dringend zu empfehlen.
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Child Care Benefit —Impact on the Labour Market Participation of Women. Summary

The intention underlying the intfroduction of the child care benefit was to offer parents greater freedom of choice
in matters regarding child care and their participation in the labour market. However, according to the findings
presented here, the new regime — so far — has led to a longer withdrawal of women from the labour market, with-
out resulting in a stronger involvement of fathers in the care for young children.

For children born as of 1 January 2002, the previous system of parental leave allowance, paid out as an insurance
benefit, has been replaced by the child care benefit paid out as a family entitlement. Compared with the paren-
tal leave allowance, the new system has infroduced a number of changes: the group of persons eligible for the
benefit has been enlarged substantially; the maximum period of entittement has been prolonged by one year; and
beneficiaries now have the right fo earn an additional income beyond the statutory limit for marginal short-time
employment.

The child care benefit has been designed as an instrument to offer mothers and fathers greater freedom of choice
and to provide greater financial security for families with young children. The idea was to promote the labour mar-
ket parficipation of women with small children through a scheme which makes it easier for them to reconcile work
and family obligations. However, first empirical studies concerning the employment effect on women whose chil-
dren were born in mid 2000 show that the contfrary has happened. It is true that women with young children no
longer find themselves in a financially insecure situation for as long a time as in the past, but their labour market
participation and, above all, their level of active employment has declined at the same time. The percentage of
women returning to the labour market before their children reach the age of 2V years has dropped from
54 percent to 35 percent.

The decline in employment was strongest among women who had their children at an early age, women with sev-
eral children, and women in low-paid jobs. Few fathers chose fo take parental leave under the old regime. With
the change-over to the child care benefit regime, the involvement of men in the care for children under 2V years
of age declined even further (from 2.5 percent to 2.0 percent). However, this does not exclude the possibility of
more men claiming the child care benefit than in the past as soon as women reach the end of their entitlement
period and their children are already a bit older. Against this background, the more detailed evaluations of the
impact of the new child care benefit scheme planned by the federal government are to be welcomed.
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