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Editorial

Keynes’ ,,Wirtschaftliche Moglichkeiten unserer
Enkelkinder* zur Halbzeit

Nicht von Keynes als einem der bedeutendsten Theoretiker
der Nationalékonomie in diesem Jahrhundert soll hier im
Jahr der 100. Wiederkehr seines Geburtstages die Rede sein,
sondern von Keynes als Sozialphilosoph und utopischem
Denker. Seine 6konomischen Theorien sind eingebettet in
ein soziologisch-philosophisches Weltbild, das nicht bloB3
implizit seinen Auffassungen zugrunde lag, sondern tiber das
zu schreiben Keynes selbst in der ,,General Theory*, deren
Hauptanliegen keineswegs meta-6konomischer Natur ist,
sich nicht scheute.

So sehr Keynes die Weltwirtschaftskrise der dreiBiger
Jahre in fundamentalen Funktionsprinzipien des kapitali-
stisch-marktwirtschaftlichen Systems begriindet sah, so
wenig war er hinsichtlich ihrer langerfristigen Zukunftsper-
spektiven pessimistisch gestimmt. Die Krise der dreiBiger
Jahre betrachtete er nicht als Zeichen von Altersschwiche,
sondern erklirte sie aus einer nicht gelungenen Anpassung
an gednderte duBere Umstdnde, wie sie der Weltkrieg und die
Nachkriegszeit mit sich gebracht hatten: ,,Wir leiden gegen-
wartig nicht an Rheumatismus des Alters, sondern an den
Wachstumsschmerzen allzu rascher Verdnderungen, an der
Schmerzhaftigkeit der Anpassung zwischen einer Wirt-
schaftsperiode und der folgenden. Die Steigerung der techni-
schen Effizienz ist rascher vor sich gegangen, als wir uns mit
dem Problem der Absorption der Arbeitskrifte beschiftigen
konnen; die Verbesserung des Lebensstandards ist ein wenig
zu rasch eingetreten; das Banken- und Wahrungssystem der
Welt hat den Zinssatz daran gehindert, so rasch zu fallen, als
das Gleichgewicht es verlangt hatte!.“

Keynes war davon tiberzeugt, daB nach Uberwindung der
Anpassungskrise mit Hilfe der von ihm postulierten neuen
Wirtschaftspolitik der Kapitalismus noch ein langes Leben
vor sich habe und ein bedeutendes Potential des materiellen
und vor allem kulturellen Fortschritts in sich berge. In der
General Theory finden sich dazu nur einige wenige Bemer-
kungen®. Ausfihrlicher dargelegt hat Keynes seine diesbe-
ziiglichen Vorstellungen in seinem 1930 erschienenen Artikel
»Economic possibilities for our grandchildren®, in welchem
er ein Zukunftsbild der industriellen Zivilisation in hundert
Jahren skizzierte®.
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In hundert Jahren, so sagte Keynes voraus, wiirde der
materielle Lebensstandard in den fortschreitenden Léndern
zwischen vier- und achtmal so hoch sein wie 1930. Die
Menschheit — wenigstens in den hochentwickelten Lindern —
wirde das ,,0konomische Problem“ zu einem guten Teil
gelost haben.

Bei einem auf das Achtfache gestiegenen materiellen
Lebensniveau wirde zumindest fur die eine grof3e Klasse der
Bedtrfnisse, die ,absoluten“ (im Gegensatz zu den ,relati-
ven* Bedirfnissen, die erst dann gestillt sind, wenn man sich
den Mitmenschen uberlegen fiihlt), das Séattigungsniveau
erreicht und eine ganze Menge an ,Energien“ fur andere,
nichtokonomische Zwecke freigeworden sein. Damit sind
fundamentale gesellschaftlich-zivilisatorische Konsequenzen
verbunden. Die gesellschaftliche Funktion der Arbeit sah
Keynes von Grund auf verdndert — durch die Moglichkeit
einer weitgehenden Verkiirzung der Arbeitszeit — drei Stun-
den pro Tag oder flinfzehn Stunden pro Woche. Die Arbeit
ware dann nicht mehr eine den Grofiteil des Tages ausfiil-
lende, aus Grinden der 6konomischen Notwendigkeit von
den Menschen auf sich genommene Tatigkeit. Was davon
ubrigbleibt, sind nur noch die kleinen Pflichten, Aufgaben
und gewohnheitsméBigen Verrichtungen, ihrem Umfang
nach gerade ausreichend, um die Wiirze des Alltagslebens zu
bilden, ohne welche die Langeweile tiberhandnehmen wiirde.
Tendenziell wird die Arbeit zum knappen Gut, das so breit als
moglich aufgeteilt werden miisse.

Die fortschreitende Akkumulation des Kapitals wirde auf
liangere Sicht schlieBlich zu einem Kapitaliberfluf3 fiihren,
der den Kapitalismus von seiner aus Keynes’ Sicht haBlich-
sten Eigenschaft befreien wiirde: ,,Die Liebe zum Geld als
Besitz — im Gegensatz zur Liebe zum Geld als Mittel fir die
Annehmlichkeiten und Erfordernisse des Lebens — wird als
das erkannt werden, was sie ist: eine irgendwie abstof3ende
Krankheit, eine jener halb verbrecherischen, halb pathologi-
schen Neigungen, die man schaudernd den Spezialisten fur
Geisteskrankheiten uberlafit.“ Nicht nur die Gier nach Reich-
tum und Geld wiirde nach und nach zur Ruhe kommen, die
Menschen wiirden wieder fahig werden, den Augenblick zu
genieflen. Keynes sieht eine Parallele zwischen der Fixiert-
heit auf Profit als zukitinftigen Ertrag von Reichtum und
zwanghafter Zukunftsbezogenheit des Tuns und Denkens,
die den Genul} des Augenblickes stort. Jene Formen der
gesamtgesellschaftlichen Kontrolle und Steuerung (v. a. der
Investitionen, der Zinsséitze), flir die Keyes sich einsetzte,
wiurden die Freiheit des Individuums nicht einengen, wiirden
ganz im Gegenteil diese gereinigt von ihren Mingeln und
MifBbrauchen erst zu ihrer vollen Entfaltung kommen lassen®.
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Der Eintritt des von Keynes vor gut flinfzig Jahren
beschriebenen Endstadiums des Fortschrittsprozesses steht
zwar nicht wie derjenige von George Orwells ,,1984“ kalender-
mafig unmittelbar bevor. Es ist dennoch verlockend, zur
Halbzeit eine Art Zwischenbilanz zu ziehen, inwieweit heute
schon gesagt werden kann, ob Keynes recht hatte bzw. wie
plausibel jene unter seinen Prognosen mehr utopischem
Charakter heute erscheinen.

Was seine Einschitzung der Depression der dreiBiger Jahre
betrifft, so hat die Entwicklung der Nachkriegszeit Keynes in
einem MalBe bestitigt, das er selbst wohl kaum fiir wahr-
scheinlich gehalten hatte.

Auf Krieg und Wiederaufbau, die als Initialziindung wirk-
ten, folgte eine Periode langfristiger Prosperitidt und fortge-
setzter Steigerung des Lebensstandards, die von der von
Keynes angegebenen Bandbreite des Expansionspotentials
(auf das Vier- bis Achtfache) die Obergrenze heute als viel-
leicht sogar noch zu niedrig erscheinen 143t. Tatsdchlich hat
sich das Sozialprodukt bereits in der ersten Hilfte etwa auf
das Vierfache erhoht, d. h. da3 von jetzt an gerechnet ein
durchschnittliches Wachstum von 1,4 Prozent gentigt, um bis
2030 eine weitere Verdoppelung zu erreichen. Es zeigt sich
hier wieder einmal, was flr ein unwahrscheinliches Ereignis
selbst flr einen so optimistisch gestimmten Okonomen, wie
Keynes es war, die Expansion der Nachkriegszeit darstellt.

Wenn das ,,Plansoll des Fortschritts“ im Hinblick auf
Wachstum mehr als erfiillt zu sein scheint, so kann davon
beziglich der Verkirzung der Arbeitszeit keine Rede sein.
Nimmt man die Wochenarbeitszeit als MaB3stab, so ist in der
ersten Hilfte des hundertjidhrigen Zeitraumes nur etwas
mehr als ein Viertel des Weges zurickgelegt. Allerdings
waren Urlaub, Pensionsalter und andere Formen der Verkiir-
zung der Lebensarbeitszeit ebenfalls zu berticksichtigen, was
insgesamt eine Senkung auf vielleicht ein Drittel des Aus-
gangsniveaus bedeutet. Daf} die Verkilirzung der Arbeitszeit
ein komplizierter und schwieriger zu bewiltigender Prozef3
ist als die Steigerung der Produktion, wird auch daraus
deutlich, daf} eine Halbierung der Arbeitszeit weniger einfach
vorstellbar ist als eine Verdoppelung der Produktion — wenn-
gleich uns auch letzteres seit dem Zutagetreten der Umwelt-
problematik und von méglichen ,,Grenzen des Wachstums*
heute schwerer fillt als vor einem Jahrzehnt. Ob die bei
Keynes anklingende Vorstellung von Arbeit als ,,Wiirze des
Lebens®, die rationiert werden muf, in letzter Konsequenz
Realitdt werden wird, ist gegenwartig nicht absehbar, wenn-
gleich es an Indizien hiefiir nicht fehlt, die sie immerhin als
moglich erscheinen 143t. Was Keynes allerdings nicht vorher-
sah, ist die Art und Weise, wie die Frage der Rationierung von
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Arbeit in jiingster Zeit aktuell geworden ist. In der gegenwiér-
tigen Diskussion um Arbeitszeitverkirzung geht es nicht
darum, ,, Wiirze des Lebens* auf moglichst viele aufzuteilen,
sondern Arbeit im traditionellen Sinne als Mittel zur Siche-
rung des Lebensunterhaltes.

Am wenigsten realistisch nach den Erfahrungen der letzten
fiinfzig Jahre erscheinen jene Teile der Keynesschen
Zukunftsperspektive, in denen er einen graduellen Ubergang
in eine befriedete, zur Ruhe gekommene Gesellschaft als
Endzustand des Kapitalismus anvisiert. Es hat gegenwartig
nicht den Anschein, dal3 die Erlangung von Reichtum viel an
Attraktivitit verloren hat. Neu in dieser Hinsicht als gesell-
schaftliches Phénomen ist eine Verweigerungshaltung im
Bereich der Mittelschichten (sog. , Aussteiger”). Es handelt
sich dabei jedoch um kaum mehr als eine Marginalerschei-
nung, die angesichts der unverminderten Zugkraft von Paro-
len wie ,,Leistung muf} sich wieder lohnen* nicht iiberschatzt
werden sollte. Ein weitaus grundlegenderer Einwand gegen
die These, daB 6konomische Motivation fiir die gesellschaftli-
che Reproduktion entbehrlich sei, liegt noch auf einer ande-
ren Ebene. Es ist ndmlich nicht a priori anzunehmen, dal ein
hohes Niveau an materieller Produktion, an technologischer
und organisatorischer Effizienz ohne jene Verhaltensweisen
auf Dauer behauptet werden kann, die eine fundamentale
Grundbedingung des Aufbaus dieses Standards waren.

Keynes’ gerne zitiertes Wort ,in the long run we are all
dead* hat ihn nicht davon abgehalten, sehr dezidierte Vorstel-
lungen uber die langfristige Zielrichtung der gesellschaftli-
chen und wirtschaftlichen Entwicklung zu haben. Manche
Elemente seiner Zukunftsvision sind heute, wenn nicht in
greifbarer Nihe, so doch in Sichtweite geriickt. Dennoch
scheint es vorwirts- und rickblickend betrachtet, insgesamt
aus der groBeren Ferne leichter gewesen zu sein, sich zu den
Zielen hin zu bewegen als aus halber Distanz.

Anmerkungen

1 Den Essay ,,Economic perspectives for our grandchildren“ nahm Keynes
in seinem Sammelband , ,Essays in Persuasion® auf (heute Band IX der
Collected Writings of John Maynard Keynes, S. 321-332).

2 Im letzten Kapitel S. 376 ff.

3 Die ausschlieliche Beschrinkung auf die industrialisierten Linder und
die Ausklammerung der Entwicklungslidnder erscheint heute allerdings
als nicht ganz zulédssige Einschrdnkung.

4 In diesem Sinne in der General Theory, S. 380.
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Wirtschaftswachstum als
Bedingung
gesamtwirtschaftlicher
Stabilitiat?

Zu den moglichen Konsequenzen einer anhaltenden
Wachstumsschwache fiir die Funktionsfihigkeit des
marktwirtschaftlichen Produktionsprozesses

Bernd Rohwer

I. Vorbemerkung

Mit der seit Beginn der 70er Jahre zu beobachtenden ausgeprigten
Abschwichung des wirtschaftlichen Wachstumstrends und den seit-
dem zunehmenden Zweifeln an der Erreichbarkeit und/oder Winsch-
barkeit des bislang gewohnten Wachstumstempos ist auch die Frage
nach den Wirkungen anhaltender Wachstumsabschwichungen auf die
wichtigen wirtschaftspolitischen Ziele — Beschéftigung, Preisstabilitét,
Allokation und gerechtere Einkommensverteilung — stirker in den
Blickpunkt des wirtschaftswissenschaftlichen und politischen Interes-
ses getreten. Die Zahl der Forschungsarbeiten zu diesem Problemkreis
ist bislang gleichwohl noch recht gering. Besonders stiefmiitterlich
wurde dabei ein Aspekt behandelt, dem aus wirtschaftspolitischer Sicht
eine ganz prinzipielle und damit vorrangige Bedeutung zukommt — die
Frage namlich, ob ein marktwirtschaftliches System uberhaupt bei
jedem Wachstumstempo — also etwa auch bei Nullwachstum — in dem
Sinne noch funktionsfihig bleibt, dal die Unternehmungen noch
hinreichende Anreize zur Aufrechterhaltung ihrer Produktionsaktivita-
ten auf dem jeweiligen Wachstumsplafond sehen. Zumindest denkbar
wire ja, da} es im Falle einer lidnger andauernden und stirker ausge-
prigten Wachstumsverringerung — zum Beispiel aufgrund multiplikativ
beschleunigter Nachfrage- und Beschiftigungsriickginge, sinkender
Kreislaufgewinne, verscharfter Verteilungskdmpfe oder erhéhter
Absatzrisiken — zu einem volligen Attentismus der Investoren und
partiell sogar zu einer volligen Einstellung der Produktionsaktivitidten
kéme.
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Im folgenden soll zunéchst erdrtert werden, mit welchen Wirkungen
auf die wesentlichen Bestimmungsgriinde unternehmerischer Produk-
tionsentscheidungen — Nachfragevolumen, Gewinnspielraum, Absatz-
und Gewinnrisiken — bei anhaltend geringem oder stagnierendem
Wachstum zu rechnen wire, wenn von eventuellen staatlichen Kompen-
sationsmalBBnahmen zundchst abgesehen wird (AbschnittII). Im
Anschlul3 daran soll in der hier notwendigen Kirze die Frage aufgegrif-
fen werden, uber welchen Handlungsspielraum die Finanzpolitik ver-
figt, um die eventuellen destabilisierenden Wirkungen der Wachstums-
verlangsamung abzuschwéchen bzw. zu kompensieren (Abschnitt III).

II. Mogliche Auswirkungen einer stiarkeren
Wachstumsabschwiachung auf die Stabilitit des
marktwirtschaftlichen Produktionsprozesses

Eine langer anhaltende Abschwachung des wirtschaftlichen Wachs-
tums kann die fur die Stabilitat der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung ausschlaggebenden Produktionsentscheidungen der Unterneh-
mungen auf verschiedene Weise negativ tangieren:

1. Wahrend der Phase der Wachstumsverlangsamung — d. h. bis zur
Anpassung der Produktionsplanung an den neuen Wachstumstrend -
bewirkt eine unerwartete Abschwichung des Nachfrage- und/oder
Produktionswachstums in den jeweils betroffenen und tber Multipli-
katoreffekte auch in anderen Wirtschaftsbereichen Angebots- (bzw.
Kapazitits-) Uberschiisse. Gleichgiiltig, ob erwartet oder unerwartet,
fuhrt ein langerfristig anhaltender Rickgang der Wachstumsraten
dartber hinaus zu einer ebenfalls andauernden Verringerung der
privaten Nettoinvestitionsquote, sofern sich der marginale Kapitalko-
effizient nicht gleichzeitig entsprechend erhéht. Bis zur Annidherung
an einen neuen Gleichgewichtspfad wiirden daraus ebenfalls Ange-
botstiberschiisse resultieren, wobeil hier zunachst der Investitionsgu-
tersektor und multiplikativ wiederum auch die tbrigen Bereiche
betroffen waren.

2. Sowohl wihrend der Wachstumsverlangsamung als auch nach Errei-
chen des neuen (niedrigeren) Wachstumstrends kann es infolge der
verminderten privaten Nettoinvestitionsquote in kreislauftheoreti-
scher Sicht zu einem Riickgang der Gewinnquote kommen. Dies
wiederum konnte — wenn die Erzielung einer bestimmten Minde-
strendite allzu unsicher wird — die Aufrechterhaltung der Produk-
tionstéatigkeit gefahrden.

3. Schliefllich durften sich im Falle eines anhaltend verringerten wirt-
schaftlichen Wachstums die wunternehmerischen Risiken erhiéhen.
Zum einen nehmen mit engeren Wachstumsspielrdumen auf einzel-
nen Mairkten die Absatzrisiken zu. Zum anderen ist bei geringeren
Zuwiachsen des verteilbaren Gesamteinkommens mit verschérften
Verteilungskdmpfen zu rechnen, so dall sich die Gewinnerwartungen
eher verschlechtern durften.
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Die folgenden Ausfiihrungen gelten vor allem der Erlduterung und
Diskussion der unter 1. und 2. angedeuteten moéglichen Wirkungsket-
ten. Auf eine ausflihrlichere Erorterung der unter 3. gedullerten, recht
plausiblen Vermutung, daf sich bei nachlassendem Wirtschaftswachs-
tum die unternehmerischen Absatz-, Kosten- und damit Gewinnrisiken
erhohen dirften, wird jedoch — nicht nur aus Raumgriinden - verzich-
tet: Das Ausmal} derartiger Verunsicherungen der Produktions- und
Investitionsplanung héngt zu sehr von der speziellen Auspriagung der
Wachstumsverlangsamung, den jeweiligen Wettbewerbsbedingungen
und vor allem auch den (keineswegs unwandelbaren) verteilungspoliti-
schen Zielvorstellungen der Wirtschaftssubjekte ab, als dall es in
einigermalfien allgemeingiiltiger Weise vorausbestimmt werden kénnte.
Dies gilt insbesondere auch fiir die hdaufig geduflerte Beflichtung, die
Wirtschaftssubjekte wiirden selbst im Falle deutlich verminderter oder
gar stagnierender Einkommens- und Produktionszuwichse weiterhin
die gewohnten Einkommensverbesserungen durchzusetzen suchen
und damit nicht nur zur Verunsicherung der unternehmerischen
Kosten- und Gewinnerwartungen beitragen, sondern auch die wirt-
schaftliche oder moglicherweise sogar die politische Stabilitat gefahr-
den!. Hierbei handelt es sich um zwar mégliche, keineswegs jedoch
zwangslaufige Wirkungsketten. Fir die Bundesrepublik zeigt die Erfah-
rung, dafl die Gewerkschaften ihre verteilungspolitischen Forderungen
in Phasen wachsender Beschiéftigungsprobleme zwar nicht ganz aufge-
ben, aber doch in gewissem Umfang auch an stabilisierungspolitischen
Kriterien orientieren. Offensichtlich sind die systembedingten Grenzen
far Umverteilungsversuche wahrend der Rezessionsjahre 1974/75 stér-
ker in das Bewuf3tsein der Arbeitnehmer bzw. ihrer gewerkschaftlichen
Vertreter geriickt. Noch eher wére ein solches stabilitatsorientiertes
Verhalten vermutlich dann zu erwarten, wenn die Verlangsamung des
wirtschaftlichen Wachstums auf einen Wandel der individuellen Préfe-
renzen von primir geldeinkommensbezogenen zu nichtmonetiren
Bedurfnissen (Freizeit, flexible Arbeitszeitregelungen, soziale Dienstlei-
stungen usw.) zuriickgeht, wie er sich gegenwirtig in gewissem Umfang
bereits abzeichnet. In diesem Fall wiren die Einbullen beim gesamt-
wirtschaftlichen Produktions- bzw. Einkommenswachstum im Sinne
der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung ja Ergebnis individueller
Entscheidungen auch der Arbeitnehmer und damit in ihren Auswirkun-
gen auf die Einkommenssituation der Einzelnen leichter zu akzeptieren.
Diese Uberlegungen verdeutlichen, daB die Konsequenzen eines ausge-
pragten Wachstumsrtickgangs flir die Starke der verteilungspolitischen
Auseinandersetzungen und damit flr die wirtschaftliche und politische
Stabilitdt nicht genauer vorausschaubar sind. Daf3 das wirtschaftliche
und politische System dadurch ernsthaft gefihrdet wiirde, ist zwar
nicht auszuschlief3en, erscheint aber schon diesen knappen Ausfiihrun-
gen zufolge keineswegs sicher und nicht einmal wahrscheinlich.

Im Hinblick auf die unter 1. skizzierte Wirkungshypothese ist
zunichst die dort beziuglich des Kapitalkoeffizienten genannte
Annahme auf ihre Realitdtsndhe zu Gberpriifen: Wird man ausschlie3en
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kénnen, daB3 der marginale Kapitalkoeffizient bei verringertem Wirt-
schaftswachstum beschleunigt steigt und damit moglicherweise den
bei unverindertem Kapitalkoeffizienten zu erwartenden Riickgang der
Investitionsquote kompensiert?

Die Kapitalproduktivitidt bzw. der Kapitalkoeffizient als deren Kehr-
wert ist eine komplexe, von technologischen, institutionellen und
verhaltensméfligen Faktoren abhingige Grofle. Empirische Versuche,
die Determinationsstruktur des Kapitalkoeffizienten nédher zu bestim-
men, brachten bislang keine eindeutigen Resultate®. Fir den Fall einer
Wachstumsverlangsamung erscheint zunichst nur sicher, dafl der
durchschnittliche Kapitalkoeffizient wiahrend der Ubergangsphase zum
flacheren Wachstumstrend aufgrund von Unterauslastungen des Pro-
duktionspotentials zunehmen wird. In lidngerfristiger Betrachtung
kénnte man aber auch eine induzierte Erhéhung des marginalen
Kapitalkoeffizienten vermuten, da die mit einer Wachstumsverlangsa-
mung in gewissem Umfang verbundene Verminderung der economies
of scale und der Innovationstatigkeit® die Kapitalproduktivitit negativ
beeinflussen werden. Diese Hypothese wird freilich durch die flir die
Bundesrepublik vorliegenden Daten nicht gestitzt. Der sdkulare Trend
eines wachsenden (potentiellen) Kapitalkoeffizienten schwiéchte sich in
den Jahren des geringeren Wachstums (1974 bis 1978) sogar leicht ab, so
daB die Wachstumsverringerung offenbar keine zusatzliche Steigerung
des Kapitalkoeffizienten ausloste. Die langsamere trendmalige
Zunahme des Kapitalkoeffizienten in den 70er Jahren durfte unter
anderem Ergebnis eines beschleunigten, auch kapitalsparenden techni-
schen Fortschritts, insbesondere auf dem Gebiet der Mikroelektronik,
sein®.

Da die empirischen Daten fur die Bundesrepublik dafiir sprechen,
daB eine Wachstumsabschwichung den Entwicklungstrend des Kapi-
talkoeffizienten nur wenig tangiert, stellt sich die Frage, ob von ande-
ren, entscheidenderen EinfluBlfaktoren in Zukunft besonders ausge-
prigte Impulse zur Steigerung des Koeffizienten ausgehen koénnten.
Der erwidhnte unzureichende Kenntnisstand beziiglich der Determina-
tionsstruktur des Kapitalkoeffizienten zwingt zu Plausibilitatstberle-
gungen. Auf der einen Seite werden wohl weiterhin Umweltschutzinve-
stitionen und in zunehmendem Umfang Investitionen zur Gewinnung
schwerer zuginglicher Rohstoffe Kapital in Verwendungen binden, die
— gemessen im Rahmen der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung —
zu keinen oder nur geringen Produktionserhéhungen flihren und damit
den Kapitalkoeffizienten steigen lassen. Auf der anderen Seite durften
sich aber die in den 70er Jahren zu beobachtenden auch kapitalsparen-
den Wirkungen des technischen Fortschritts wegen des betriachtlichen
Innovationspotentials auf dem Gebiet der Mikroelektronik, Sensoren-
technik usw. kaum abschwichen, sondern eher noch verstirken. Eine
gegeniiber dem Trend der 70er Jahre wesentlich stirkere Zunahme des
Kapitalkoeffizienten erscheint deshalb wenig wahrscheinlich.

Insgesamt ist also nicht damit zu rechnen, daf3 die im Zuge einer
langerfristigen kriftigen Wachstumsabschwéchung c. p. resultierende
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Abnahme der (gleichgewichtigen) Investitionsquote voll durch die
gegenlaufigen Effekte eines trendmafig steigenden Kapitalkoeffizien-
ten aufgefangen wiirde. Schreibt man die Entwicklung des Kapitalkoef-
fizienten wiahrend der 70er Jahre fort, so 1463t sich die im Extremfall
eines Gleichgewichts-Nullwachstums entstehende Investitions- bzw.
Nachfrageliicke gegeniber dem Zeitraum 1961-1969 auf etwa 5-6,
gegenuber der Periode 1974 — 1978 auf etwa 2-3 Prozentpunkte des
Bruttosozialprodukts schétzen.

Die im Falle einer Wachstumsabschwichung zunichst zu erwarten-
den Angebotstiiberschiisse auf den Gilitermérkten sind Ausdruck eines
gesamtwirtschaftlichen Ungleichgewichts der Art

privat

staatl.
I geplant + A geplant + (EX — Im)gepiant < Sgeplants

die geplanten privaten Investitionen (%) die geplanten Staatsaus-

gaben (A 2%.) und der geplante AuBenbeitrag (Ex-Im)gepiant Schép-

fen die geplanten Ersparnisse (Sgepant) hicht aus. Die erste stabilisie-
rungspolitisch relevante Frage lautet nun, ob und inwieweit die Volks-
wirtschaft von sich heraus — d. h. ohne zusitzliche staatliche Eingriffe —
zu einem neuen gesamtwirtschaftlichen IS-Gleichgewicht tendiert. Die
politisch determinierte Ausgabentitigkeit des Staates soll daher
zunichst unberticksichtigt bleiben. Auch die von den Wirtschaftssub-
jekten unmittelbar kaum beeinfluBbare Aullenbeitragskomponente
wird hier vernachlissigt. Bei annahmegemdal3 anhaltend reduziertem
Wirtschaftswachstum und damit langerfristig verminderter privater
Investitionstitigkeit miiite die Anndherung an ein neues Gleichge-
wicht also liber eine Einschrinkung des geplanten privaten Sparens
erfolgen. Fiir die Beantwortung der genannten Fragestellung ist daher
an der Determinationsstruktur des privaten Sparens bzw. Verbrauchs
anzuknupfen.

Als wesentliche Bestimmungsfaktoren des gesamtwirtschaftlichen
Konsums werden in der makrodkonomischen Theorie vor allem das
gesamtwirtschaftliche Einkommensniveau, die Realvermogensposi-
tion, der Marktzins sowie die Einkommensverteilung genannt. Zahlrei-
che empirische Untersuchungen belegen insbesondere den Einflufl des
Einkommens auf die Konsumentscheidung, wobei neben dem Einkom-
men der laufenden Periode das ,,normale®, in den Vorperioden erzielte
sowie das fir die Zukunft erwartete Einkommen relevante Parameter
darstellen®. Die Bedeutung der Einkommensverteilung ergibt sich aus
der Tatsache, daf3 die marginale Verbrauchsneigung mit zunehmender
relativer Einkommensposition sinkt. Vergleichsweise umstritten sind
dagegen die Wirkungen von Anderungen des Realvermégens und der
Marktzinssatze auf den Konsum. Dem schon in der Theorie stark
angefochtenen® und empirisch mit widerspriichlichen Ergebnissen
getesteten Vermogenseffekt (Pigou-Effekt) kommt fir die Konsu-
mentscheidungen sicherlich eine geringere Bedeutung zu. Der empiri-
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schen Untersuchungen zufolge gering zu veranschlagende Zinseffekt
durfte lediglich insofern eine gewisse Rolle spielen, als sinkende
Zinssitze — wie empirische Befunde bestitigen — zusitzliche Kaufe
langlebiger Konsumguter einschlieBlich Wohnungseigentum veranlas-
sen kénnen’.

Mit welchen Reaktionen der Konsumenten bzw. Sparer ist nun im
Falle einer anhaltenden Wachstumsabschwiachung 2zu rechnen?
Solange es sich um eine relativ geringe Abschwichung des Einkom-
mensanstiegs handelt und diese als nur voriibergehend angesehen wird,
werden die privaten Wirtschaftssubjekte ihre Konsumquote zunéchst
erhdhen, um Anschlufl an die gewohnte Steigerung ihres Lebensstan-
dards zu halten. Je ausgeprigter und anhaltender jedoch die Wachs-
tumsverlangsamung und damit auch die Arbeitsmarktprobleme und
Einkommenseinbuflen sind, umso eher durfte es zu entgegengesetzten
Reaktionen — nidmlich vermehrtem Sparen zur Risikovorsorge (,,Angst-
sparen) — kommen. Aufgrund des institutionell bedingten Anpassungs-
lags bei den Lohneinkommen wiirde dieser Effekt allerdings erst mit
gewissen zeitlichen Verzogerungen voll durchschlagen. Der Marktzins
wird infolge der deutlich verringerten Investitionstatigkeit zwar relativ
rasch nachgeben. Starkere positive Impulse auf den privaten Verbrauch
sind davon jedoch aufgrund der insgesamt recht geringen Zinselastizi-
tit des Konsums und insbesondere der verunsicherten Zukunftserwar-
tungen nicht zu erwarten. Vom Pigou-Effekt diirften insofern keine
konsumbelebenden Wirkungen ausgehen, als ein Riickgang des Preis-
niveaus unter den heute tiblichen oligopolistischen Marktverhéiltnissen
selbst im Falle einer sehr kraftigen Wachstumsverlangsamung auszu-
schliefien ist. Ein gewisser positiver Vermogenseffekt konnte allerdings
daraus resultieren, dal3 sich der normale (weitgehend antizipierte)
Preisauftrieb wegen der gesamtwirtschaftlichen Angebotstiberschiisse
abschwéacht und infolgedessen die tatsdchliche Verdnderungsrate des
realen Vermogensbestandes die erwartete Rate tiberschreitet. Von
einem Riickgang der Inflationsraten kénnten freilich auch gegenlau-
fige, den Verbrauch mindernde Wirkungen ausgehen, wenn die Konsu-
menten nun in Erwartung weiter ruckldufiger Preissteigerungen
bestimmte Konsumausgaben aufschieben.

Insgesamt gesehen dirfte die im Zuge sinkender Wachstumsraten
vor allem durch riuckldufige Investitionen ausgeloste Nachfragelicke
daher zumindest kurzfristig nicht durch zuséitzliche private Konsum-
ausgaben geschlossen werden. Sieht man von wirtschaftspolitischen
Kompensationsmaf3nahmen ab, so hiatte man also fur den Fall einer
kriftigen und anhaltenden Wachstumsabschwichung zunidchst mit
einem sich multiplikativ und akzelerativ verstirkenden Rickgang des
Sozialprodukts zu rechnen. Zwar dirfte sich die Konsumquote mit
sinkendem Volkseinkommen tendenziell erh6hen, da die Wirtschafts-
subjekte ihr gewohntes Verbrauchsniveau nur zoégernd reduzieren
wollen und das Sparziel mit geringerem Einkommen in seiner Bedeu-
tung etwas zurucktritt. Andererseits gilt aber fiir die Konsumentschei-
dungen der privaten Wirtschaftssubjekte, daf3 diese sich auch an den fur
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die Zukunft erwarteten Einkommen orientieren. Die Einkommenser-
wartungen aber werden durch einen Kontraktionsproze nur weiter
verunsichert, so dal} sich die erwdhnte Zunahme der Konsumquote,
wenn tUberhaupt, nur zégernd vollziehen durfte.

Nun ist, neben den erwihnten Reaktionsmustern, ein weiterer Wir-
kungsmechanismus denkbar, liber den die privaten Wirtschaftssub-
jekte bei abgeschwichtem gesamtwirtschaftlichen Wachstum und
dadurch ausgeldsten Kontraktionstendenzen zu einer Ausweitung ihres
Gesamtverbrauchs veranlafit werden kénnten, ohne dall es bereits
entsprechender staatlicher Eingriffe bedirfte. Da die Arbeitnehmer im
Durchschnitt eine hohere Konsumneigung als die Unternehmer aufwei-
sen, wurde eine Umverteilung des Volkseinkommens von den Unter-
nehmern zu den Arbeitnehmern c.p. eine Erhéhung der privaten
Konsumquote auslésen. Zu fragen ist daher, ob eine kriftige und
anhaltende Wachstumsabschwiachung die institutionelle Einkommens-
verteilung zu Lasten der Unternehmer verschobe. Die Antwort auf
diese Frage ist nicht nur im Hinblick auf das hier betrachtete Ziel der
Nachfragestabilisierung von Interesse; es geht zugleich um die weiter
oben angedeutete Problematik, ob die Fortfihrung der Produktionstéa-
tigkeit den Unternehmungen bei stark reduziertem Wirtschaftswachs-
tum noch hinreichende Gewinnchancen bietet.

Es ist ein besonderes Verdienst der kreislauforientierten Verteilungs-
theorie, auf den Zusammenhang zwischen gesamtwirtschaftlicher Ein-
kommensverwendung und Einkommensverteilung und damit auch
zwischen Wachstums- bzw. Investitionsrate und Einkommensverteilung
hingewiesen zu haben. Als Ankntupfungspunkt bietet sich zunéchst die
definitorisch giiltige erweiterte zweite keynessche Verteilungsglei-
chung, geschrieben in Quotenform, an, der zufolge sich die Gewinn-
quote (Yy/Y) — hier vereinfacht als Anteil der Unternehmereinkommen
am Volkseinkommen (Y) aufgefaf3t — als Summe der Konsumquote der

Unternehmer (Cy/Y), der privaten Nettoinvestitionsquote (I mua/Y),
der staatlichen Neuverschuldungsquote (Krae/Y) sowie der

AuBenbeitragskomponente (Ex — Im/Y) abziglich der Sparquote der
Arbeitnehmer (S,n/Y) darstellt:

1 netto K netto
YII %] CII + privat I' staatl. Ex - Im £ S

B Y ChaeTN s s 3

Nimmt nun, wie oben unterstellt und begriindet, bei nachlassendem
gesamtwirtschaftlichen Wachstum die private Nettoinvestitionsquote
ab, so wiirde sich demnach — bei Konstanz der {ibrigen Quoten — auch
die Gewinnquote verringern.

Die Annahme sonst gleicher Einkommensverwendungsquoten ist
freilich schon insofern kaum realistisch, als der Riickgang der Investi-
tionsgliternachfrage zumindest kurzfristig zu einer Verringerung des
Gesamteinkommens (Y) — d. h. der Quotenbasis — fiihren diirfte. Ein
derartiger Einkommenseffekt hitte zudem, vor allem wenn es sich um
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reale Einbul3en handelt, sicherlich Rickwirkungen auf die gesamtwirt-
schaftlichen Einkommensverwendungsaggregate (wie z. B. den Ver-
brauch bzw. das Sparen der Arbeitnehmer).

Einen Versuch, die definitorisch guliltige zweite keynessche Vertei-
lungsgleichung um einfache Verhaltensfunktionen zu erweitern, unter-
nahm Kaldor. Unter dessen Pramissen — nach oben und unten flexible
Preise, verzogerte Anpassung der Lohnsitze, héhere Sparquote der
Unternehmer gegeniber den Arbeitnehmern, von der Gewinn- und
Sparquote unabhéngige Investitionsquote — fiihrt eine Verringerung
der Investitionen und damit der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage zu
einem Sinken des Preisniveaus und — wegen der verzégerten Anpas-
sung der Lohne — zu einem Anstieg der realen Arbeitnehmereinkom-
men®. Wegen der hoheren Konsumneigung der Arbeitnehmer bewirkt
die reale Umverteilung von den Unternehmer- zu den Arbeitnehmerein-
kommen eine Anndherung der gesamtwirtschaftlichen Sparquote an
die niedrigere Investitionsquote.

DaB die Unternehmungen auf die wahrend der Phase der Wachstums-
verlangsamung zu erwartenden Angebotstiberschiisse mit Preissenkun-
gen reagieren, erscheint allerdings, wie schon erwihnt, wenig reali-
stisch. Wahrscheinlicher sind reale Produktionseinschrankungen im
Investitions- und multiplikatorbedingt auch im Konsumgtiterbereich.
Genauere Aussagen zur Entwicklung der institutionellen Einkommens-
verteilung bei realen Produktionseinbuflen sind mit Hilfe des Kaldor-
Modells aber unmoéglich, da der Einkommensriickgang nicht mehr
eindeutig den beiden Einkommensgruppen zugerechnet werden kann.
Die Verteilungswirkungen hidngen in diesem Fall nicht nur von den
Reaktionen der gesamtwirtschaftlichen Nachfrageaggregate, sondern
auch von eventuell induzierten Lohnsatzinderungen, der Produktions-
funktion und dem unternehmerischen Preissetzungskalkiil ab.
Immerhin 148t sich, ankniipfend an die Uberlegungen Kaldors, aber
eines vermuten: Wenn auch Preissenkungen fur den Fall riicklaufiger
Wachstumsraten und entsprechender Angebotstiberhdnge weitgehend
auszuschlieBen sind, diirfte sich doch der Spielraum flir Preiserhéhun-
gen etwas verengen; ein gewisser Riickgang der Kreislauf- oder Markt-
lagengewinne erscheint schon deshalb wahrscheinlich.

Gewinnmindernde Wirkungen durften aber auch von den erwéhnten
multiplikator- und akzeleratorbedingten realen Produktionseinschran-
kungen ausgehen. Solange die Kontraktionsspirale anhélt, ein neues IS-
Gleichgewicht mit niedrigerer Investitionsrate also nicht erreicht ist,
werden die Gewinne der Unternehmer tiberproportional sinken, da sich
die kontraktbestimmten Kosten — vor allem die Lohne — erst zeitlich
verzogert nach unten anpassen.

Welche Verteilungsquoten sich schlief3lich mit allméhlicher Annéahe-
rung an einen im Trend etwa gleichgewichtigen, im Vergleich zu vorher
abgeflachten Wachstumspfad herausbilden wiirden, ist kaum genauer
vorherzusagen. Wie bereits deutlich wurde, hiangt dies einerseits von
den kreislauftheoretisch bedeutsamen privaten Einkommensverwen-
dungsentscheidungen, andererseits aber zum Beispiel auch vom Lohn-
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bildungsprozef, von der Produktionsfunktion oder der Wettbewerbsin-
tensitat ab.

Aus kreislauftheoretischer Sicht lassen sich zunichst die Bedingun-
gen daflir angeben, daf} die Gewinnguote beim niedrigeren Wachstums-
pfad wieder dem vormals gegebenen Niveau nahekommt. Gemaf der
oben genannten erweiterten zweiten keynesschen Verteilungsglei-
chung kann die Gewinnquote bei ricklaufiger Investitionsquote dann
konstant bleiben, wenn gleichzeitig die Unternehmerkonsum-, die
staatliche Neuverschuldungs- oder die Aullenbeitragsquote entspre-
chend steigen oder die Sparquote der Arbeitnehmer sinkt. Inwieweit es
zu derartigen Reaktionen kdme, kann nur vermutet werden. Die Unter-
nehmerkonsumgquote konnte insofern in gewissem Umfang steigen, als
die alternative Verwendung der Gewinn- und Vermégenseinkommen
fur Sparzwecke bei sinkenden Investitionsméglichkeiten und rtcklau-
figem Zinsniveau beschrankt wire bzw. an Attraktivitat verlore. Daf3
die Aullenbeitragsquote wesentlich ansteigen wirde, erscheint wenig
wahrscheinlich. Ob die staatlichen Instanzen auf die Wachstumsab-
schwichung mit einer dauerhaften Anhebung ihrer Neuverschuldungs-
quote reagieren, ist ungewifl. Zwar hitte man aus stabilisierungspoliti-
schen Griinden sicherlich zumindest im Falle eines sehr ausgepragten
Wachstumseinbruchs mit einer zeitweiligen Ausdehnung der 6ffentli-
chen Defizite zu rechnen. Wie unten noch naher dargelegt, stiinden
einer lidngerfristigen Aufstockung des Neuverschuldungssockels
jedoch — obwohl prinzipiell realisierbar — einige gravierende Restriktio-
nen entgegen. Einen gewissen Rickgang der Arbeitnehmersparquote
hatte man schliellich — wie bereits gezeigt — zumindest dann zu
erwarten, wenn sich die Wachstumsverlangsamung in gemifigtem
Tempo vollzieht und damit stirkere Angstsparprozesse vermieden
werden.

Insgesamt gesehen durften die kreislauftheoretisch, von der Einkom-
mensverwendung her abgeleiteten negativen Verteilungseffekte der
rucklaufigen Investitionsquote bei sinkenden Wachstumsraten also in
gewissem Umfang aufgefangen werden durch gegenlédufige Vertei-
lungswirkungen aufgrund von Anpassungen bei den librigen Nachfra-
gekomponenten. Eine Wachstumsverlangsamung mulf3 daher aus kreis-
lauftheoretischer Sicht keineswegs zu einem stirkeren Gewinnein-
bruch fiihren. Wahrscheinlich ist vielmehr, dal es im realistischeren
Falle einer allmédhlichen Wachstumsabschwichung zu den skizzierten
Nachfragereaktionen und damit zumindest zu einer partiellen Kompen-
sation der zunichst ausgelosten Gewinnschmaélerung kommt.

Zu ahnlichen Ergebnissen gelangt man, wenn man — in Anlehnung an
Preisers Systematik der Unternehmensgewinne — stirker auf die
Gewinnentstehung abhebt. Preiser unterscheidet nach ihrer Entste-
hungsursache vier Gewinnarten: den Normalgewinn (Unternehmer-
lohn und Kapitalzins) und den Monopolgewinn, die zusammen die
statischen, auch im stationdren Gleichgewicht anfallenden Gewinne
bilden, sowie die Marktlagen- und Schumpeterschen Pioniergewinne,
beides nach Preiser ,,dynamische” Gewinne einer wachsenden Wirt-
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schaft’. Dabei handelt es sich beim Unternehmerlohn und Kapitalzins
allerdings nicht um Gewinne im eigentlichen Sinne, sondern um
Faktorentlohnungen, deren Hohe freilich wiederum mafigeblich von
der Entwicklung der Gesamtgewinne mitbestimmt wird.

Im stationiren Konkurrenzgleichgewicht der neoklassischen Modell-
welt fallen bekanntlich keinerlei Gewinne im eigentlichen Sinne an. Die
zugrunde gelegten Annahmen — vollkommene Konkurrenz, fehlender
technischer Fortschritt, konstantes Nachfragevolumen — sorgen hier
dafir, da3 Monopol-, Pionier- oder Kreislaufgewinne gar nicht erst
entstehen oder durch den Konkurrenzmechanismus abgebaut werden.
Dieses Modell vermag eine Wirtschaft des Nullwachstums und insbe-
sondere die Entwicklung der Gewinnspielrdume bei stagnierender
gesamtwirtschaftlicher Produktion freilich nicht einmal annédhernd
realistisch abzubilden.

Die Realisierung von Kreislauf- oder Marktlagengewinnen setzt die
Existenz gesamtwirtschaftlicher Nachfragetiberschiisse voraus. Ist die
Abschwichung oder Stagnation des Wirtschaftswachstums nachfrage-
seitig bedingt, fallen solche Kreislaufgewinne demzufolge in geringe-
rem Umfang bzw. gar nicht mehr an. Denkbar ist allerdings auch eine
Konstellation, in der zwar Nachfragetiberhidnge bestehen, die Unterneh-
mungen jedoch Produktionsvolumen und -kapazitidten aus angebotssei-
tigen Griinden — z. B. Engpéssen bei der Energie- und Rohstoffversor-
gung oder allzu hohen lingerfristigen Investitionsrisiken — langsamer
ausweiten oder sogar konstant halten. In diesem Fall wéren also, eine
entsprechende Geldversorgung unterstellt, selbst bei stagnierender
Produktionstitigkeit noch inflatorische Marktlagengewinne erzielbar.
Allerdings wiirden sich die eventuellen Nachfrageliberschiisse bei
kriftigeren (angebotsbedingten) Wachstumsabschwichungen vom
Umfang her vermutlich in engen Grenzen halten, da — wie oben
ausgefiihrt — die Wirtschaftssubjekte, auch wenn sie sich allméhlich an
das langsamere Wachstum gewohnen, aufgrund der ungtinstigeren und
unsicheren Einkommens- und Beschéaftigungserwartungen ihre Kon-
sumquote, wenn Uiberhaupt, sicherlich nur geringftigig erhéhen werden.
Man hat also vor allem bei nachfragebedingten Wachstumsriickgéngen,
in gewissemm MaBe aber auch bei ausschliefllich angebotsbedingten
Wachstumsverringerungen mit einem Sinken der Marktlagengewinne
zu rechnen. Lediglich im Grenzfall einer nachfragebedingten Stagna-
tion der Produktionstitigkeit wiren gesamtwirtschaftlich keinerlei
Kreislaufgewinne mehr erzielbar.

Monopol- und Pioniergewinne durften in einer Wirtschaft mit stagnie-
render Produktion in zwar reduzierter, aber immer noch deutlich
positiver GroBenordnung anfallen. Wenngleich sich die Wettbewerbsin-
tensitit bei eingeschriankten Wachstumsmaoglichkeiten aufgrund enger
werdender Mirkte wohl zunichst eher erhoht, werden die Unterneh-
men doch angesichts der heute in entwickelten Volkswirtschaften
typischen oligopolistischen Marktstrukturen vermutlich weiterhin tiber
gewisse marktmacht-bedingte Preissetzungsspielrdume verflgen.
Zudem bedeutet Nullwachstum angesichts einer zunéchst eher erhéh-
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ten Wettbewerbsintensitit, einer fortdauernden (Ersatz- und Rationali-
sierungszwecken dienenden) Investitionstiatigkeit und eines sicherlich
kaum einschlafenden Forschungs- und Erfindungsgeistes keineswegs
technologischen Stillstand. Anhaltende Bemtihungen um prozef3- und
produktbezogene Innovationen tragen nach wie vor — aufgrund vereng-
ter Finanzierungsspielrdiume und im gesamtwirtschaftlichen Durch-
schnitt wegfallender Erweiterungsinvestitionen freilich in vermutlich
leicht verringertem Maf3e — zur Verringerung der Produktionskosten
oder zur Erzielung von Sondergewinnen bei der Einfuhrung neuartiger
Produkte bei und eréffnen damit zumindest zeitweilig — bis zur Anpas-
sung der tbrigen Einkommenskomponenten an das héhere Produktivi-
tatsniveau oder die Imitation der Produktneuerungen durch andere
Unternehmungen — zuséatzliche Gewinnchancen.

Die Preisersche Systematik der Unternehmensgewinne, an die oben
angeknupft wurde, ist also in zweierlei Hinsicht erginzungs- bzw.
korrekturbedurftig. Zum einen fillt der sogenannte Normalgewinn,
also Unternehmerlohn und Zins, zwar grundsitzlich auch in einer
stagnierenden Volkswirtschaft an; die Héhe dieses Faktoreinkommens
der Kapitalbesitzer hidngt jedoch auch vom Umfang der Gesamtge-
winne und damit vom Tempo des wirtschaftlichen Wachstums ab, so
daf} sich diese Komponente des Gewinneinkommens im weiteren Sinne
mit sinkenden wirtschaftlichen Wachstumsraten vermindern dirfte.
Zum zweiten konnen die Unternehmen Pioniergewinne im Sinne
Schumpeters und — bei angebotsbedingten Wachstumsstorungen —
inflatorische Marktlagengewinne nicht nur, wie Preiser annimmt, in
wachsenden, sondern auch, wenngleich in vermutlich geringerem
MafBe, in stagnierenden Volkswirtschaften erzielen.

Die vorgetragenen Uberlegungen lassen sich dahingehend zusam-
menfassen, dall die Gewinnquote im Zuge der Wachstumsverlangsa-
mung und des dadurch moglicherweise ausgelosten Kontraktionspro-
zesses zunichst deutlich sinken dirfte. Mit allmédhlicher Stabilisierung
des neuen, flacheren Wachstumspfads durfte die Gewinnquote zwar
infolge leicht reduzierter Pioniergewinne und — je nachdem, ob die
Wachstumsabschwichung mehr angebots- oder mehr nachfragebedingt
ist — leicht bis deutlich verminderter Kreislaufgewinne eine Gréf3enord-
nung annehmen, die unter der vormals, d. h. auf dem alten, hoheren
Wachstumspfad erzielten Quote liegt; ein Absinken der Gewinnquote
bis auf Null erscheint jedoch selbst bei stagnierendem Wachstum
hoéchst unwahrscheinlich, da in einer Wirtschaft des Nullwachstums
noch in gewissem Umfang Monopol-, Pionier-, Normal- und u. U. auch
Kreislaufgewinne realisierbar sein durften.

Fur die hier behandelte Fragestellung ergeben sich aus den vorange-
gangenen Uberlegungen zweierlei Konsequenzen. Zum einen durfte
der im Falle einer kriftigen Wachstums- und Investitionsabschwé-
chung zu erwartende Kontraktionsprozefi durch die gleichzeitig
bewirkte Einkommensumverteilung zugunsten der Arbeitnehmer und
die daraus resultierende Erhéhung der gesamtwirtschaftlichen Kon-
sumneigung etwas abgeschwicht werden. Zum anderen ist mit der
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Schmailerung der Gewinne aber auch die Gefahr verbunden, daf3 die
Erzielung einer Mindestrendite unsicherer und damit die Investitionstéa-
tigkeit noch weiter reduziert wird. Selbst wenn der Rickgang der
Nachfrage durch die bereits angedeuteten Anpassungsprozesse und
zusiatzlich durch wirtschaftspolitische Kompensationsmaf3nahmen
gestoppt und von der Nachfrageseite her ein stabiler, allerdings ver-
gleichsweise flacher Wachstumspfad gestiitzt wiirde, kénnten die auf-
grund verringerter Pionier- und in der Regel wohl auch Kreislaufge-
winne reduzierten Gewinnchancen die Unternehmer davon abhalten,
die entsprechenden Angebotskapazitiaten bereitzustellen.

Ob und inwieweit mit derartigen Wirkungen zu rechnen ist, hangt
auch davon ab, welche GréBenordnung die Mindestrendite — jene
Gewinnrate, bei der die Unternehmungen gerade noch zur Weiterfiih-
rung ihrer Produktionstitigkeit auf dem jeweiligen gesamtwirtschaftli-
chen Wachstumspfad bereit sind — im Falle einer deutlichen Wachs-
tumsverlangsamung anndhme. Allerdings lassen sich diesbezliglich
kaum genauere Aussagen treffen. Zwar erscheint es recht wahrschein-
lich, daf3 die Mindestrendite fiir produktionsbezogene Kapitalanlagen
im Falle einer kréaftigen wirtschaftlichen Wachstumsabschwachung
aufgrund beschriankter Anlagealternativen, fortbestehender Priferen-
zen fir die Bildung von Realvermoégen und der bei vielen Unterneh-
mungen gegebenen Moglichkeiten zur Risikostreuung zumindest im
gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt recht niedrig, vielleicht sogar nur
geringfigig tber Null liegen dirfte. Gleichwohl wird man nicht vollig
ausschlieen konnen, dall die realisierte bzw. erwartete Rendite im
Zuge einer ausgeprigten, sich dem Nullpfad anndhernden Wachstums-
abflachung noch unter die Mindestmarke absédnke. Schon eine Annéhe-
rung der tatsichlich erzielten Gewinnraten an die Mindestrendite birgt
zudem die Gefahr, da3 unterdurchschnittlich rentable, jedoch noch
gesunde Betriebe ausscheiden missen, die Bereitschaft zur Durchfiih-
rung risikoreicherer Innovationen sinkt und dadurch unerwtiinschte
wettbewerbs-, wachstums- und beschiéftigungspolitische Wirkungen
ausgelost werden.

Neben diesen Problemen der Nachfrage- und Gewinnstabilisierung
wilrde eine starkere, langerfristig angelegte Abschwichung des wirt-
schaftlichen Wachstums vermutlich noch einige weitere wirtschaftspo-
litische Schwierigkeiten aufwerfen, die ihrerseits den Prozef3 der
gesamtwirtschaftlichen Stabilisierung beeintrachtigen koénnten. Von
besonderer Bedeutung sind dabei sicherlich, wie die Entwicklung der
letzten Jahre zeigt, die negativen Auswirkungen einer anhaltenden
Wachstumsschwiche auf die Beschdftigung. Auch wenn es, im Sinne
der hier vorgetragenen Uberlegungen, zu einer annidhernden Stabilisie-
rung des Wachstumspfads auf niedrigerem Niveau kommt, die oben
erorterten Friktionen also — mit oder ohne staatliche Abstitzung —
gedampft bleiben, flihrt eine Wachstumsverlangsamung zu einer Ver-
minderung der Arbeitskraftenachfrage und, bei gegebenem Arbeitsan-
gebot, einer entsprechenden Zunahme der Arbeitslosigkeit. Die mit
einer Wachstumsabschwichung in aller Regel einhergehende, im Ver-
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gleich zur Wachstumsreduktion deutlich unterproportionale Verminde-
rung der Arbeitsproduktivititszuwdchse kann diesen negativen
Arbeitsplatzeffekt nur zu einem geringen Teil kompensieren. Schitzun-
gen des Verfassers fiir die Bundesrepublik Deutschland lassen vermu-
ten, dafl — unter gewissen, plausiblen Annahmen flr die Entwicklung
der Arbeitsproduktivitdt und deren Abhéingigkeit vom Wachstums-
trend — ein Riickgang des Wachstumstempos um 1 Prozentpunkt gegen-
wartig einen Verlust von jiahrlich etwa 200.000 Arbeitsplatzen zur Folge
hat. Es bedarf daher wohl keiner weiteren Erldauterungen, dal3 die
Beschiftigungsprobleme bei anhaltend geringem oder gar stagnieren-
dem Wachstum rasch weiter zunehmen und damit unsere politische
und soziale Ordnung vor eine ernste Zerrei3probe stellen wiirden. Zu
betonen ist allerdings, daf3 die Wirtschaftspolitik solchen schwerwie-
genden Arbeitsmarktungleichgewichten keineswegs tatenlos zusehen
mull. Wie an anderer Stelle ausflihrlicher dargelegt", steht den Tarif-
partnern bzw. den staatlichen Instanzen eine ganze Reihe durchaus
effizienter MaBnahmen zur Verfligung, tiber Arbeitszeitverkiirzungen
und/oder eine Verringerung der Erwerbspersonenzahl eine gleichmafi-
gere Aufteilung der infolge reduzierter Wachstumsraten verringerten
Arbeitskriftenachfrage auf alle Erwerbswilligen und auf diese Weise
anndhernde Vollbeschaftigung zu erreichen. Hinzuzuftigen ist freilich,
dal3 solche MaBlnahmen wegen der dabei entstehenden betrieblichen
Umstellungserfordernisse, zusitzlicher Kostenbelastungen und erhoh-
ter Anforderungen an die Flexibilitdt der Beschiftigten insbesondere
hinsichtlich Arbeitszeiteinteilung, Qualifikation und Einkommensan-
sprichen allen Beteiligten ein gewisses (gleichwohl zumutbares) MaB
an Anpassungs- und Opferbereitschaft abverlangt.

Die beschiftigungspolitischen und damit auch sozialen Probleme
einer Wachstumsverlangsamung durften sich dadurch noch verstiarken,
daf3 in einer sehr langsam wachsenden oder gar stagnierenden Wirt-
schaft konjunkturelle Schwankungen nicht nur zyklische Wachstums-
abschwiachungen, sondern verstarkt auch temporire absolute Produk-
tionsriickgdnge bewirken werden. Von hierher ergiben sich in Rezes-
sionen erhohte Anforderungen an die wirtschaftspolitischen Instanzen,
Arbeitsplatz- und Einkommensverluste auszugleichen und das Aus-
scheiden noch gesunder Grenzbetriebe zu verhindern. Ferner diirfte
eine Wachstumsverlangsamung zwar auf kurze Sicht eine Zunahme des
Konkurrenzdrucks, auf lidngere Sicht jedoch — tiber die Verdrangung
von Grenzbetrieben — eher einen Anstieg des Konzentrationsgrads und
schliellich eine Verringerung der Wettbewerbsintensitdt bewirken. Die
Wettbewerbspolitik hétte dann, soweit méglich, entsprechend gegenzu-
steuern.

Schliefllich stellt sich bei der Stabilisierung eines abgeflachten
Wachstumspfads ein grundséitzlicheres, in den vorausgegangenen Aus-
fihrungen vernachlissigtes Problem: Selbst wenn die Gewinnquote
auf einem hinreichend hohen Niveau bleibt oder — was noch zu erértern
sein wird — mittels staatlicher Ma3inahmen entsprechend angehoben
werden kann, dndert sich doch die ,,Gewinn-Qualitat‘“?. Da die Moéglich-
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keit zur investiven Verwendung der Gewinne bei geringerem Wachs-
tum eingeschrinkt ist, verlagert sich der unternehmerische Entschei-
dungsbereich in gewissem Umfang von der relativ autonomen und
mehr schopferisch-innovatorischen Realinvestitionsplanung zur blo-
Ben Verwaltung von Finanzvermégen. Nun liegt die Motivation fir
unternehmerisches Tatigwerden zu einem Teil aber sicherlich darin,
mittels einer Ausweitung betrieblicher Aktivitaten an Verfiigungs-
macht tiber Produktionsfaktoren, evt. auch an gesellschaftlichem Anse-
hen und Einflufl zu gewinnen. Infolge der eingeschriankten Wachstums-
und Investitionsmoglichkeiten wiirde der Unternehmerstatus daher
wohl selbst bei unverianderter Rentabilitit an Attraktivitit einbiif3en.

Ob dies in groBBerem Umfange zum Rickzug aus unternehmerischem
Engagement fuhren wirde, hingt davon ab, wie sich die ubrigen
Determinanten der Unternehmertitigkeit entwickeln. Starkere nega-
tive Auswirkungen wird man erst flir den Fall erwarten kénnen, daf3 die
Verdanderung der ,,Gewinnqualitdt” mit einer spurbaren Verengung der
Gewinnspielraume oder Zunahme der Absatz- und Kostenrisiken ein-
hergeht.

In der Realitét liegen (noch) keine schliissigen Erfahrungen dartiber
vor, ob die Stabilisierung eines tiber einen langeren Zeitraum kraftig
abgeschwichten oder gar stagnierenden Wachstumspfads tatsidchlich
gelinge. Betrachtet man die lédngerfristige Entwicklung der Produk-
tionstitigkeit in den westlichen Industrieldndern seit 1870, so zeigt sich,
dal} die Wachstumsraten des Bruttosozialprodukts in der Nachkriegs-
periode 1950 bis 1970 (durchschnittlich rund 5 Prozent) deutlich tuber
dem sdkularen Trend lagen. Als ,normal“ kann eher das zuvor zu
beobachtende Wachstumstempo von 2 bis 3 Prozent (1870 bis 1913:
2,7 Prozent; 1913 bis 1950: 1,9 Prozent) gelten”. Einzelne Léander (u. a.
Belgien, Frankreich, Deutschland, Italien) verzeichneten sogar — im
Zeitraum 1913 bis 1950 sicher mitbedingt durch zwei Weltkriege und die
Weltwirtschaftskrise — durchschnittlich noch wesentlich niedrigere
Produktionszuwéchse'. Offensichtlich bestanden also selbst bei
gesamtwirtschaftlichen Wachstumsraten von lediglich 1 bis 2 Prozent
bislang noch hinreichende Anreize, die unternehmerischen Aktivititen
fortzufiihren und die entsprechenden Risiken zu tragen.

In eine dhnliche Richtung deuten Erfahrungen aus der weltwirt-
schaftlichen Schwéichephase 1974 bis 1978, in der die westlichen
Industrieldnder im Vergleich zu den Vorjahren ausgesprochen niedrige
oder sogar negative Wachstumsraten des realen Bruttosozialprodukts
verzeichneten”. Zwar war diese Wachstumsabschwichung gewif3 zu
kurz, als daf3 aus den beobachteten Reaktionen der Wirtschaftssubjekte
bereits einigermallen zuverldssige Erkenntnisse liber die Stabilitit
marktwirtschaftlicher Systeme bei anhaltend geringem Wirtschafts-
wachstum abgeleitet werden konnten. Immerhin zeigt die Riickschau
jedoch, dafl die entwickelten westlichen Volkswirtschaften auf die
zeitweise sehr ausgepréagte Verengung des weltwirtschaftlichen Wachs-
tumsspielraums mit betrdchtlicher Anpassungsflexibilitdt reagierten.
So konnte vor allem die Gefahr sich tiber Multiplikator- und Akzelera-
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torprozesse verstarkender Nachfrage- und Beschiftigungseinbriiche
relativ rasch gebannt werden. Sicherlich war dafiir, neben einer kriftig
gegensteuernden Finanzpolitik, vor allem die rechtzeitige Wiedererstar-
kung endogener Wachstumsimpulse ausschalggebend. Bemerkenswert
ist aber doch, daB z. B. die Unternehmungen in der Bundesrepublik
selbst 1975/76 — als ihre Erwartungen hinsichtlich des ldngerfristigen
gesamtwirtschaftlichen Wachstums tiber einen Zeitraum von etwa
2 Jahren ausgesprochen pessimistisch waren' — zwar ihre Investitions-
plane deutlich nach unten revidierten, gleichzeitig jedoch trotz héherer
Absatzrisiken und geringerer Gewinnmargen den verbliebenen engeren
Wachstumsspielraum voll zu nutzen bestrebt waren".

Dabei bleibt freilich offen, worauf sich diese trotz deutlich verringer-
ter gesamtwirtschaftlicher Wachstumschancen anhaltend expansiv
orientierte Verhaltensweise der Unternehmungen griindet — auf die
Bereitschaft, sich mit einer ungilinstigeren Gewinn-Risiko-Relation
zufrieden zu geben, auf die Hoffnung, ihren eigenen Markt- und
Gewinnanteil auf Kosten anderer Betriebe zu erhéhen oder doch, im
Gegensatz zu den von ihnen gedulBlerten Erwartungen, auf die Hoff-
nung, daB sich die gesamtwirtschaftlichen Wachstumsspielrdume in
Zukunft wieder verbreitern kénnten. Vermutlich dirften alle drei
Motive eine gewisse Rolle spielen.

III. Wirtschaftspolitische Moglichkeiten zur Stabilisierung einer
langsamer wachsenden oder stagnierenden Wirtschaft

Um die stabilisierungs- und beschéaftigungspolitischen Gefahren
einer stiarker ausgeprigten und anhaltenden Wachstumsabflachung
zumindest in grober Anndherung abschétzen zu kénnen, wire nun noch
der Frage nachzugehen, tiber welche Mdéglichkeiten die Wirtschafts-
und Finanzpolitik verfligt, um die dargestellten moglichen destabilisie-
renden Wirkungen einer Wachstumsverlangsamung — anhaltende Ange-
botsiiberschiisse, Ruckgang der Gewinnmargen, Zunahme der Absatz-
und Gewinnrisiken — zu kompensieren bzw. abzuschwichen. Der
Verfasser hat sich mit dieser Frage an anderer Stelle ausfiihrlicher
beschiiftigt'®, so daB hier ein kurzes Resumée dieser Uberlegungen
genligen moge. Zur Auffliilllung der bei abgeschwichtem Wirtschafts-
wachstum zunichst im Investitionssektor und multiplikatorbedingt
auch im Konsumbereich auftretenden Nachfrageliicke sowie zur Anhe-
bung der Gewinnraten auf ein stabilitdtspolitisch erwilinschtes Mindest-
niveau héatte die Finanzpolitik aus kreislauftheoretischer Sicht auf eine
Erhohung der Unternehmerkonsumquote oder eine Verringerung der
Arbeitnehmersparquote hinzuwirken oder die 6ffentliche Neuverschul-
dungsquote aufzustocken. Dabei wire eine kreditfinanzierte Auswei-
tung der offentlichen Realausgaben aufgrund der bei riucklaufigen
privaten Investitionen freiwerdenden Kapitalmarktmittel sicherlich das
geeignetste Instrument. Eine Finanzierung der zusitzlichen Staatsaus-
gaben uber eine Lohnsteueranhebung kédme zwar ebenfalls in Betracht,
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wiéare jedoch, da ein Teil der Steuermehrbelastung zu Lasten der
Konsumgtiternachfrage gehen dtirfte, unter Effizienzgesichtspunkten
unterlegen und zudem politisch kaum durchsetzbar. Eine Stimulierung
der privaten Konsumausgaben erscheint vergleichsweise wenig erfolg-
versprechend. Der Verbrauch der Gewinnempfianger wird kaum auf
finanzpolitische MafBnahmen reagieren, wihrend die Arbeitnehmer
uber Lohnsteuersenkungen vermutlich zu einer gewissen Steigerung
ihrer Konsumausgaben veranla3t werden kénnten. Die erwiinschten
stabilisierenden Wirkungen auf Nachfrage und Gewinne wurden dabei
aber nur im Falle einer Kreditfinanzierung dieser Mafinahme erzielt und
wiren sicherlich geringer als bei einer kreditfinanzierten Realausgaben-
erhohung. Ein Abbau der Sparféorderung dirfte nur geringfligige posi-
tive Stabilisierungseffekte auslésen und zudem politisch auf Wider-
stand stoflen.

Eine durch Kredite finanzierte dauerhafte Erhéhung der staatlichen
Realausgabenquote wirft allerdings — ganz abgesehen von den alloka-
tionspolitischen Bedenken gegen eine Ausweitung des Staatsanteils —
die Frage auf, ob bzw. inwieweit einer Verbreiterung des 6ffentlichen
Schuldensockels nicht aufgrund wachsender Zinsbelastungen und sich
damit verengender konjunkturpolitischer Handlungsspielrdume, einer
Verdrangung privater Investitionen oder psychologischen Verunsiche-
rung der Wirtschaftssubjekte von vornherein sehr enge Grenzen gesetzt
wiren”, Wihrend dem ,,crowding-out“-Argument in einer langsamer
wachsenden Wirtschaft mit niedrigerer Investitionstiatigkeit und ent-
sprechenden Uberschiissen an Ersparnissen nur geringe Bedeutung
zukommt, ist den anderen genannten Restriktionen bei abgeschwach-
tem Wachstum sicherlich ganz besonderes Gewicht beizumessen. Wie
Domar gezeigt hat, wiirde eine dauerhafte staatliche Nettokreditauf-
nahme im Extremfall eines wirtschaftlichen Nullwachstums die Schul-
denstandsquote (staatlicher Schuldenstand in Prozent des Sozialpro-
dukts) unendlich wachsen und die Zinsbelastungsquote (staatliche
Zinsverpflichtungen in Prozent des Sozialprodukts) gegen den Wert 1
tendieren lassen. Dabei kann sich die Annédherung der Zinsbelastungs-
quote an den genannten Grenzwert allerdings langsam vollziehen. In
Domars Modellrechnung fiir eine stagnierende Volkswirtschaft, in der —
nicht ganz unrealistisch® — eine Neuverschuldungsquote von 6 Prozent
und ein Realzins von 2 Prozent unterstellt wird, erreicht die Zinsbela-
stungsquote nach 50 Jahren einen Wert von knapp 10 Prozent und nach
fast 250 Jahren eine Quote von 25 Prozent?. Mit héherem Zinssatz
wiirden diese Margen entsprechend frither, bei wachsendem Sozialpro-
dukt spéter erreicht.

Fur die Finanzierung der Zinszahlungen kidmen nur Steuern und
Gebtlihren oder weitere Kredite, nicht jedoch Ausgabenkiirzungen in
Betracht, da diese dem Stabilisierungsziel zuwiderliefen. Steuer- bzw.
Gebuhrenanhebungen wiren jedoch gerade in Zeiten geringerer Ein-
kommenszuwichse politisch nur begrenzt durchsetzbar. Wirde die
steigende Zinsbelastungsquote wiederum durch Kreditaufnahme
finanziert, so mufte auch die Neuverschuldungsquote wachsen. Das
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Ergebnis wire ein sich gegenseitig beschleunigender Anstieg von
Neuverschuldungs- und Zinsbelastungsquote. Die staatliche Kreditauf-
nahme wiirde — geht man realistischerweise von einer aus stabilitatspo-
litischen Grunden begrenzten inldndischen Geldversorgung und Ver-
schuldungsmoglichkeit im Ausland aus — die gesamtwirtschaftliche
Ersparnis deshalb rasch vollstindig ausschopfen und miifite in zuneh-
mendem Malle private Nachfrage zurtickdringen. Dies wire aus kreis-
lauftheoretischer Sicht zwar wenig problematisch, da die Einschréan-
kung der privaten Einkommen bzw. Nachfrage ja nur vortibergehend
erfolgt; denn die Zinszahlungen an die Gliaubiger der offentlichen
Schuld stellen lediglich Transferzahlungen dar, die, wenn tuberhaupt,
erst von ihren Empfangern — den privaten Glaubigern — nachfragewirk-
sam verausgabt werden. Solange staatliche Zwangsanleihen bei Priva-
ten und eine 6ffentliche Kreditnahme bei der Zentralbank ausgeschlos-
sen bleiben, die geldpolitischen Instanzen das Geldangebot geméf
stabilitdtspolitischen Erfordernissen limitieren und fiir eine Verschul-
dung im Ausland nur beschriankt Spielraum besteht, ist das von den
Privaten angebotene Kreditvolumen jedoch selbst bei steigenden Zin-
sen begrenzt, da die privaten Anleger ihren Einkommensverwendungs-
entscheidungen statt kreislauftheoretischer Erwégungen ihre individu-
ellen Priferenzen beziglich Verbrauch und Sparen sowie unterschiedli-
cher Portfoliostrukturen zugrunde legen.

In einer stagnierenden Volkswirtschaft sind einer dauerhaften Aus-
weitung der Neuverschuldungsquote also durch die politische Durch-
setzbarkeit einer héheren Abgabenquote einerseits und das verfiigbare
Kreditvolumen andererseits relativ enge Grenzen gesetzt; vermutlich
wire jedoch schon lange vor Erreichen dieser Grenzen mit Einschran-
kungen des kreditpolitischen Spielraums zu rechnen, da eine anhal-
tende hohe Neuverschuldung die konjunkturpolitische Manovrierfihig-
keit verringern und infolge entsprechender Zins- und Preiserwartungen
und psychologisch bedingter Widerstidnde zu wachsendem Attentismus
der Anleger fihren dtrfte.

Unterstellt man statt einer dauerhaft stagnierenden Wirtschaft ein
gedampftes, aber immer noch positives Wachstum der Produktionsta-
tigkeit, so sind — wie Domar ebenfalls zeigte — die quantitativen Grenzen
der staatlichen Verschuldung zwar weiter gezogen: So liegen beispiels-
weise bei einem Sozialproduktswachstum von durchschnittlich 1 Pro-
zent, einer Neuverschuldungsquote von wiederum 6 Prozent und einem
Realzins von 2,5 Prozent die Grenzwerte flir die Schuldenstandsquote
bei 6, fur die Zinsbelastungsquote bei 12,2 Prozent®. Auch hier wird
man jedoch davon ausgehen kénnen, dafl eine Erh6hung der Steuerbe-
lastungsquote zur Finanzierung der Zinszahlungen — selbst wenn sie
nur wenige Prozentpunkte betrigt — angesichts des abgeschwichten
Einkommenswachstums auf erheblichen politischen Widerstand tref-
fen wirde. Bei Kreditfinanzierung der Zinsen mitiflte die Neuverschul-
dungsquote in absehbarer Zeit an die Grenzen des gesamtwirtschaftli-
chen Kreditpotentials stoflen. Weiterhin besteht auch hier — wenngleich
in weniger gravierender Weise als im Falle gesamtwirtschaftlicher
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Stagnation — die Gefahr, dafl sich bei den Kapitalanlegern aufgrund der
anhaltend hohen 6ffentlichen Neuverschuldung zunehmend Attentis-
mus ausbreitet und die konjunkturpolitische Handlungsfihigkeit der
offentlichen Haushaltsgebarung in Rezessionen deutlich eingeschrinkt
wird.

Die vorangegangenen Ausfliihrungen zeigen zweierlei. Auf der einen
Seite verfiigt die Finanzpolitik grundsétzlich tiber Instrumente, um den
durch eine dauerhafte kriftige Wachstumsverlangsamung maoglicher-
weise ausgeldsten Nachfrage- und Gewinneinbriichen entgegenzuwir-
ken. Auf der anderen Seite sind dem effizienten Einsatz dieser Instru-
mente jedoch vor allem insofern Grenzen gesetzt, als die Finanzierung
der in Betracht kommenden nachfragestiitzenden Mafnahmen (Erho-
hung der staatlichen Realausgaben oder konsumanregende steuerliche
MaBnahmen) durch Kreditnahme auf lingere Sicht die erwédhnten
belastungs- oder stabilititspolitischen Friktionen auslésen durfte.
Steuererh6hungen oder Ausgabenkirzungen als Alternativen zur Kre-
ditfinanzierung wiirden vermutlich an politischen Widerstdnden schei-
tern und/oder dem Ziel der Nachfragestabilisierung zuwiderlaufen.

FaBt man diese Uberlegungen zusammen, so erscheint eine Stabilisie-
rung der Produktionstitigkeit auf einem deutlich verlangsamten oder
gar stagnierenden Wachstumspfad mittels finanzpolitischer Mafnah-
men — falls erforderlich — kurz- bis mittelfristig durchaus méglich. Auf
lingere Frist wird demgegentiber aufgrund des sich allmé&hlich veren-
genden Finanzierungsspielraums fiir nachfrage- und gewinnstiitzende
MaBnahmen des Staates entscheidend sein, inwieweit sich die privaten
Wirtschaftssubjekte an die verdnderten Wachstumsbedingungen anpas-
sen. Dabei kdme es zum einen auf die Reduzierung der Einkommensan-
spriiche — d.h. der Lohnforderungen einerseits und der von den
Unternehmern geforderten Mindestrendite andererseits — an. Zum
zweiten mui3ten die Privaten, kreislauftheoretisch betrachtet, ihre Spar-
quote der geringeren Investitionsquote anpassen, d. h. einen grif3eren
Anteil ihres Einkommens konsumtiv verwenden. Beides erscheint zwar
denkbar, aber keineswegs sicher. Die Moéglichkeit einer Reduzierung
von Einkommensanspriichen bei anhaltend geringem Wachstum wurde
oben bereits angedeutet. Eine gesamtwirtschaftliche Steigerung der
Konsumquote konnte in gewissem Umfang aus den skizzierten Umver-
teilungstendenzen sowie aus einer allmihlichen Gewdhnung der Priva-
ten an das geringere Wachstum und damit einer erneuten Stabilisierung
der Einkommenserwartungen resultieren.

IV. AbschlieBende Bemerkungen

Die hier vorgetragenen, notwendigerweise unvollstandigen und zum
Teil zweifellos recht hypothetischen Uberlegungen geben sicherlich
keine befriedigende Antwort auf die eingangs formulierte Frage, ob und
inwieweit ein einigermalien stabiler wirtschaftlicher Entwicklungspfad
unter Aufrechterhaltung marktwirtschaftlicher Bedingungen auch
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noch bei stark eingeschriankten oder stagnierenden Wachstumsmaog-
lichkeiten erreichbar ist. Wie oben gezeigt, bestehen die stabilitatspoliti-
schen Risiken einer ausgepriagten Wachstumsverlangsamung vor allem
in der Gefahr anhaltender kontraktiver Nachfrageliicken, riicklaufiger
Gewinnquoten und Kapitalrenditen, erhohter Absatz- und Gewinnrisi-
ken sowie durch die beschleunigte Verdrangung von Grenzbetrieben
bewirkter wettbewerbseinschrankender Konzentrationseffekte und
zusatzlicher beschéaftigungspolitischer Friktionen. Ob und inwieweit in
der Realitit mit diesen Wirkungen zu rechnen ist, bleibt mangels
hinreichender empirischer Erfahrungen ungewifl. Die vorgetragenen
theoretischen Uberlegungen deuten darauf hin, daB es zumindest im
Falle ausgepragt riicklaufiger Wachstumsraten und auf kurze bis mitt-
lere Sicht in stirkerem Umfang zu den skizzierten Instabilitdten kom-
men durfte. Dabei besteht insbesondere die Gefahr einer durch Multi-
plikator- und Akzeleratorwirkungen verstirkten Kontraktionsbewe-
gung, in deren Zuge mit Betriebsstillegungen, konzentrationssteigern-
den Unternehmenszusammenschliissen und vor allem negativen
Beschiftigungswirkungen zu rechnen wire. Der hierbei fiir die Wirt-
schaftspolitik — namentlich die Finanz-, aber auch die Wettbewerbs-
und Arbeitsmarktpolitik — entstehende Handlungsbedarf zur Kompen-
sation dieser Wirkungen wire vermutlich erheblich. Soweit dieser
Handlungsbedarf auf die kurze bis mittlere Frist beschriankt bleibt,
durften die finanzpolitischen Instanzen jedoch tber gentigend steuer-
und schuldenpolitischen Spielraum verfligen, um den stabilisierungs-
politischen Zielstellungen Rechnung zu tragen.

Wesentlich schwieriger ist die Frage zu beantworten, ob ein markt-
orientiertes Wirtschaftssystem auch bei ldngerfristig geringen oder gar
stagnierenden Wachstumsmoglichkeiten noch funktionsfihig bliebe
und einem im Trend annidhernd stabilen Entwicklungspfad folgen
koénnte. Den obigen Uberlegungen zufolge erscheint selbst im Falle
einer anhaltenden Stagnation der privatwirtschaftlichen Produktions-
tatigkeit ein volliger Zusammenbruch des Marktsektors — wie es von
zahlreichen, nicht nur neomarxistischen, sondern auch orthodoxen
Okonomen behauptet wird® — keinesfalls zwingend. Wie oben gezeigt,
bestehen auch noch in einer oligopolistisch strukturierten und weiter-
hin evolutioniren, technische Neuerungen realisierenden Wirtschaft
des gesamtwirtschaftlichen Nullwachstums Gewinnspielrdume, die
unter bestimmten Bedingungen hinreichende Anreize zur Aufrechter-
haltung der Produktionstétigkeit bieten. Die von einigen Vertretern der
neomarxistischen Wirtschaftstheorie vorgebrachte These, das kapitali-
stisch-marktwirtschaftliche System miisse bei Nullwachstum und
dementsprechend beschrinkten Investitionsmaoglichkeiten zwangslau-
fig zusammenbrechen, da die Konkurrenz zur Reininvestition der
Gewinne und damit zur Ausdehnung der Produktion zwinge*, ist in
dieser Form und mit dieser Begriindung sicher nicht haltbar. Zwar trifft
es zu, dafl Unternehmungen unter Konkurrenzbedingungen grundséitz-
lich einem gewissen Wachstumsdruck ausgesetzt sind, da sie durch eine
Ausweitung ihrer Stickzahlen, Produktpalette und Marktanteile ihre
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Stiickkosten und Absatzrisiken verringern und ihre Wettbewerbsposi-
tion verbessern kénnen. Daraus kann jedoch nicht gefolgert werden, bei
fehlendem gesamtwirtschaftlichen Wachstum wiirden die Unterneh-
mungen ihre Produktionstitigkeit allmihlich einstellen. Denn die
Unternehmensaktivititen sind wesentlich von Ertrags- und Risikotiber-
legungen bestimmt. Fortbestehende, wenngleich verminderte Gewinn-
chancen, anhaltende Priferenzen fur die Bildung von Realvermdgen
bei hinsichtlich Umfang und Attraktivitit begrenzten Anlagealternati-
ven sowie die nach wie vor gegebenen Moéglichkeiten zur Einddmmung
und Streuung von Investitionsrisiken vor allem fiir gréf3ere, marktstér-
kere Unternehmungen durften dafiir sorgen, dafy weiterhin Anreize zur
Erhaltung oder sogar Erweiterung des produktiven Kapitalstocks
bestehen. Zudem hat die einzelne Unternehmung selbst bei gesamtwirt-
schaftlichem Nullwachstum noch die Chance zu expandieren, indem es
die Marktanteile anderer Betriebe zurtickdringt oder diese sogar zum
volligen Ausscheiden zwingt. Ahnliches gilt aus einzelwirtschaftlicher
Sicht auch fiir Rationalisierungsmafinahmen; ebenso wie Absatzsteige-
rungen zu Lasten anderer Betriebe eréffnen sie dem einzelnen Unter-
nehmen grundsétzlich die Moglichkeit, seinen Anteil am Gewinn und
damit seine Rendite auf Kosten der lbrigen Marktteilnehmer zu er-
hohen.

Preiser begriindet seine These vom ,,Wachstumszwang®“ marktwirt-
schaftlicher Systeme — ,,Die Kapitalistische Wirtschaft mufl wachsen,
sonst geht sie zugrunde; der blofle Stillstand bedeutet de facto Rick-
gang und Krise®.” — mit Hinweis auf die méglichen Multiplikator- und
Akzeleratorwirkungen sinkender gesamtwirtschaftlicher Wachstumsra-
ten. Dieses Argument gilt aber nur fiir den Ubergang zu einem neuen,
flacheren Wachstumspfad; gerade zur Stabilisierung einer solchen
Umbruchsphase verfiigen die finanzpolitischen Instanzen jedoch, wie
oben dargestellt, durchaus tiber wirksame Instrumente. Dartiber, ob ein
marktwirtschaftliches System auch bei lingerfristig geringen oder
stagnierenden Wachstumsmaglichkeiten existenz- und funktionsfihig
bliebe, sagen die Uberlegungen Preisers wenig aus.

Wenngleich viel dafiir spricht, daf} sich eine marktorientierte Volks-
wirtschaft auch bei sehr niedrigem oder stagnierendem gesamtwirt-
schaftlichen Wachstum noch einigermaflen stabil entwickeln kann,
lieBen die obigen Ausflihrungen doch auch die Risiken erkennen, die
mit einer kraftigen Wachstumsabschwichung verbunden sind. Da die
o6ffentlichen Instanzen nicht tber den steuer- und kreditpolitischen
Spielraum verfligen durften, um dauerhaft private Nachfrage- und
Gewinndefizite zu kompensieren, kime es aus stabilisierungspoliti-
scher Sicht entscheidend darauf an, ob sich die privaten Wirtschafts-
subjekte, unterstiitzt von der staatlichen Wirtschaftspolitik, allmahlich
an die veranderten Wachstumsbedingungen anpassen und etwa ihre
Einkommens- und Gewinnanspriiche sowie ihre Sparneigung verrin-
gern wirden. Ob und inwieweit damit zu rechnen wire ist ungewif3. Die
oben angefiihrten empirischen Befunde lassen eindeutige Schluf3folge-
rungen zwar nicht zu, stlitzen aber doch die Vermutung, daf die
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Anpassungsflexibilitit marktwirtschaftlicher Systeme in bezug auf
Abschwichungen des Wachstumstrends recht hoch einzuschétzen ist.
Auf die Frage, bei welcher Grof3enordnung jene Wachstumsmarge
etwa liegt, deren Unterschreiten schliefllich die Aufrechterhaltung
privatwirtschaftlicher Produktionsaktivititen gefdhrden wiirde, ist eine
eindeutige Antwort noch weniger moglich. Die bisher in der Realitit
beobachteten Wachstumsmuster lassen lediglich darauf schlief3en, daf
diese Marge deutlich unterhalb der 2 Prozent-Rate anzusetzen ist. Im
tibrigen diirfte ihre Hohe zeitlich und von Land zu Land z. B. aufgrund
unterschiedlicher Einkommensanspriiche, Risikoneigungen oder Ein-
kommensverwendungspriferenzen differieren.
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Arbeitszeitverkiirzung mit vollem
Lohnausgleich.
Beschaftigungs- und
Kosteneffekte*

Josef Christl
Karl Pichelmann

1. Die Kontroverse iiber die Beschiftigungseffekte

Das Ausmalf3 der Beschiftigungseffekte, die von einer allgemeinen
Arbeitszeitverklirzung ausgehen, ist ein heftig umstrittener Punkt in
der Arbeitszeitdebatte'. Einfache Aquivalenzvolumenrechnungen set-
zen die relative Verringerung der Arbeitszeit dem relativen Beschéfti-
gungszuwachs gleich; d. h. bei rund 2,8 Millionen unselbstandig
Beschiftigten flihrt z. B. eine Arbeitszeitverkiirzung von 2,5 Prozent zu
einer zuséatzlichen Nachfrage im Ausmal3 von 70.000 Personen. Derar-
tige, haufig als ,,Milchméadchenrechnungen* bezeichnete Kalkulationen
zeigen zwar das beachtliche Arbeitsmarktentlastungspotential von
Arbeitszeitverkiirzungen auf, ihnen wird aber entgegengehalten, einige
entscheidende Faktoren der Arbeitskriftenachfrage zu vernachlissi-
gen. Denn Aquivalenzvolumenberechnungen unterstellen, daf3 die ein-
zig mogliche Reaktionsform und Unternehmen auf Arbeitszeitverringe-
rungen in der Rekrutierung zuséitzlicher Arbeitskrifte besteht; Beschif-
tigungsausweitungen proportional zum Ausmal von Arbeitszeitverkiir-
zungen werden indes aus einer Reihe von Griinden bezweifelt.

Der erste Einwand bezieht sich darauf, daf} die Unternehmen ihren
Arbeitskrifteeinsatz unter mittelfristigen Gesichtspunkten planen und
Arbeitszeitreduktion nicht unmittelbar mit Neueinstellungen beant-
worten werden. Denkbare Reaktionen wiren vielmehr auch Auswei-
tung von Uberstunden, Verlingerung von Wartefristen, Aufstockung
von Auftragspolstern, langsamere Produktionsausdehnung und sogar
Produktionseinschrankungen. Daftlir gibt es allerdings keine empiri-
schen Belege. Produktionsminderungen aus Griinden der Arbeitszeit-

* Fiar Anregungen und Kritik sind wir J. Maurer, G. Linshalm und G. Suppanz zu Dank
verpflichtet.
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verkiirzung sind selbst in Hochkonjunkturphasen unter duBBerst ange-

spannten Arbeitsmarktbedingungen nicht aufgetreten. Auch das Aus-

maB von Uberstundenleistungen zeigt langfristig keine Parallelitit zur

Arbeitszeitentwicklung?

Schwerwiegender scheint dagegen das Argument, daf3 geringe beruf-
liche und regionale Mobilitidt sowie mangelnde Flexibilitit der Betriebe
die Beschiftigungseffekte einer Arbeitszeitverklirzung unterlaufen
wiirden. Eine generelle Arbeitszeitverkiirzung bringt, dieser Uberle-
gung zufolge, in spezifischen Regionen und Qualifikationsgruppen
Arbeitskrafteengpédsse mit sich, da die Anforderungsprofile fir eine
Vielzahl von Téatigkeiten und Berufen mit den Leistungsprofilen der
Arbeitslosen nicht ubereinstimmen; zur Unterstiitzung dieser These
wird dabei die hohe Konzentration der Arbeitslosigkeit auf bestimmte
Personengruppen — meist mit geringen Qualifikationen — und Wirt-
schaftsklassen hervorgehoben®.

Diese Argumentationslinie — die oft auch keynesianisch orientierten
MafBnahmen zur globalen Nachfragesteigerung entgegen gehalten wird
— ist der humankapital-theoretischen Version der neoklassischen
Arbeitsmarkttheorie entlehnt, die Disparititen in der Struktur von
Angebot und Nachfrage hinsichtlich der Qualifikation bzw. der regiona-
len Verteilung von Arbeitskriaften und Arbeitspldtzen flir die Existenz
von Arbeitslosigkeit verantwortlich macht: jene Gruppen von Arbeit-
nehmern, die zu wenig Humankapital akkumuliert haben oder zu
geringe Mobilitatsbereitschaft aufweisen, fallen ,,struktureller” Arbeits-
losigkeit anheim®.

Eine Reihe von empirischen Beobachtungen l4df3t allerdings den
Erklarungswert dieses Theorieansatzes fragwtrdig erscheinen:

— umfangreiche Qualifikationsprogramme fir ,strukturell“ benachtei-
ligte Problemgruppen des Arbeitsmarktes (etwa Frauen, ethnische
und rassische Minoritdten) bewirkten keine Verbesserung ihrer Er-
werbschancen;

— hingegen stiegen die Beschiftigungschancen der von Arbeitslosig-
keit betroffenen Arbeitnehmer im Konjunkturaufschwung deutlich
an und die vorgeblichen Profildiskrepanzen wurden bedeutungslos;

— weiters machten auch die hohe Fluktuation im Arbeitslosenbestand
und im Bestand der vakanten Arbeitspliatze langerfristige Probleme
bei der Besetzung offener Stellen kaum glaubhaft®.

Profildiskrepanzen zwischen Arbeitslosen und durch Arbeitszeitver-
kiuirzung entstehenden Arbeitsplitzen sollten daher nicht iberbewertet
werden; denn die Vorstellung, dafl die im Gefolge von Arbeitszeitver-
ringerungen benétigten zusitzlichen Arbeitskrifte flir jeden spezifi-
schen Arbeitsplatz unmittelbar aus dem Arbeitslosenbestand rekrutiert
werden miissen, geht von einem zu vereinfachten Bild von Arbeits-
marktabldufen aus. Auch wenn Arbeitnehmer in Pension gehen, wird
deren Arbeitsplatz in der Regel nicht mit einem zuvor Arbeitslosen
besetzt. Ebenso hat der durch weitverbreitete Arbeitskriafteengpésse
hervorgerufene Gastarbeiterzustrom zu Beginn der siebziger Jahre
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nicht dazu gefilihrt, daf3 fachlich hochqualifizierte Tatigkeiten nun von
auslandischen Arbeitnehmern ausgefiihrt wurden. Anpassungspro-
zesse verlaufen auf dem Arbeitsmarkt vielmehr tiber vielfiltige Auf-
stiegs- und Qualifizierungsmechanismen sowie Mobilititsketten, die
innerbetriebliche Vorrtiickungen, zwischenbetriebliche Arbeitsplatz-
wechsel, Anderungen der beruflichen Titigkeit und dhnliches um-
fassen®.

Derartige Umschichtungen und Fluktuationen auf dem Arbeitsmarkt
erreichen — selbst in unginstigen Konjunktursituationen — ein betricht-
liches AusmaB; etwa wurden in Osterreich 1978 rund % Million Fille
von Dienstgeberwechsel verzeichnet. Bei einer generellen Arbeitszeit-
verkurzung wurden lediglich mehr Personen z. B. Arbeitslose, jlingere
Arbeitskrafte — in diese Bewegungsdynamik am Arbeitsmarkt einge-
bunden werden. Die Anpassungsprozesse werden nattirlich nicht frik-
tionslos — innerhalb und zwischen Regionen, Branchen und Unterneh-
mungen — ablaufen und einige Zeit beanspruchen; die Erfahrungen der
Vergangenheit haben aber gezeigt, dall der Arbeitsmarkt tiber ausrei-
chende Flexibilitat verfligt, um strukturelle Probleme dieser Art zu
bewiltigen’. Unter diesem Gesichtspunkt verliert auch das sogenannte
»Ganzzahligkeitsargument® viel an Plausibilitat; dieses behauptet, daR
in Kleinbetrieben der gesamte Arbeitsstundenausfall durch eine
Arbeitszeitreduktion zu gering ist, um eine zusatzliche Arbeitskraft
beschiftigen zu kénnen. Anpassungsprobleme auf der Mikroebene des
Betriebes konnten aber in der Vergangenheit meist bewiltigt werden
und haben beil aggregativer Betrachtungsweise kaum Friktionen her-
vorgerufen.

Ein gravierender Einwand gegen Aquivalenzvolumenberechnungen
der Beschiftigungseffekte von Arbeitszeitverkiirzungen besteht aller-
dings darin, daf3 durch Arbeitszeitverklirzungen Produktivititsgewinne
induziert werden. Derartige Produktivititszuwichse kénnen auf ver-
schiedene Weise zustandekommen:

— bei Verringerung der Arbeitszeit steigt in der Regel die Leistungsfi-
higkeit der Beschiftigten pro Zeiteinheit. Das Ausmal der induzier-
ten Produktivitiatsgewinne durfte dabei insbesondere von der Dauer
der Arbeitszeit im Ausgangszeitpunkt und der Kapitalintensitit der
Produktionsprozesse abhingen. Arbeitszeitverdichtungen bzw.
-intensivierungen stoflen aber recht bald auf Grenzen und sind
vermutlich nur temporéarer Natur®;

— in Situationen personeller Uberkapazititen reduzieren Arbeitszeit-
verringerungen héufig lediglich das ,,unemployment on the job“. Dies
setzt voraus, daf} Unternehmen bei verschlechterten Nachfragebedin-
gungen die Beschéaftigung nicht sofort reduzieren, sondern Arbeits-
krafte ,,horten“ — wofiir es eine Reihe rechtlicher, sozialer, organisato-
rischer und betriebswirtschaftlicher Griinde gibt. Die Betriebe wiren
aber imstande, ohne zuséatzliche Arbeitnehmer einzustellen, die lau-
fende Produktionsleistung in einer kiirzeren Arbeitszeit zu erbringen;
dadurch steigt rein rechnerisch die Stundenproduktivitit an. Das
Ausmall von ,Hortungseffekten“ ist allerdings auf3erordentlich
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schwer abzuschitzen. Es ist aber anzunehmen, dalB3 angesichts hart-
nickiger Stagnationstendenzen in der Wirtschaft eine Abkoppelung
des Beschiftigungssystems von Produktions- und Nachfragebedin-
gungen ldngerfristig nicht aufrecht erhalten werden kann; daflr
scheint auch die kontinuierliche Verschlechterung der Arbeitsmarkt-
lage in Osterreich seit Jahresmitte 1981 einige empirische Evidenz zu
liefern. Das schlief3t freilich nicht aus, daf3 in einzelnen Wirtschaftsbe-
reichen noch betriachtliche personelle Kapazitidtsreserven bestehen,
die bei Arbeitszeitverkiirzungen mobilisiert werden kénnten.

— Nicht zu unterschitzen sind auch die Flexibilitdt und Kreativitat der
Betriebsfuihrungen bei der Losung betrieblicher Organisationspro-
bleme, die in der Vergangenheit schon oft unter Beweis gestellt
wurde. Arbeitszeitreduktionen kénnten daher verstirkte Rationali-
sierungsbemiithungen der Unternehmen ausldsen, die es gestatten
wirden, die bisherige Produktion mit unverdnderter Beschiftigten-
zahl zu erstellen. Neben Anderungen der betrieblichen Arbeitsorgani-
sation wére eine weitere Kapitalintensivierung der Produktionspro-
zesse infolge des verstiarkten Innovationsdrucks denkbar. Zu prifen
bliebe indes, warum die Unternehmen derartige Rationalisierungs-
moglichkeiten nicht schon bisher genutzt haben und ob durch
Arbeitszeitverktirzungen Rationalisierungshemmnisse wegfallen;

— schlieB3lich gilt es noch Anpassungsmechanismen — insbesondere im
Dienstleistungssektor — zu berticksichtigen, die tiber Verringerungen
des Leistungsangebots zu Lasten der Konsumenten gehen. In Pro-
duktivitatssteigerungen schlédgt sich nadmlich nieder, wenn es z. B. im
Einzelhandel gelingt, die Nachfrage auch innerhalb kiirzerer Laden-
offnungszeiten zu befriedigen.

Prinzipiell kann wohl davon ausgegangen werden, dal3 durch Arbeits-
zeitverklrzungen induzierte Produktivitidtszuwichse vorwiegend im
sekundéiren Sektor auftreten kénnten; denn alle Tatigkeiten, die an die
Priasenz wahrend einer Zeiteinheit oder an ein zeitabhédngiges Pensum
gebunden sind, kénnen bei unverdnderter Leistungserbringung nicht
in kurzerer Zeit ausgefiihrt werden. Im Bereich privater und offentli-
cher Dienstleistungen dirfte daher bei einer Arbeitszeitverkiirzung
ceteris paribus auch mit den relativ hochsten Beschéftigungseffekten
zu rechnen sein.

2. Das AusmaB von Beschiftigungs- und Produktivitiatseffekten

Zum gesamtwirtschaftlichen Ausmalfl von Produktivititsgewinnen
im Gefolge einer Arbeitszeitverringerung liegen verschiedene makro-
okonomische Modellstudien und Berechnungen vor. Die Aussagekraft
der empirischen' Ergebnisse hingt dabei allerdings stark von den
okonometrischen Modellstrukturen sowie vom Ausmalf der unterstell-
ten Arbeitszeitverklirzung ab, sodal3 die Resultate nur beschriankt
vergleichbar sind’.
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— Die Modellrechnung des Instituts fir Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung in der BRD gehen — unter Berlicksichtigung von Unterneh-
merbefragungen, Plausibilititsiiberlegungen und historischen Erfah-
rungen — davon aus, dal etwa ' der Arbeitszeitverkiirzung in
Produktivitatserhéhungen umgewandelt wird, und % in Neueinstel-
lungen.

— Das ,,Treasury-Modell* fiir das Vereinigte Konigreich England unter-
stellt eine Erhohung der Stundenproduktivitiat im Unternehmensbe-
reich um 30 Prozent.

— Die Simulationen des niederldndischen Zentralplanbitiros implizieren
nur eine schwache induzierte Produktivititsverbesserung je
Erwerbstitigenstunde.

— Keine zusatzlichen Produktivitatszuwédchse werden in Modellsimula-
tionen des Commissariat général du Plan in Frankreich sowie des
belgischen Planbtiros angenommen. Eine andere franzosische Studie
gelangt hingegen zu dem Resultat, dafl eine Arbeitszeitverkiirzung zu
50 Prozent durch Produktivititsgewinne kompensiert wird®.
Insgesamt gesehen besteht also weitgehend die Tendenz, den durch

Arbeitszeitverringerungen induzierten Produktivitatseffekt mittelfri-

stig relativ niedrig anzusetzen; daflir scheint auch die Stetigkeit des

mittel- und langfristigen Verlaufs der Produktivitatstrends zu sprechen.

Dies schlief3t indes nicht aus, dafl zumindest kurzfristig durch Aufzeh-

rung von Produktivitidtsreserven bzw. Vorziehung von Rationalisie-

rungsmafinahmen nicht unbetriachtliche Produktivititsgewinne ver-
zeichnet werden kdonnen.

Eine oOsterreichische Studie zu den quantitativen Aspekten der
Anpassungsprozesse bei der Arbeitszeitverkiirzung zeichnet anhand
eines 6konometrischen Partialmodells fir die Periode 1959-1974 folgen-
des Bild:

Ubersicht 1
Anpassungsmechanismen bei Arbeitszeitverkiirzungen 1959-1974

Stunden- Uberstunden- Beschéftigungs-
Jahr produktivitat effekt effekt
kumulierte Anpassungsreaktion
0 30% 50% 20%
1 20% 30% 50%
9 b . 100%

Quelle: Butschek 1982

Im Jahr der Arbeitszeitverklirzung wurde die Verringerung der
gesetzlichen Arbeitszeit zu 50 Prozent durch zusétzliche Uberstunden
kompensiert; der Beschiftigungseffekt lag nur bei rund 20 Prozent der
Arbeitszeitverringerung; bereits im zweiten Jahr nach der Arbeitszeit-
verklirzung gingen die temporiren Produktivititsgewinne wieder ver-
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loren und auch die Uberstunden wurden wieder auf ihr Normalausmaf

herabgesetzt; die Arbeitszeitverkiirzung wurde zur Génze in Beschafti-

gungsausweitungen umgesetzt'.

Eine methodisch dhnlich konzipierte Untersuchung von Anpassungs-
mechanismen im Bereich der Industriebeschéftigung gelangt fur die
Periode 1959-1977 zu dem Resultat, daf3 langfristig bei einer 1prozenti-
gen Arbeitszeitverkirzung ein Beschéftigungseffekt von 0,8 Prozent
entsteht'.

Die tendenzielle Wachstumsverlangsamung und Unterauslastung der
Produktionskapazitiaten in der zweiten Halfte der siebziger Jahre 143t
allerdings vermuten, daf3 sich die Gewichte von Beschiftigungs- und
Produktivititseffekten wverschoben haben. Daher wurde anhand
makrodkonomischer Modellsimulationen versucht, neuerlich die Reak-
tionsmechanismen auf Arbeitszeitverkiirzungen abzuschéitzen.

Das den Simulationen zugrundegelegte 6konometrische Partialmo-
dell besteht aus zwei Kernelementen:

a) einer Arbeitszeitfunktion mit deren Hilfe die Auswirkungen allge-
meiner Arbeitszeitverkturzungen auf die Effektivarbeitszeiten quan-
tifiziert werden konnen, und

b) einer Beschdftigungsfunktion, in die die Effektivarbeitszeit als erkla-
rende Variable eingeht.

Funktionale Form und 6konometrische Schéatzergebnisse der Glei-
chungen sind in einem eigenen Anhang dargestellt.

Die zu erkliarende Variable in der Arbeitszeitfunktion bildet die
durchschnittliche wachentliche Effektivarbeitszeit unselbstiandig
beschiftigter Méanner. Die Beschrankung auf die Arbeitszeiten mannli-
cher Arbeitnehmer erfolgt, um Effekte der Teilzeitbeschaftigungen, die
fur diese Gruppe eine vernachlédssigbare Rolle spielen, auszuschalten.
Als erklirende Faktoren fungieren eine Konjunkturvariable, ndmlich
das Verhiltnis zwischen aktuellem Brutto-Inlandsprodukt und seinem
Trendwert, sowie die gesetzlichen Wochenarbeitszeitbestimmungen.
Letztere gehen in die Schitzung auch mit dem entsprechenden Wert der
Vorperiode ein, da man davon ausgehen mul3, daf3 Arbeitszeitanpassun-
gen an geidnderte gesetzliche Vorschriften erst verzdogert eintreten
kénnten (z. B. temporirer Ausgleich durch Uberstunden). Der Uber-
gang von der effektiv geleisteten Arbeitszeit mannlicher Arbeitnehmer
auf jene der Arbeitnehmer insgesamt wurde durch eine zusétzliche
Verhaltensgleichung modelliert.

Die 6konometrischen Schétzergebnisse lassen sich wie folgt zusam-
menfassen: Relative Verdnderungen der gesetzlichen Arbeitszeit
bewirkten innerhalb eines Zeitraumes von zwei Jahren Verédnderungen
der Effektivarbeitszeit im gleichen Ausmalf. Die Arbeitszeitanpassung
erfolgte daher nicht sofort im vollen Umfang; im Jahr der Arbeitszeit-
verkiirzung selbst wurden nur % der Reduktion der Normalarbeitszeit
in Form verringerter tatsidchlich geleisteter Arbeitzeit wirksam, der
Rest wurde offenbar durch vermehrte Uberstundenleistungen absor-
biert. Dieser Uberstundeneffekt trat indes nur temporar auf; bereits in
der Arbeitszeitverkiirzung folgenden Jahr wurden die Uberstunden —
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vermutlich aus Kostengriinden — wieder auf ihr Normalausmal3 herab-
gesetzt und eine vollstdndige Anpassung der Effektivarbeitszeiten an
gedanderte Normarbeitszeiten trat ein.

Weitere Hinweise auf die Form dieses Adaptionsprozesses kénnen
aus der detaillierten Analyse einzelner Jahre gewonnen werden, in
denen gesetzliche Arbeitszeitverkirzungen stattfanden. Etwa spiegelte
sich die Arbeitszeitverkirzung in dem Hochkonjunkturjahr 1972 nur zu
etwa einem Drittel in Verringerung der tatsdchlich geleisteten Arbeits-
zeit der mannlichen Arbeitskrifte noch im gleichen Jahr wider. 1975
dagegen wurde die Verdnderung der Normarbeitszeit rascher realisiert
und auch 1977 wurde die Urlaubsverlidngerung sofort und zur Génze
weitergegeben®.

Die den Simulationen zugrundegelegte Beschdftigungsnachfrage-
funktion geht davon aus, dal3 die gewtlinschte Beschaftigungsmenge
zum Zeitpunkt t vom aktuellen Brutto-Inlandsprodukt, dem techni-
schen Fortschritt, sowie der tatsidchlich geleisteten Arbeitszeit der
unselbstandig Erwerbstatigen abhingt. Da aufgrund diverser Wir-
kungsverzogerungen die gewtlinschte Beschaftigungsmenge aber in der
Regel nicht sofort realisiert werden kann, wird fiir die aktuelle Beschéf-
tigungsnachfrage ein zeitlicher Anpassungsprozel3 spezifiziert. Uber-
dies wurde der reale Bruttostundenlohn je Beschiftigten als erklirende
Variable aufgenommen, um die Beeintriachtigung der Arbeitskrifte-
nachfrage infolge der erhéhten Kostenbelastung bei Arbeitszeitverkiir-
zungen mit vollem Lohnausgleich zu berticksichtigen®.

Mittels der beschriebenen Verhaltensgleichungen lassen sich nun
Simulationsstudien zur quantitativen Abschitzung der Beschiftigungs-
effekte von ArbeitszeitverklirzungsmafBBnahmen durchfiihren. Unter
recht einfachen mittelfristigen Wachstumsannahmen (+ 2,5 Prozent
jahrlich ab 1984) und der Hypothese, dafl 1984 eine Verkiirzung der
gesetzlichen Wochenarbeitszeit um zwei Stunden bei vollem Lohnaus-
gleich in Kraft tritt, ergibt die Modellsimulation die in Ubersicht 2
zusammengefaliten Resultate.

Ubersicht 2
Anpassungsmechanismen bei Arbeitszeitverkiirzungen
(Simulationsergebnisse)

Stunden- Uberstunden- Beschiftigungs-
Jahr produktivitat effekt effekt
kumulierte Anpassungsreaktion
0 51% 33% 16%
1 64% - 36%
2 51% - 49%
3 42% - 58%
B 36% - 64%
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Die Beschiftigungseffekte einer Arbeitszeitverkiirzung mit vollem
Lohnausgleich pflanzen sich unter gednderten wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen offenbar weit langsamer fort als in der Periode
rascher Wirtschaftsexpansion vor 1975. Nach zwei Jahren schliagt sich
die Arbeitszeitverklirzung erst etwa zur Hilfte in Beschiftigtenauswei-
tungen nieder, nach vier Jahren lediglich zu rund zwei Drittel; die durch
die Arbeitszeitverringerung induzierten Produktivititsgewinne neh-
men zwar tendenziell ab, bleiben aber auch mittelfristig erhalten. Mit
einer vollen Kompensation der Arbeitszeitverkiirzung in Form von
Beschiftigungszunahmen kann daher vermutlich nur bei einem kréfti-
geren Wirtschaftsaufschwung gerechnet werden.

Mit empirischen Mitteln kaum priifbar ist die Frage, ob analoge
Anpassungsvorginge auch bei einer Arbeitszeitverkiirzung in Form
verliangerter Mindesturlaubsanspriiche zu erwarten sind; zum einen
1aBt sich nur anndhernd abschéitzen, in welchem Ausmalf dadurch die
mittlere Jahresarbeitszeit pro Arbeitnehmer verringert wiirde, anderer-
seits konnten auch die betrieblichen Reaktionsweisen bei Urlaubsver-
langerungen anders gestaltet sein als bei einer Reduktion der Wochen-
arbeitszeit.

Zu den empirischen Ergebnissen mul allerdings angemerkt werden,
daf in der 6konometrischen Modellsimulation lediglich die unmittelba-
ren Kosteneffekte der erhéhten realen Bruttostundenléhne eingehen;
indirekte Kosten- und Preiseffekte werden nicht berticksichtigt; bezlig-
lich der Gesamtnachfrage wird angenommen, dal} sie bei Arbeitszeit-
verklirzung unveridndert bleibt.

Allgemeine Arbeitszeitverklirzungen werden allerdings die Gesamt-
nachfrage vermutlich nicht géanzlich unbertihrt lassen; denn eine
Arbeitszeitverkurzung beeinflufit im Regelfall die inlidndische End-
nachfrage durch Effekte, die sie sowohl auf die Hohe wie auch die
Zusammensetzung der Netto-Lohn- und Gewinnsumme, also der Netto-
Leistungseinkommen austibt. Wird eine Arbeitszeitverkiirzung mit
vollem Lohnausgleich durchgefiihrt, so erhéht sich die gesamtwirt-
schaftliche Lohn- und Gehaltssumme ceteris paribus im Ausmal} des
induzierten Beschiftigungseffekts; davon sollten — selbst wenn man
wegfallende Arbeitslosenunterstiitzungen berucksichtigt — zusatzliche
Konsumnachfrageimpulse ausgehen. Zu bedenken gilt es indes, daf3
durch Uberwilzung der durch die Arbeitszeitverkiirzung ausgelésten
Kostensteigerungen auf die Preise Reallohnverluste bzw. Nachfrage-
umschichtungen zugunsten importierter Produkte entstehen kénnten;
auch bleibt zu beachten, dal3} die Exportwirtschaft durch die erhéhte
Kostenbelastung moglicherweise an internationaler Konkurrenzfahig-
keit verliert und Nachfrageeinbullen auf den ausldndischen Markten
hinnehmen mufl. Erlauben hingegen die Wettbewerbsbedingungen
keine Kostenltiberwéilzung, so sind angesichts verminderter Gewinn-
spannen dimpfende Effekte auf die Investitionsneigung der Unterneh-
men nicht auszuschliefZen®.
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3. Der EinfluB auf Kosten und Wettbewerbsfihigkeit

Die Kostenwirksamkeit von ArbeitszeitverkiirzungsmalBnahmen
hiangt entscheidend von
a) der Frage des Lohnausgleichs, und
b) von der der Leistungserstellung zugrundeliegenden Produktions-
funktion
ab. Arbeitszeitverklirzung bei vollem Lohnausgleich erhéht zunichst
die Arbeitsstiickkosten; das Ausmall der Kostenerhéhung wird aber
ganz wesentlich davon beeinfluf3t, ob die Betriebe in der Lage sind,
Produktivitdtsreserven zu mobilisieren und die Inputfaktoren Arbeit
und Kapital zu substituieren (limitationale bzw. substitutionale Produk-
tionstechnologie).

MafBnahmen zur Verkiirzung der Arbeitszeit ohne Lohnausgleich
sind hingegen — sieht man vorerst von erhéhten Lohnnebenkosten
infolge des degressiven Sozialversicherungstarifs ab — weitgehend
kostenneutral. Induziert eine Arbeitszeitverkiirzung einen Anstieg der
Stundenproduktivitit, so mag diese unter der Voraussetzung eines
unveranderten Auslastungsgrades der Produktionskapazitidten, sogar
stiickkostensenkend wirken.

Bisher durchgefiihrte Untersuchungen zur Kostenwirksamkeit von
Arbeitszeitverklirzungen gehen meist von mikroékonomischen Fallbei-
spielen aus'®. Mehr oder weniger repriasentative Betriebe werden dabei
auf ihre Kostensensitivitit im Hinblick auf gednderte Normarbeitszei-
ten Uberpruft. Die daraus erzielten Ergebnisse sind aber ganz entschei-
dend von der unterstellten Produktionstechnologie bestimmt und
lassen sich daher nur mit Einschrankungen auf die Gesamtwirtschaft
ubertragen.

Im Rahmen dieser Arbeit wird der Versuch unternommen, die
Effekte der im Verlauf der siebziger Jahre durchgefiihrten Verktirzung
der gesetzlichen wochentlichen Arbeitszeit auf die Arbeitsstiickkosten
in der Gesamtwirtschaft abzuschétzen. Verdnderungen in den Lohn-
stiickkosten (Unit-Labor-Costs) bestimmen neben den geltenden Wech-
selkursrelationen, in einem hohen Mafle die internationale Konkurrenz-
position eines Landes.

Die Lohnstiickkosten (ULC) in nationaler Wahrung sind definiert:

YWGGS

= GDP (1)
wobei YWGGS$ = Bruttolohnsumme inklusive Lohnnebenkosten
GDP = reales Bruttoinlandsprodukt

Die Bruttolohnsumme (inklusive Lohnnebenkosten) 1t sich nun
aufspalten in:

YWGGS$ = LEHBU.YWGH (2)
wobei LE = unselbstindig Beschiftigte
HBU = tatsachlich geleistete (und bezahlte) Arbeitsstunden

YWGH = Stundenverdienst (inklusive Lohnnebenkesten) pro
geleisteter Arbeitsstunde je Beschéftigten
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Die Arbeitsstiickkosten je Erzeugungseinheit konnen daher geschrie-
ben werden als:

LE.HBU.YWGH 3)
GDP

Jede der in der Gleichung (3) angeftihrten Variablen steht in funktio-
naler Beziehung zur gesetzlichen Normalarbeitszeit (NAZ). Logarith-
miert man den Ausdruck (3) und leitet ihn unter der Annahme eines fest
vorgegebenen Wachstumspfades flir das reale Bruttoinlandsprodukt
nach dem Logarithmus der Variable NAZ ab, so erhidlt man die
Arbeitsstlickkostenelastizitiat einer gesetzlichen Normalarbeitszeitver-
dnderung. Die formale Ableitung der Beziehung findet sich im Anhang.

Diese Art der Darstellung besitzt die vorteilhafte Eigenschaft, die
Arbeitskosteneffekte einer gesetzlichen Arbeitszeitverdnderung in der
Form von einzelnen Elastizitaten analysieren zu konnen. Eine Variation
der gesetzlichen Normalarbeitszeiten beeinflufit die Unit-Labor-Costs
tber drei Kandle:

a) uber den ,Beschiftigungseffekt”
b) tber den ,,Weitergabeeffekt"
¢) uber den ,,Lohneffekt*

Der Beschiftigungseffekt (oder genauer: die Beschéftigungselastizi-
tit) gibt jenen KosteneinfluB3 wieder, der etwa im Falle einer Arbeitszeit-
verkiirzung durch die Einstellung zuséatzlicher Arbeitskriafte verursacht
wird. Eine Verkurzung der gesetzlichen Arbeitszeit bedingt meist auch
eine Verringerung der tatsdchlich geleisteten und damit auch der
bezahlten Arbeitszeit; diese Einflu3grée wird durch den Weitergabe-
effekt beschrieben. Und schlieBllich tragt der Lohneffekt der durch eine
Arbeitszeitverkuirzung hervorgerufenen Erhéhung der tatsdchlich
bezahlten Stundenléhne Rechnung. Er nimmt den Wert §#§ an im Falle
einer Arbeitszeitverkiirzurig ohne Lohnausgleich und betréigt 1, wenn
sich die Lohnkosten je Stunde genau im Ausmal} der reduzierten
Arbeitszeit erhéhen.

Die entsprechenden Elastizititsparameter lassen sich aus den im
vorangegangenen Kapitel dargestellten Schitzergebnissen beztiglich
der Arbeitskriftenachfrage und der geleisteten Arbeitszeit ermitteln.
Der Einflufl einer Verkiirzung der wochentlichen Normalarbeitszeit auf
die Arbeitskostenentwicklung erstreckt sich dabei Giber eine lingere
Zeitperiode, da der Anpassungsprozel3 der Unternehmen an die geén-
derten Rahmenbedingungen erst nach etwa 5 Jahren abgeschlossen ist.
Die errechneten Elastizititen gibt Ubersicht 3 wieder.

Eine Arbeitszeitverkiirzung um 1 Prozent bei vollem Lohnausgleich
erhohte somit im Jahr der Durchfiihrung die Arbeitsstiickkosten in
nationaler Wahrung um 0,22 Prozent. Von diesen 0,22 Prozent wurden
rund % durch die Einstellung zusétzlicher Arbeitskrifte (0,16 Prozent)
hervorgerufen; der Weitergabeeffekt wird, da die Arbeitszeitverkirzun-
gen in den siebziger Jahren einerseits mit vollem Lohnausgleich
durchgefiihrt wurden und auBBerdem vermehrte Uberstundenleistun-
gen induzierten, durch den Lohneffekt tiberkompensiert. Nach 5 Jah-

ULC =
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Ubersicht 3
Arbeitskosteneffekte einer Verkiirzung der gesetzlichen Arbeitszeit
bei vollem Lohnausgleich (kumulative Elastizititen)

Kosteneffekt Beschiftigungs- Weitergabe-

Jahr insgesamt effekt effekt Lohneffekt
=2+ +®@ (2) (3) 4)
0 -,22 -16 —,67 - ,73
1 —47 —-,36 1,00 -1,11
2 —55 —,49 1,00 -1,06
3 —,64 -,58 1,00 -1,06
4 =70 —,64 1,00 -1,06

ren betrigt der kumulative Arbeitskosteneffekt 0,7 Prozent. Die Unit-
Labor-Costs erhéhen sich also insgesamt wegen des durch die Arbeits-
zeitverkilirzungsmalBnahmen ausgeldsten beschleunigten Produktivi-
titswachstums unterproportional. Aussagen daruber, ob dieses
beschleunigte Produktivitatswachstum mit héheren Kapitalkosten pro
Erzeugungseinheit verbunden ist, 143t diese Analyse allerdings nicht
zU.

Mit den errechneten Elastizititen konnen die Auswirkungen der in
den Jahren 1970, 1972 und 1975 durchgefiihrten Verkiirzungen der
gesetzlichen Wochenarbeitszeit auf die Lohnstlickkostenentwicklung
abgeschitzt werden (siehe Ubersicht 4).

h The N 4 ”  Ubersicht 4
EinfluB der Arbeitszeitverkiirzung auf die

Lohnstiickkostenentwicklung

Jahr Verktlirzung der Lohnstiickkosten davon durch Wo-

gesetzlichen jahrliche Steige- chenarbeitszeitver-
Wochenarbeitszeit rungsrate in % kurzung induzierte
(in %) Lohnstickkosten-
steigerung
1969 0 3,4 0
1970 4.4 2,8 1,0
1971 0 9,9 1]
1972 2,3 7,0 0,8
1973 0 115 1,0
1974 0 121 0,5
1975 4.8 127 1,3
1976 0 5,3 1,3
1977 0 6,3 0,4
1978 0 8,9 0,4
1979 0 1,9 0,3
1980 0 48 0
1981 0 7,8 0
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Im Jahre 1975 erhohten sich etwa die Arbeitsstiickkosten in der
Gesamtwirtschaft um 12,7 Prozent. Im gleichen Jahr wurde die gesetzli-
che Wochenarbeitszeit bei vollem Lohnausgleich von 42 auf 40 Stunden
herabgesetzt; der Beitrag der Arbeitszeitverkiirzung zum Kostenauf-
trieb betrug allerdings nur rund 1,1 Prozent (0,2 Prozent resultieren
noch aus der Arbeitszeitverkiirzung des Jahres 1972). Insgesamt zeigt
sich, daBl in den siebziger Jahren der Anstieg der Arbeitskosten in
nationaler Wahrung im wesentlichen von der gesamtwirtschaftlichen
Produktivitatsentwicklung und den Lohnabschlissen, hingegen nur in
bescheidenem Ausmall von der etappenweisen Verkiirzung der
Wochenarbeitszeit, bestimmt wurde.

Verwendet man die Unit-Labor-Costs auf einheitlicher Wahrungsba-
sis als Indikator fur die preisliche Konkurrenzfiahigkeit eines Landes, so
laBt sich damit festhalten, daf3 die bisher durchgefithrten Arbeitszeit-
verkirzungen zu keiner merklichen Verschlechterung der Wettbe-
werbsposition der osterreichischen Wirtschaft beigetragen haben.
Jedenfalls sind im Vergleich zu wichtigen Aullenhandelspartnern die
Arbeitsstiickkosten auf einheitlicher Wahrungsbasis infolge der in den
siebziger Jahren praktizierten Hartwidhrungspolitik deutlich rascher
gestiegen als jene auf nationaler Wiahrungsbasis (Ubersicht 5).

Ubersicht 5
Arbeitskosten je Erzeugungseinheit in der Gesamtwirtschaft

in nationaler Wahrung in US-Dollar

Index 1967 = 100 Index 1967 = 100

1970 1980 1970 1980
Osterreich 108,3 229,3 108,2 459,1
BRD 117,8 204,7 128,7 448.9
Frankreich 122,9 342,3 109,4 398.,6
GrofBbritannien 118,8 439,0 103,7 372,0
Italien 1776 520,5 1173 379,7
Japan 119,9 307,4 121,4 494,2
USA 120,7 238,2 120,7 238,2

Quelle: Suppanz 1982

4. Zusammenfassung

Die hartnickigen Stagnationstendenzen in der internationalen Wirt-
schaftsentwicklung der letzten Jahre haben in nahezu allen westlichen
Industriestaaten Massenarbeitslosigkeit hervorgerufen; auch Oster-
reich sieht sich seit Mitte 1981 — wenn auch in geringerem Ausmal — mit
dem Problem steigender Arbeitslosenzahlen konfrontiert. Angesichts
der laufenden Technologieentwicklung und untbersehbar werdender
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okologischer Barrieren breitet sich indes zunehmend Skepsis aus, ob
die Expansion der entwickelten Industriestaaten selbst mittelfristig
jenes Tempo annehmen kann, das eine Riickkehr zur Vollbeschéaftigung
erméglichen wiirde. Daher hat die Vorstellung an Boden gewonnen,
dal}3 die traditionellen wirtschafts- und finanzpolitischen Instrumente
zur Bekdmpfung von Arbeitslosigkeit der Erganzung durch arbeitszeit-
politische Maflinahmen bedurfen. Die Arbeitszeitdebatte umfaf3it gegen-
wirtig ein breites Spektrum an Vorschlidgen und Einwéanden zu Verkiir-
zungen bzw. Flexibilisierungen der Arbeitszeit, die vorwiegend
beschaftigungspolitische Aspekte in den Mittelpunkt riicken.

Von allgemeinen Arbeitszeitverklirzungen gehen jedenfalls nicht
unbetriachtliche gesamtwirtschaftliche Arbeitsmarktentlastungseffekte
aus. Dies 146t sich empirisch schon anhand der 6sterreichischen Erfah-
rungen mit der etappenweisen Arbeitszeitverringerung in den siebziger
Jahren dokumentieren, die innerhalb von zwei Jahren in vollem
Umfang durch Beschiftigungsausweitungen kompensiert wurde.
Makrodkonomische Modellsimulationen zeigen allerdings, daf3 sich die
Beschiaftigungseffekte von Arbeitszeitverklirzungen unter den gednder-
ten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen langsamer fortpflanzen wer-
den als in der Periode rascher Wirtschaftsexpansion vor 1975. Nach zwei
Jahren schlégt sich eine allgemeine Arbeitszeitreduktion erst etwa zur
Haélfte in Beschéaftigungsausweitungen nieder, nach vier Jahren ledig-
lich zu rund zwei Drittel; die durch die Arbeitszeitverringerung indu-
zierten Produktivitdtsgewinne nehmen zwar tendenziell ab, bleiben
aber auch mittelfristig erhalten. Mit einer vollen Kompensation der
Arbeitszeitverkilirzung in Form von Beschéiftigungszunahmen kann
daher vermutlich nur bei einem kriftigen Wirtschaftsaufschwung
gerechnet werden.

Eine allgemeine Arbeitszeitverkiirzung mit vollem Lohnausgleich
wird in verschiedenen Wirtschaftszweigen recht unterschiedliche
Kostenbelastungen auslésen; insbesondere in arbeitsintensiven Wirt-
schaftsbereichen mit relativ geringem Rationalisierungspotential —
etwa dem Fremdenverkehr oder dem Gesundheitswesen — konnten
Preissteigerungen, Leistungsminderungen bzw. Einbuflen in der Wett-
bewerbsfahigkeit zu verzeichnen sein. Gesamtwirtschaftlich halt sich
aber der Kostendruck bei moderaten Arbeitszeitverringerungen in
relativ engen Grenzen; zudem waére prinzipiell auch eine weitgehend
kosten- und nachfrageneutrale Arbeitszeitverkiirzung méglich, wenn
der Lohnausgleich in der Héhe des Komplements zum Beschéftigungs-
effekt erfolgt. Damit lige man - einmal abgesehen von radikalen
Arbeitszeitverringerungen — wohl innerhalb von Verteilungsspielriau-
men, die bei den laufenden Lohnrunden ohnehin bestehen ditirften.
Und gerade im Bereich der Lohn- und Einkommenspolitik verfiigt man
in Osterreich tiber bewihrte Formen der institutionalisierten Konflikt-
regelung.

Die Verkirzung der Arbeitszeit sollte indes nicht nur als beschéfti-
gungspolitische MaBnahme mittelfristigen Charakters interpretiert
werden, die den Anpassungsprozefl an geinderte Strukturbedingungen
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der wirtschaftlichen Entwicklung unterstiitzen kann; denn in der
laufenden Arbeitszeitdebatte ricken neben Arbeitsmarktentlastungsef-
fekten insbesondere auch Fragen der Sozialpolitik, Familienpolitik, der
Erhéhung von ,,Zeitsouveranitiat”, emanzipatorische Bestrebungen von
Frauen etc. in den Mittelpunkt. Die origindre Funktion von Arbeitszeit-
politik, ndmlich die Humanisierung von Arbeits- und Lebensbedingun-
gen in unserer Gesellschaft, bleibt daher ungebrochen.

Anhang
1. Arbeitszeitfunktionen
GOt Ay P B e i
oy oL W i ’
(1) HBUM, = TGDP, ) t
GDP

e I N

HBU ... durchschnittliche wochentliche Effektivarbeitszeit unselb-
standig Beschiftigter

HBUM . durchschnittliche wochentliche Effektivarbeitszeit unselb-
stindig beschéaftigter Manner

GDP ... reales Brutto-Inlandsprodukt

TGDP.. Trendwert des realen Brutto-Inlandsprodukts
NAZ ... gesetzliche Wochenarbeitszeiten

B, Storterm

Schdtzergebnisse (Standardabweichungen in Klammern)

(Do =0.256 Bo = 0.623 B, = 0.366
(.076) (.054) (.054)
R* = 0.996 DW =1.776
SE =0.003 T =658l
2% =102 0 = 2.265
(.013) (.537)
R* =0.998 DW =2.324
SE =0.101 T =65-81

Statistische Sondereinfliisse in den Jahren 1971 und 1974 wurden
durch Dummyvariable erfaf3t.

2. Beschdftigungsfunktion
—Wt
Pl 1. i, & 3 B 5

LEg_ o LE*{ u El
(4) ( LE{_] )_( LE'__I ) e
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® (1) = ¢ e "GDP, ,u,
i LEHHBUt
iy Ll ¢ ¥t GDP, ) # - YWGLE, &
LE., LE 1 HBU; PGDPHBU,
Schdtzansatz:
GDP; YWGLE,

" 2
(2 AIOgLEt =a; + azt o aglog LEt_lHBUt o a4log PG’DPtHBUt+ €

LE*.... gewilnschte Beschiftigungsmenge

107 e unselbstiandig Beschéftigte

YWGLE . Brutto-Lohnsumme je Beschiftigten
PGDP.. Preisindex des Brutto-Inlandsprodukts

| PR Zeittrend

Schdtzergebnisse: (Standardabweichungen in Klammern)

a, = 2,132 a; = —0.011 az = 0.340 a; = —0.107
(.820) (.005) (.074) (.047)

R . =10.919 DW = 2.227

SE =0.005 4y = 65-81

Die Gleichung wurde mittels Hildreth-Lu-Verfahren um die Autokor-
relation 1. Ordnung bereinigt. Um die Abschwéichung des Produktivi-
tatswachstums ab dem Jahr 1971 zu erfassen, wurde der Zeittrend ab
diesem Zeitpunkt in nichtlinearer Form dergestalt fortgeschrieben,
dal} der Standardfehler minimiert wird.

3. Arbeitsstiickkosten

LE HBU YWGH
GDP

(6) ULC =

(7) log ULC = log ( GDP ) + log HBU + log YWGH

LE

81
(& dlog ULC” °2 CGDP : slog HBU , 8log YWGH blog HBU
6log NAZ~ dlog NAZ alongAz dlog HBU dlog NAZ

dlog (=)
GDP
— ,,Beschiftigungseffekt*: W

— ,,Weitergabeeffekt*: dlog HBU

dlog NAZ
% «. Olog YWGH b8log HBU
wLohneffekt™ =5, \"HBU slog NAZ
ULC ... Lohnstliickkosten (in nationaler Wiahrung)

YWGH . Verdienst (inklusive Lohnnebenkosten) pro geleisteter
Arbeitsstunde je Beschiftigten
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Anmerkungen

Exemplarisch fiir Osterreich: Die Industrie (49/1980); Kepplinger, Preslmaier (1982).
Dazu fir die BRD: Mertens (1982); fiir Osterreich: Butschek (1982).
Zu dieser Position: Ott (1979), Walterskirchen (1979); in der BRD: Sachverstiandigenrat
(1976); in Osterreich: Die Industrie (49/1980).
Zum Problemfeld ,struktureller* Arbeitslosigkeit, exemplarisch: Fels (1977); Hardes
(1977); Riese (1980); Rothschild (1983).
Fir einen Uberblick zu den empirischen Befunden: Cain (1976).
Dazu: Mertens (1982); Butschek (1979); Butschek (1982). Fur eine skeptischere Ein-
schitzung infolge von Segmentierungsphanomenen auf dem Arbeitsmarkt: Sengen-
berger (1977).
Zu dieser Position: Rothschild (1978); Prisching, Steiner (1979); Gorres (1980); But-
schek (1982).
Dazu: Butschek (1982); Rinderspacher (1982).
Fir eine Ubersichtsdarstellung: Européische Wirtschaft (1980).
Dazu: Engelen-Kefer (1977).
Zur Schitzmethode: Butschek (1982).
Walterskirchen (1979).
Butschek (1982).
Zur Spezifikation von Beschiftigungsnachfragefunktionen fiir Osterreich: Maurer
(1983).

15 Prisching, Steiner (1979).

16 Dazu: Seicht, Clement, Heinrich (1981); fiir eine Branchenbetrachtung: Pitz (1979).
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Theorie und Praxis des
Beteiligungsfondsgesetzes

Erich Haas
Peter Szopo

I. Einleitung

In den letzten Jahren hat sich die Wirtschaftspolitik verstarkt den
Problemen des Strukturwandels zugewandt. In einer Reihe einschlagi-
ger Untersuchungen wurde immer wieder betont, daB3 in Osterreich der
Anteil der Grundstoffindustrie zu hoch und der Anteil der Fertigwaren-
industrie im Vergleich zu anderen hoch entwickelten Industrielindern
zu gering sei. Insbesondere seit der — mittlerweile wieder beseitigten —
dramatischen Verschlechterung der osterreichischen Leistungsbilanz
in der zweiten Halfte der siebziger Jahre und der verschirften Arbeits-
marktsituation steht die Schaffung neuer Instrumente zur Beschleuni-
gung des Strukturwandels im Mittelpunkt der Wirtschaftspolitik. Hier
sind insbesondere die seit 1981 bestehende TOP-Aktion — die Gewih-
rung gunstiger Kredite fur leistungsbilanzrelevante Investitionen -
sowie die Fertigungstiberleitungsaktion zu nennen.

Die Notwendigkeit eines raschen Strukturwandels erfordert auch die
Verbesserung der Finanzierungsstruktur der osterreichischen Wirt-
schaft. In den letzten drei Jahrzehnten ist ein stidndiger Riuckgang des
Eigenkapitals der osterreichischen Wirtschaft festzustellen. In einer
vom Bundesministerium fiir Finanzen 1980 in Auftrag gegebenen
Studie mit dem Titel ,,Ausmal, Funktion und Verzinsung des Eigenka-
pitals in der oOsterreichischen Industrie” wurde dieser Riickgang seit
dem Jahre 1955, dem Jahr der Schillingseroffnungsbilanz, dokumen-
tiert'. Unter Zugrundelegung von sechs verschiedenen Eigenkapitalde-
finitionen, die sich durch die Berticksichtigung von Sozialkapital,
sonstigen Rickstellungen und stillen Reserven unterscheiden, wurde
ein stetes Sinken des Eigenkapitals ausgewiesen, und zwar im schlech-
testen Fall — lediglich unter Berticksichtigung des Grundkapitals inkl.
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Riicklagen — von 57 Prozent auf 23 Prozent zwischen 1955 und 1977, und
im gunstigsten Fall — unter Einbeziehung aller eigenkapitaldhnlichen
Komponenten — von 65 Prozent auf 57 Prozent im gleichen Zeitraum.
Der Ruckgang des Eigenkapitals hat sich vor allem in der zweiten
Hailfte der Beobachtungsperiode ereignet. Diese Untersuchung bezieht
sich zwar in erster Linie auf Aktiengesellschaften, deren Produktions-
und Eigentumsstruktur fiir die ésterreichische Wirtschaft keineswegs
typisch ist. Dennoch kann davon ausgegangen werden, dal3 sich &hnli-
che Tendenzen in allen Bereichen unabhingig von der Rechtsform
zeigen.

Fir diese Entwicklung sind eine Reihe von Griinden mafigebend.
Zum einen ist es in Zeiten hohen Wachstums ganz nattirlich, daf3 die
Innenfinanzierung eines Unternehmens zur Finanzierung der Expan-
sion nicht vollstdndig ausreicht. Ein Unternehmen mit hohem Wachs-
tum wire sogar schlecht beraten, Fremdkapital nicht in den Betrieb
aufzunehmen. Dies wiirde namlich das Wirksamwerden des Leverage-
Effektes verhindern, der darin besteht, daf3 die Rentabilitidt des Eigen-
kapitals durch die Aufnahme von Fremdkapital gesteigert werden
kann. Solange die Fremdkapitalzinsen niedriger sind als die Eigenkapi-
talverzinsung, erarbeitet das Fremdkapital einen Gewinn, der die
Rentabilitit des Eigenkapitals erhéht. Die Hebelwirkung ist umso
grofler, je hoher der Anteil des Fremdkapitals ist.

Ein zweiter Grund flir die mangelnde Ausstattung der Unternehmen
mit Eigenkapital liegt darin, daB3 die Osterreichische Steuerpolitik auf
die Férderung der Innenfinanzierung ausgerichtet ist. Seit der Mitte der
50er Jahre gibt es die vorzeitige Abschreibung, die in formaler Betrach-
tung einen vom Fiskus gewihrten zinsenlosen Kredit darstellt und die
materiell in Ertragsjahren als eine Art Investitionspeitsche funktioniert.
Zur vollen Ausntitzung der Steuerbeglinstigung war und ist in vielen
Fillen die Aufnahme von Fremdkapital notwendig. In vermindertem
Ausmal gilt dies auch fur den im Jahr 1972 eingefiihrten Investitions-
freibetrag. Die massive Forderung der Investitionen und die daraus
entstehenden stillen Reserven haben eine Finanzierungsstruktur
geschaffen, die Horst Knapp in einer Rezension der eingangs zitierten
Eigenkapitalstudie zu der Bemerkung veranlafte: ,Wenn das dsterrei-
chische Steuersystem eine Mitschuld am Ruckgang der Eigenkapital-
quote trifft, so paradoxerweise eher insofern, als es die Eigenkapitalbil-
dung im Unternehmen nicht zu wenig, sondern zu stark begtinstigt — zu
stark namlich in Relation zu der alternativen Form der Eigenkapitalbe-
schaffung im Wege der AufBlenfinanzierung.“ Bei der Beschaffung
neuen Risikokapitals durch Auf3enfinanzierung stehen namlich ,,steuer-
liche Griinde im Wege, die tiblicherweise nicht ins Treffen geftihrt
werden: die De-facto-Pramierung der Nichtausschiittung von Gewin-
nen durch alle Varianten der steuerlichen Investitionsbeglinstigung*.

Der letzte bedeutende Versuch zur Belebung des Aktienmarktes,
namlich die Reform des Korperschaftsteuergesetzes im Jahr 1968,
schlug fehl. Bei dieser Reform war versucht worden, die Attraktivitat
finanzieller Anlagen im Unternehmensbereich dadurch zu erhohen, daf3
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die Ausschiittung von Gewinnen von Kapitalgesellschaften beglinstigt
besteuert wurde. Aufgrund bestimmter besonderer Gegebenheiten kam
es aber nicht zur erwiinschten Belebung der Aullenfinanzierung (z. B.
wegen der fehlenden Nachsteuer bei Ausschiittungen an die Oberge-
sellschaft, wenn diese Ausschittungen nicht an physische Personen
weitergegeben wurden, oder wegen des geringen Interesses an einer
AuBenfinanzierung durch die Mehrheitsgesellschafter). Es kam ledig-
lich zur Konstruktion von Doppelgesellschaften (Produktions- und
Besitzunternehmen) und zur Entwicklung des sogenannten Schiitt-aus-
hol-zuriick-Verfahrens.

Dazu kommt, daB in Osterreich seit jeher die Veranlagung in risikolo-
sen Papieren (Sparguthaben, festverzinsliche Wertpapiere), sei es de
facto, sei es de iure, begunstigt ist. Paradoxerweise werfen solche
Anlagen netto einen hoheren Ertrag ab als die Veranlagung in Unter-
nehmen. Besonders schmerzlich ist dies in Zeiten hoher Zinssitze, wie
sie flir die vergangenen Jahre typisch waren.

Zweifellos gibt es noch eine Reihe anderer Griinde, die dafiir verant-
wortlich sind, daB sich in Osterreich in den letzten Jahrzehnten nicht
einmal ansatzweise ein Aktienmarkt entwickelt hat. Es ist im Gegenteil
eine geradezu risikofeindliche Grundtendenz in den Veranlagungen
entstanden.

Es ist klar, daB in einem so traditionsbewuBten Land wie Osterreich
nur behutsam an die Entwicklung neuer Finanzierungsformen herange-
gangen werden kann. Als ein solcher Versuch kann das Beteiligungs-
fondsgesetz (BFG) gesehen werden, dessen Zielsetzung eine doppelte
ist. Einerseits sollen jenen mittleren Unternehmen, die sich in einer
Umstrukturierungsphase befinden, glinstige Finanzierungsmittel
gewiahrt werden. Andererseits ist das Beteiligungsfondsgesetz ein
Instrument, um potentielle Anleger erstmals seit Jahrzehnten wieder
mit dem Gedanken vertraut zu machen, ihr Kapital in Unternehmen
anzulegen.

II. Das Beteiligungsfondsgesetz aus 6konomischer Sicht

Mit dem BFG hat das in Osterreich von den Sozial- und Wirtschafts-
partnern schon seit den 60er Jahren forcierte Konzept der Kapitalbetei-
ligung einen entscheidenden Fortschritt gemacht®. Gerade die relativ
rasche Realisierung des Gesetzes hat bewiesen, dafl die Chancen fur
eine Losung dieser Frage grof3er geworden sind. Dies durfte vor allem
darauf zurluckzufiihren sein, daf3 das Problem einer ausreichenden
Risikokapitalbereitstellung einiges von seinem ideologischen Gehalt
verloren hat. Es ist allen Verantwortlichen in den letzten Jahren klar
geworden, daf3 die Frage des Eigentums an Produktionsmitteln und die
Frage der betrieblichen Entscheidungs- und Mitspracheverhiltnisse auf
der einen Seite und die Ausstattung von Finanzierungsmitteln mit
bestimmten Eigenschaften auf der anderen Seite zwei verschiedene,
theoretisch und praktisch deutlich trennbare Fragen sind. Dartiber
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hinaus sind die Gestaltungsmaoglichkeiten von Finanzierungsinstru-

menten inzwischen derartig vielfaltig, dal3 so grobe Unterscheidungen

wie jene in Fremd- und Eigenkapital, oder auch jene in Risiko- und

Nichtrisikokapital, die Komplexitat des Wirtschaftslebens ohnehin nur

unzureichend erfassen. Man denke in diesem Zusammenhang beispiels-

weise an die grof3e Variationsbreite der stillen Gesellschaft, die von der

Mitunternehmerschaft mit Substanzbeteiligung bis zu dem partiari-

schen Darlehen dhnlichen Auspragungen reicht; oder man denke etwa

an die in den letzten Jahren diskutierte Mischform des nachrangigen

Kapitals.

Wichtiger als die Einordnung eines neuen Finanzierungsinstruments
in bestehende Kategorien der Beteiligungsfinanzierung ist die Frage
nach den spezifischen Eigenschaften, die es im einzelnen haben sollte,
um gerade in der jetzigen Wirtschaftssituation den unternehmerischen
und gesamtwirtschaftlichen Anforderungen zu geniigen®. Geht man
unter diesem Gesichtspunkt an das durch das BFG geschaffene Finan-
zierungsinstrument heran, so stehen dabei die folgenden vier Elemente
im Vordergrund:

— Der Risikocharakter des bereitgestellten Kapitals;

— der Umstand, daB} es sich um Auflenfinanzierung handelt;

— die Langfristigkeit des bereitgestellten Kapitals;

— und schlielich der Umstand, dal3 diese Finanzierungsform auf die
spezifisch Osterreichische Wirtschafts- und Unternehmensstruktur
Riucksicht nimmt.

Der Risikocharakter der Beteiligungen nach dem BFG kommt in
zweifacher Weise zum Ausdruck: Einerseits darin, dafl das Beteili-
gungskapital im Konkurs haftet, wobei die Beteiligungen nach § 14
Abs. 2 BFG jedoch keine unbeschrinkte Haftung und keine Nach-
schuBBpflicht der Beteiligungsfondsgesellschaft begriinden durfen®,
andererseits in der Gewinnabhéngigkeit der Ausschuttung. Die Vorteil-
haftigkeit beider Elemente bedarf kaum eines Kommentars. Die Auf-
stockung des haftenden Kapitals erleichtert dem Unternehmer unter
Umstinden den Zugang zu weiterer Fremdfinanzierung, die Erfolgsab-
hiangigkeit der Verzinsung ermoglicht ihm, die Bedienung des Kapitals
an die Unternehmensentwicklung anzupassen. Wie wichtig gerade
letzteres ist, hat sich in den vergangenen drei, vier Jahren gezeigt, als
Unternehmen, die in der Phase raschen Wachstums hohe Fremdkapital-
positionen aufgebaut hatten, durch den Anstieg der Zinsen und die
gleichzeitige Konjunkturverschlechterung in finanzielle Schwierigkei-
ten gerieten.

Das zweite wichtige Element der Beteiligungsfinanzierung nach dem
BFG ist der Umstand, da3 es sich dabei um ein Instrument der
AuBenfinanzierung handelt. Die AufBenfinanzierung ist aufgrund der
volkswirtschaftlichen Saldenkonstellation, d. h. auf Grund der Tatsa-
che, daf3 die Unternehmen tendenziell Ausgaben- und die privaten
Haushalte Einnahmeniiberschiisse aufweisen, ohnehin unumgénglich.
Ziel des BFG ist es, den Unternehmen nicht nur Kredite, sondern auch
Risikokapital von aufien zuzufihren. Es dominiert derzeit die Meinung,
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daB die gegenwirtige Wirtschaftslage einen starken Ausbau der AulBen-
finanzierung erfordert®. Es war immer ein Einwand gegen die Selbstfi-
nanzierung bzw. deren Forderung durch vorzeitige Abschreibungen,
dal3 damit die Mobilitit des Kapitals behindert werde, bzw. daB3
Produktionen, die in der Vergangenheit Gewinne gebracht hétten, dies
nicht auch in der Zukunft tun muften. Dieser Nachteil mag dann
weniger ins Gewicht fallen, wenn es, bei gesicherter Nachfrage und
stetigem Wachstum, primdr um den Ausbau des Kapitalstocks geht.
Dieser Nachteil wiegt jedoch schwerer in einer Phase raschen wirt-
schaftlichen Wandels, wenn es so wie jetzt um strukturelle Anpassung
geht und Allokationsprobleme im Vordergrund stehen. Traditionelle
Produktionen geraten in Ertragsschwierigkeiten, die neuen, alternati-
ven Produktionen stecken noch in der Anfangsphase. In diesem Fall ist
der Druck, im eigenen Unternehmen investieren zu miissen, nicht mehr
unbedingt optimal, und es ist nicht zu vermeiden, da3 Mittel zwischen
Unternehmen umgeschichtet werden.

Das dritte entscheidende Merkmal der Beteiligungsfinanzierung ist
die (relative) Langfristigkeit der bereitgestellten Mittel, eine Eigen-
schaft, deren Bedeutung und Dringlichkeit evident ist. Verschiedent-
lich wurde die Beteiligungsfondsfinanzierung gerade aufgrund von
Fristigkeitstiberlegungen Kkritisiert. ,,Echtes” Eigenkapital — so die Kri-
tik —, wie beispielsweise Aktienkapital, stehe den Unternehmen unbe-
fristet zur Verfligung, so daf3 von dieser Warte her die Beteiligungs-
fondsfinanzierung mit ihrer zehnjahrigen Laufzeit eher wie traditionel-
les Fremdkapital anzusehen sei. Diese Kritik ist nur bedingt gtltig.
Erstens sind befristete Beteiligungen auch aullerhalb des BFG nichts
AuBlergewohnliches; zweitens ist es nach dem HGB selbst bei auf
unbestimmte Dauer errichteten Personengesellschaften unzulédssig, die
Kiindigung seitens eines Gesellschafters vollig auszuschlieBen. Und
schlieBllich ist — betrachtet man alle Moglichkeiten der Unternehmensfi-
nanzierung in Osterreich — ein zehnjihriges Finanzierungsinstrument
auf jeden Fall positiv zu beurteilen, ob es nun ,,echtes Eigenkapital ist
oder nicht. Sicherlich kann man dartuber diskutieren, ob zehn Jahre
eine angemessene Laufzeit sind oder ob nicht eine zumindest nach oben
hin flexiblere Grenze ins Auge gefaf3t werden sollte (was auch im Gesetz
prinzipiell nicht ausgeschlossen ist). Von einer Beteiligungsfondsgesell-
schaft ist auch schon der Vorschlag gekommen, die Riickzahlung der
Beteiligung nach Ablauf der Zehnjahresfrist in mehreren Raten und auf
einen liangeren Zeitraum verteilt vorzunehmen. Wie auch immer man
sich zur Frage der Laufzeit stellt, eines ist zu beachten: Solange es
keinen vollstdndig entwickelten Beteiligungsmarkt gibt — was sicher-
lich nur langsam und schrittweise der Fall sein wird —, solange sind
Regelungen unverzichtbar, die sicherstellen, dafl der Kapitalgeber nach
Ablauf einer bestimmten Zeit sein Geld wiedersieht — den wirtschaftli-
chen Erfolg der Beteiligungen vorausgesetzt. Dartuiber hinaus diirfte es
wohl der Mehrzahl der Unternehmen gar nicht unrecht sein, nach
einiger Zeit wieder ,,alleiniger Herr im Haus* zu sein. Man sollte diese
Einstellung — gerade weil sie in Osterreich ohnehin so verbreitet ist —
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nicht noch férdern, man kann sie aber umgekehrt, will man mit einem
neuen Finanzierungsinstrument nicht von vornherein scheitern, auch
nicht véllig auBBer acht lassen.

Damit kommen wir zu jenem Charakteristikum der Beteiligungs-
fondsfinanzierung, das bisher global mit ,,Beriicksichtigung der oster-
reichischen wirtschaftlichen Gegebenheiten umschrieben wurde.
Damit ist priméar der Umstand gemeint, dall das BFG auf die geringe
,Kapitalmarktfahigkeit* (um es einmal so zu nennen) der oOsterrei-
chischen Unternehmen Riicksicht nimmt. Der Aktienmarkt, der immer
wieder als klassisches Instrument der Eigenmittelbeschaffung zitiert
wird, liegt in Osterreich — wie eingangs bereits festgestellt wurde — im
Dornréschenschlaf. Dies 143t sich auf eine ganze Reihe von Ursachen
zuriickfithren, die teilweise weit in die Geschichte zurtickreichen; ein
entscheidender Grund ist jedoch sicherlich die GroéBlenstruktur der
osterreichischen Unternehmen. Dazu nur einige Zahlen: Von den mehr
als 200.000 Unternehmen, die es in Osterreich gibt, haben tiber 60 Pro-
zent weniger als funf Beschiftigte und nur 1,7 Prozent oder nicht
einmal 3500 Betriebe tiber 100 Beschiftigte. Nattirlich verschiebt sich
dieses Bild im industriell-gewerblichen Sektor etwas zu den grofien
Betrieben, an der Grundtendenz andert sich jedoch nichts. Diese
Situation zeigt, daf} alle Bemiihungen zur Belebung des Aktienmarktes
— wie wichtig und dringlich dies im einzelnen auch sein mag — nur einer
recht kleinen Anzahl von Unternehmen helfen wiirden. Wichtiger war
es daher, jenen mittleren Unternehmen Hilfe anzubieten, die nicht so
leicht Zugang zu Finanzierungsmitteln haben. Aus diesem Grund
wurde zunédchst ein eigenes Beteiligungsfondsgesetz geschaffen, das
auf diese Unternehmen abzielt, statt einen neuerlichen Versuch zur
Belebung des Aktienmarktes zu starten.

Mit dem BFG sollte Risikokapital in Richtung ,produzierender
Sektor” gelenkt werden. Obwohl dies nur in abgeschwichter Form
geschieht — das Gesetz verlangt, daB3 zwei Drittel der Beteiligungen in
diesem Sektor veranlagt werden —, stiefl diese Bestimmung auf den
Widerstand anderer Wirtschaftsbereiche und trug dem Gesetz den
Vorwurf des Dirigismus ein. Die Motivation fiir diese Bestimmung war
nattirlich nicht eine Geringschitzung dieser anderen Wirtschaftsberei-
che. Der Grund war vielmehr der Umstand, dal3 der Risikokapitalflufl in
jene Bereiche, in denen Realbesitz eine grof3e Rolle spielt, wie dies etwa
im Fremdenverkehrsbereich typisch ist, auch in der Vergangenheit
nicht so schlecht gewesen sein durfte; sowohl die Tatigkeit der soge-
nannten ,,Abschreibungsgesellschaften® als auch die Beteiligungsfinan-
zierung durch den Kreditapparat hat in diesem Bereich vermutlich ganz
gut funktioniert. Relativ wenig davon profitiert hat jedoch der produzie-
rende Sektor, der aber von der weltweiten Wirtschaftskrise wahrschein-
lich am stirksten betroffen war. Hier soll das BFG zumindest teilweise
Abhilfe schaffen.

Soweit zur Beteiligungsfinanzierung aus der Sicht des Kapitalneh-
mers bzw. der Kapitalverwendung. Nun noch einige Bemerkungen zu
den Anlegern, der anderen Seite des Marktes sozusagen, und zu den
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Beteiligungsfondsgesellschaften. Die Bereitstellung von Risikokapital
far die Wirtschaft erfordert, dafl ein anderer Sektor — die privaten
Haushalte — Risken triagt. Nattirlich bedeutet auch die — nicht immer
geplante und ganz freiwillige — Riskentibernahme durch die 6ffentliche
Hand und den Kreditapparat letztlich eine Beteiligung der Haushalte an
den wirtschaftlichen Risken. Ziel des BFG ist es allerdings, neben
dieser indirekten Riskentragung auch die bewulite, relativ direkte
Riskentibernahme zu férdern.

Risikosparen wird jedoch in der Regel fiir eine nicht allzu groBe
Schicht von Anlegern in Frage kommen. Dies hingt einerseits damit
zusammen, daf}3 bei einem zu geringen Vermogen die fur den Anleger
notwendige Risikostreuung seiner Anlagen praktisch nicht zu erreichen
ist; andererseits ist auch eine gewisse Vermodgensposition notwendig,
um die beim Risikosparen natirlich méglichen Vermégens- und Ein-
kommensausfille zu verkraften. Dies mag dazu verleiten, die Bereitstel-
lung von Risikokapital unbedingt mit der Existenz einer Rentierschicht
zu verknupfen. Dies ist jedoch nur zum Teil richtig. Es hat sich zwar in
der langen Wachstumsphase nach dem Krieg, im Zuge der Entwicklung
zu einem modernen Wohlfahrtsstaat, auch in Osterreich eine soziale
Schicht gebildet, die vom Vermdgen und Einkommen her in der Lage
ist, sich an unternehmerischen Risken zu beteiligen und dazu auch
bereit ist. Doch handelt es sich dabei vor allem um Freiberufler und
leitende Angestellte, die eher , Teilzeitrentiers sind. Dies sind Anleger,
die nur eine eher begrenzte Zeit fiir ihre Anlageentscheidungen aufbrin-
gen, die oft erst in einer relativ spaten Phase ihres Lebens in die Lage
kommen, liber gréflere Summen zu disponieren und mit den entspre-
chenden Finanzmaérkten vertraut zu werden und die auch dann nicht
auf gewisse Absicherungen verzichten wollen. Die Konsequenz ist, daf3
auch diese neuen , Rentierschichten sich nur sehr zégernd und mit
begrenzten Mitteln an unternehmerischen Risken beteiligen und dieser
Prozel3 daher bestimmter Anreize und institutioneller Ergdnzungen
bedarf.

Die Anreize, die im BFG in Form verschiedenster steuerlicher Entla-
stungen vorgesehen sind, sind recht grof3zugig®.

Ausschlaggebend dafiir waren die Erfahrungen, die man bisher mit
der Verbreitung von Anlageformen, die fiir die tiberwiegende Zahl der
Sparer neu waren, gemacht hat. Es hat sich vor allem auf dem
Anleihemarkt gezeigt, daf}3 es relativ lange dauert und massiver staatli-
cher Forderungen bedarf, bis eine zuvor eher untibliche Anlageform in
weiten Kreisen akzeptiert wird und bis sich ein Markt daflir entwickelt.

Der zweite Grund fir diese hohe Beglistigung ist in der schon
erwdhnten steuerlichen Behandlung konkurrierender Anlagen zu
suchen. Ohne hier auf die politisch virulente Quellensteuerdiskussion
einzugehen, muf3 darauf hingewiesen werden, daf3 aus unternehmeri-
scher wie aus volkswirtschaftlicher Sicht die steuerliche Bevorzugung
risikoloser Finanzanlagen gegeniiber Anlagen, die mit Risiko verbun-
den sind, insbesondere gegentiber Realkapitalinvestitionen, bedenklich
erscheint.

225




Eine wahrscheinlich unvermeidliche Konsequenz jeder Férderung in
diesem Bereich ist allerdings, daf3 die Entwicklung eines Sekundér-
marktes behindert wird. Es durfte dies bei allen relativ neuen Anlage-
formen der Fall sein, wie nicht zuletzt die Erfahrungen auf dem
Anleihemarkt zeigten. Selbst heute, nachdem auf diesem Markt die
Begilinstigungen weitgehend gefallen sind und nachdem sich sicherlich
auch umfangreiche Wertpapierbestidnde in den Handen nicht-institutio-
neller Anleger befinden, wird der Sekundarmarkt tiberwiegend von den
institutionellen Anlegern getragen. Im Bereich des BFG ist eine Losung
des Sekundirmarktproblems derzeit noch nicht in Sicht; es scheint
aber unter den gegenwartigen Gegebenheiten, d. h. solange Fonds mit
begrenzter, 10jahriger Laufzeit aufgelegt werden, kein sonderlich dring-
liches Problem zu sein.

Der tiber Erwarten gute Anklang der Beteiligungsfonds in den ersten
Monaten liaBt sich allerdings nicht nur durch die steuerlichen Anreifle
erkliren. Wichtig war auch, dal durch die Beteiligungsfondsgesell-
schaften der Kontakt zwischen Anlegern und Kapitalnachfragern quasi
institutionalisiert wurde. Die Beteiligungsfinanzierung wird in der
Literatur oft als direktes Geschift zwischen dem beteiligungssuchen-
den Unternehmen und dem Anleger gesehen’. Dies muB3 jedoch nicht
unbedingt so sein und ist in vielen Fillen auch nicht glinstig. Gerade
weil wir es mit ,,Teilzeitrentiers* zu tun haben, ist es notwendig, das
komplexe Geschehen, wie es sich auf Finanzmérkten in der Regel
darstellt, in Institutionen zu verlagern und zu vereinfachen. Der ein-
zelne Sparer ist oft nicht der beste Investor — weder was die Wahl seiner
Anlage auf einem sehr differenzierten, undurchschaubaren Markt
betrifft, noch bei der kontinuierlichen Verwaltung seiner Anlage. Diese
Funktionen sollen daher die Beteiligungsfondsgesellschaften erfiillen;
sie wihlen die Beteiligungen aus und sie verwalten die Beteiligungen,
wobei sie vom Gesetz angehalten werden, sich beim Eingehen der
Beteiligungen eine Reihe von ,Informations-, Kontroll- und Mitspra-
cherechten® zu sichern. Sie sind aufgrund dieser Rechte und aufgrund
ihrer Spezialisierung auch eher in der Lage, zwei typische Probleme, die
bei der Aufteilung von Risken auftreten und etwa in der Versicherungs-
okonomie bekannt sind, besser zu handhaben als der einzelne Anleger:
das Problem, daB tendenziell schlechte Risken eher eine Beteiligung
suchen (economics of lemons) und daf3 die Riskenabtretung das Verhal-
ten des Unternehmens negativ beeinflufit (economics of moral hazard).

Trotz Einschaltung der Beteiligungsfondsgesellschaften ist es natur-
lich notwendig, auch den einzelnen Anleger mit Informationen tiber die
Unternehmen, Fonds und Beteiligungsgesellschaften zu versorgen;
erstens, weil ihm immer noch die Entscheidung zwischen einzelnen
Beteiligungsfonds bzw. Beteiligungsfondsgesellschaften zuféllt; und
zweitens, weil mit dem BFG auch ein gewisser erzieherischer Effekt
verbunden sein sollte, um auch die Anleger stirker als bisher mit
unternehmerischen Fragen und Entwicklungen vertraut zu machen.
Das BFG enthilt daher bestimmte Publizitdtsvorschriften, die vorse-
hen, daB der Anleger einige Grundinformationen Uber die Unterneh-
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men seines Fonds bekommt, wie etwa bestimmte betriebswirtschaftli-
che Kennziffern, und sich so ein Bild Uber die Entwicklung der
Unternehmen und Fonds machen kann. Dieser Gedanke, Publizitit bei
Unternehmen zu schaffen, die bisher davon tberhaupt nicht betroffen
waren, hat gerade bei den Interessensvertretern der Wirtschaft und bei
Unternehmern Widerstand ausgelost, obwohl es sich dabei um ein
marktwirtschaftliches Prinzip handelt.

Die Einschaltung wvon Beteiligungsfondsgesellschaften zwischen
Beteiligungswerber und Anleger hat neben dem Aspekt der Vereinfa-
chung fir den Anleger noch die Konsequenz, da3 schon mit relativ
kleinen Betridgen eine Risikostreuung moglich ist. Der Kreis der
Anleger, die bereit und in der Lage sind, sich an unternehmerischen
Risken zu beteiligen, wird dadurch erheblich erweitert. Potenteren
Anlegern stehen immer noch die ebenfalls im BFG vorgesehene Direkt-
beteiligung oder andere traditionelle Formen der Beteiligungsfinanzie-
rung zur Verfligung.

III. Die bisherige Praxis des Beteiligungsfondsgesetzes —
Empirische Evidenz

Mit der Emission von Genufischeinen gemifl dem BFG wurde am
4. Oktober 1982 begonnen. Seither — bis Mitte Mai 1983 — wurden
17 Fonds mit einem Gesamtemissionsvolumen von 1625 Mio. Schilling
und einem Beteiligungsvolumen von 1425,8 Mio. Schilling errichtet.
Obwohl mit diesen Volumina die Erwartungen aller ,Insider um ein
Vielfaches tGbertroffen wurden®, reichen sie fiir eine fundierte empiri-
sche Analyse und eine gesamtwirtschaftliche Bewertung des neuen
Finanzierungsinstruments nicht aus. Dartiber hinaus ist die Datenlage
noch unvollstindig; insbesondere stehen die fiir eine ékonomische
Beurteilung informativen betriebswirtschaftlichen Kennziffern, wie sie
fiir den jahrlichen Rechenschaftsbericht vorgeschrieben sind, praktisch
noch nicht zur Verfligung.

Die derzeit verfiigbaren Daten — insbesondere die sektorale und die
GroBenstruktur der Beteiligungsunternehmen — liefern jedoch erste
empirische Anhaltspunkte, ob die bisherigen Fonds den Intentionen
des Gesetzgebers entsprechen. Die im Herbst des Vorjahres emittierten
Fonds stieflen gerade in dieser Hinsicht auf heftige Kritik. Die Veranla-
gungspolitik der Beteiligungsfondsgesellschaften schien darauf hinaus-
zulaufen, wenig riskante Beteiligungen bei eher gréf3eren und zudem
héufig im geschiitzten Bereich tiatigen Unternehmen einzugehen (siehe
dazu Abschnitt IV). Die Kritik dieser Politik mag teilweise auf etwas
uberzogenen Erwartungen tuber die Mdéglichkeiten einer ,,venture capi-
tal“-Finanzierung nach amerikanischem Vorbild in Osterreich beruhen.
Auf der anderen Seite 14t sich nicht leugnen, daf3 die im Bericht des
Finanz- und Budgetausschusses zum BFG genannten ,Klein- und
Mittelbetriebe, die sich in einer oft kostspieligen Umstrukturierungs-
bzw. Expansionsphase befinden®, in den ersten Fonds nur spirlich

227




vertreten sind. Dies veranlaflite den Bundesminister fiir Finanzen dazu,
bereits im November 1982 mit den Beteiligungsfondsgesellschaften ein
Gentlemen’s Agreement abzuschlieen, um das Beteiligungskapital
starker in die wirtschaftspolitisch gewtinschten Bahnen zu lenken. Um
zu untersuchen, inwieweit das gelungen ist, wurden die Fonds von uns
— je nachdem, ob sie vor oder nach dieser Vereinbarung emittiert
wurden — in zwei Gruppen zusammengefaflt, die wir im folgenden mit
1. Fondsgeneration* bzw. ,,2. Fondsgeneration* bezeichnen.

Ubersicht 1 faBt die wichtigsten Kennziffern tiber die GroBe der
Fonds, der Beteiligungen und der Beteiligungsunternehmen zusam-
men. Demnach wurden in den bisherigen 17 Fonds 123 Beteiligungen
an 80 Unternehmen eingegangen. Die einzelnen Beteiligungen schwan-
ken zwischen 2 Mio. Schilling und 37 Mio. Schilling, der Durchschnitt
betrdagt 11,6 Mio. Schilling. Das einzige Ergebnis von wirtschaftspoliti-
scher Bedeutung, das sich aus der Ubersicht ableiten 14Bt, betrifft die
Grof3e der Beteiligungsunternehmen. Die durchschnittliche Beschéaftig-
tenzahl liegt knapp tber 400. Um die Verzerrung dieser Zahl nach oben
durch einige Grof3betriebe auszuschalten, wurde der Median der Unter-
nehmensgrof3en ermittelt, der bei 190 Beschiftigten liegt. Auf Kleinbe-
triebe bis 99 Beschiftigte entfielen 19 Prozent des gesamten Beteili-
gungskapitals (zum Vergleich: der Anteil dieser Unternehmen an den
Investitionen des industriell-gewerblichen Sektors betrdgt fast ein
Drittel). Vergleicht man die beiden ,,Fondsgenerationen®, zeigt sich, daf}
das Gentlemen’s Agreement offensichtlich eine Hinwendung zu kleine-
ren Unternehmen und geringeren Beteiligungen bewirkte’. Dies ist
offenbar eine Folge der im Agreement enthaltenen Bestimmung, daf3
nunmehr Fonds mindestens acht statt der im Gesetz vorgeschriebenen
mindestens funf Beteiligungen aufweisen miissen. Umgekehrt ist diese
Bestimmung vielleicht dafiir verantwortlich, dafl die durchschnittliche
FondsgroBe der zweiten Gruppe hoher ist als der ersten Fonds, weil die
Beteiligungsfondsgesellschaften eine bestimmte (durchschnittliche)
Beteiligungshohe nicht unterschreiten moéchten. Insgesamt zeigen die
Zahlen, dal3 die durch das BFG angesprochenen Unternehmen doch
deutlich kleiner sind als jene, auf die die etwa gleichzeitig ins Leben
gerufenen TOP-Aktion abzielt",

Ubersicht 2 zeigt, in welche Wirtschaftssektoren das Beteiligungska-
pital geflossen ist. Anzumerken ist, dal ihre Erstellung nach dem
tatsichlichen Unternehmensschwerpunkt der Beteiligungsunterneh-
men und nicht nach ihrer Zugehorigkeit zu einem bestimmten Fachver-
band erfolgte. Aber selbst nach dieser Bereinigung zeigt sich, daf3
insgesamt die Veranlagungsvorschrift des § 14 Abs. 4 BFG eingehalten
wurde und fast 70 Prozent (in der ,,1. Fondsgeneration*) bzw. fast
80 Prozent (,,2. Fondsgeneration®) des Beteiligungskapitals in den indu-
striell-gewerblichen Sektor flossen. Die Elimination der Elektrizitéts-
und sonstiger Versorgungsunternehmen durch das Gentlemen’s Agree-
ment bewirkte zweierlei: Einerseits stieg in der ,,2. Fondsgeneration*
der Anteil der Beteiligungen im Bereich ,Industrie — Gewerbe*, ande-
rerseits gewannen der Handel und der Fremdenverkehr an Gewicht.
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Das durch das BFG geschaffene Finanzierungsinstrument ist noch zu
jung, um eine seriése Aussage liber seine Allokationswirkung treffen zu
konnen. Daflir reichten auch die derzeit verfligbaren Daten und die
bloBe Zuordnung zu einzelnen Wirtschaftsbereichen nicht aus. Betrach-
tet man nur den industriell-gewerblichen Bereich, 143t sich aber zumin-
dest ein Vergleich mit anderen Férderaktionen herstellen (Ubersicht 3).
Zum Vergleich wurde die ,,2. Fondsgeneration“ herangezogen, da die
Struktur der ersten Fonds die Entwicklung verzerrt darstellt und auf
Grund des Gentlemen’s Agreements eher die Struktur der zweiten
Fondsgruppe fur die Beteiligungsfondsfinanzierung typisch sein
durfte. Von allen betrachteten Forderaktionen weist die Beteiligungsfi-
nanzierung gemiafl BFG den geringsten Anteil des Basissektors auf, was
sicherlich damit zusammenhéngt, da3 dort der Verstaatlichungsgrad
sehr hoch ist und die Verstaatlichte von diesem Instrument kaum
profitiert. Auffillig ist ferner ein sehr hoher Anteil der technischen
Verarbeitungsprodukte, der nur beim Forschungsféorderungsfonds und
bei der TOP-Aktion noch héher ist. Dem steht allerdings ein unverhélt-
nisméaflig hoher Anteil der traditionellen Konsumgiiterbranchen gegen-
uber, der hoher ist als bei allen anderen Forderaktionen.

Ubersicht 1

»1. Fonds- 2. Fonds-

o . .. Alle Fonds
generation*! generation*’

Anzahl der Fonds 8 9 17
Gesamtemissionsvolumen
(Mio. S) 750,0 875,0 1.625,0
Gesamtbeteiligungsvolumen
(Mio. S) 677,3 748,5 1.425,8
Anzahl der Beteiligungen 52 71 123
Anzahl der Unternehmen 34 50 80
Durchschnittliches
Fondsvolumen (Mio. S) 93,8 97,2 95,6
Durchschnittliche Einzelbeteili-
gung (Mio. S) 13,0 10,5 11,6
Beteiligungen je Fonds 6,5 7,9 W2
geringste/hochste Beteiligung
(Mio. S) 4,0/37,0 2,0/22,0 2,0/37,0
Unternehmensgrof3e
(Beschiftigte)

— Durchschnitt 481,6 462,2 411,22

— Median 235 192 192

— kleinstes/grof3tes

Unternehmen 7/2.740 11/2.740 7/2.740

1 Fonds vor bzw. nach dem Gentlemen’s Agreement vom November 1982
2 Siehe FuBnote 7 im Text.
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Ubersicht 2
Beteiligungsstruktur nach Wirtschaftsbereichen
(Anteil in Prozent)

»1. Fonds- ,2. Fonds-

generation‘' generation‘ oo
Industrie 69,6 78,6 74,4
davon:
Basissektor 12,9 53 8,7
Chemie 227 16,1 19,0
Baustoffe 5,9 14,2 10,6
Technische
Verarbeitungsprodukte 32,1 39,8 36,4
Traditionelle
Konsumgiiterbranchen? 26,3 24,6 25,4
100 100 100
Elektrizitats- und
Fernwirmeversorgung 20,4 - 9,7
Land- und Forstwirtschaft - 2,7 1,4
Handel 8,7 131 11,0
Fremdenverkehr 13 2,0 3.5
100 100 100

! Fonds vor bzw. nach dem Gentlemen’s Agreement vom November 1982
2 EinschlieBlich graphisches Gewerbe

IV. Mingel und Therapie

Aufgrund der eingangs skizzierten historischen Gegebenheiten
konnte nicht erwartet werden, da3 es nur einer kleinen Anstrengung
bedurfe, um dem Gedanken des Risikokapitals in Osterreich wieder
zum Durchbruch zu verhelfen. Es herrschte Ubereinstimmung dariiber,
daBB man sich diesem Ziel schrittweise ndhern misse. Diese Ansicht
schlug sich bereits im Gesetzestext nieder, der, gemessen an der Hohe
der Steuerbeglinstigungen, duflerst liberal abgefaf3it war. Man wollte
den urspriinglich vier, spater fiinf Beteiligungsfondsgesellschaften die
Chance geben, einen entsprechenden Beteiligungsmarkt vorsichtig
aufzubauen. Zunichst galt es sowohl fir die Genufischeine Kaufer zu
finden, als auch gentigend Unternehmen dafiir zu interessieren, giinsti-
ges Eigenkapital unter Preisgabe der ,typisch o&sterreichischen®
Geheimhaltung wichtiger betrieblicher Kennziffern aufzunehmen.

In der Praxis zeigte sich jedoch sehr bald, dal3 es nicht leicht sein
wurde, das neue Instrument entsprechend den strukturpolitischen
Zielsetzungen auszugestalten. Das Hauptproblem ist die Nahe der
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Ubersicht 3

Vergleich der Branchenstrukturen einiger Forderaktionen
(Anteil in Prozent)

Sektor ERP' EEF/ FFF® Invest-Direkte Zins- TOP Beteili- Investi-
FGG? kredit* Forde- stiit- gungsfonds tions-
rung® zung (,,2. Fonds- struktur
1970- 1970- 1970- 1970- 1970- 1978 1981/ generation®) Industrie
1979 1979 1979 1979 1979 1982
Basissektor 254  368% 116 344 373 335 18,5 5,3 30,6
Chemie 13,2 43 23,7 23,1 11,9 143 24,0 16,1 10,5
Baustoffe 88 126 3.8 14,8 9,2 71 14,4 14,2 12,0
Technische Verarbeitungs-
produkte 3265320 54,1 184 26,0 334 41,9 39,8 31,4
Traditionelle Konsumgtter-
branchen 144 14,3 6,8 9,3 15,7 117 1.2 24,6 15,5

ERP-Kreditzusagen

Verbiurgte Kreditsumme der Finanzierungsgarantie-Gesellschaft

Verteilung der Férdermittel der Forschungsférderungsfonds der Gewerblichen Wirtschaft

1
2
3
4 Verteilung der Kredite an die Industrie
5
[}

ERP, EEF (FGG), KKG, WWF, Zinsenstiutzungsaktion 1978, Sonderaktion des Bundes; ohne Investkredit

Fast ausschlieB8lich Papiersektor

Quelle: K. Aiginger/K. Bayer, Erste Erfahrungen mit der Férderung von ,Topinvestitionen“ in der 6sterreichischen Industrie,
Schriftenreihe der Osterreichischen Investkredit, Bd. 8, Wien 1982; eigene Berechnungen
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Beteiligungsfondsgesellschaften zum Kreditapparat. Die Beteiligungs-
fondsgesellschaften sind ausschliefllich als Tochterunternehmen von
Kreditinstituten organisiert. Deswegen tendierten die Beteiligungs-
fondsgesellschaften einerseits dazu, aus den Beteiligungen kreditdhnli-
che Vereinbarungen zu machen, andererseits richteten sie ihre Veranla-
gungspolitik hauptsiachlich an bankméaBigen Uberlegungen aus. Vor
allem in der ersten Phase kamen daher grof3e Unternehmen besonders
hiufig zum Zug, vor allem dann, wenn ausreichende Sicherstellungen
gewdhrleistet waren.

Ein Blick in die Beteiligungsstatistik zeigt eine bemerkenswerte
Konzentrierung auf bestimmte Unternehmen. So beteiligten sich je
sieben Fonds an der STEWEAG (mit insgesamt 107 Mio. Schilling) und
am Grazer Grofversandhaus Kastner & Ohler (Gesamtsumme 82 Mio.
Schilling), 5mal kam die Osterreichische Brau AG (mit insgesamt
79 Mio. Schilling Beteiligungskapital) in den Genuf3 von Beteiligungen,
und 4mal wurden Beteiligungsvertrige mit der Papierfabrik Laakir-
chen (Gesamtsumme 48 Mio. Schilling) abgeschlossen.

Dartber hinaus fielen die Vertrige zwischen den Beteiligungsfonds-
gesellschaften und den beteiligungsuchenden Unternehmen keines-
wegs im Sinne der Intentionen des Gesetzgebers aus. Bisher wurden —
auf Grund der steuerlichen Situation — durchgehend echte stille Beteili-
gungen eingegangen, wobei die Ausschiittung an die Beteiligungsfonds
zum Uberwiegenden Teil unabhingig von der Gewinnsituation des
Beteiligungsunternehmens vereinbart wurde und sich tiberdies weitge-
hend von der Hohe der Einlage berechnete. Die stille Beteiligung
bekam dadurch mehr den Charakter eines langfristigen Kredites zu
gunstigen Konditionen, zumal — im Hinblick auf die Abschichtung der
Beteiligung — praktisch keine Substanzbeteiligung vereinbart wurde.

Viel zu haufig wurden auch Beteiligungen an Handelsunternehmen
eingegangen. Dies war nur unter Ausnitzung der formalen Liberalitat
des Gesetzes moglich. § 14 des Beteiligungsfondsgesetzes regelt die
Veranlagungsvorschriften. Danach sind % des Fondsvolumens in
Unternehmen anzulegen, die in den Sektionen ,Industrie“ oder
,Gewerbe“ der Kammern der gewerblichen Wirtschaft organisiert sind.
Wie sich nun zeigt, ist dieses Formalkriterium praktisch fiir jedes
Unternehmen erreichbar. Zwar zeigt die Auswertung der bisherigen
Fonds, daBl diese %-Regelung auch dann erfillt ist, wenn man
STEWEAG und Kastner & Ohler zum ,,freien“ Sektor rechnet. Dennoch
handelt es sich hier eindeutig um die Umgehung der materiellen
Intentionen des Gesetzes.

Im Verlauf des Jahres 1982 wurden zwischen den Beteiligungsgesell-
schaften und dem Bundesministerium fiir Finanzen zwei Vereinbarun-
gen getroffen, um die Veranlagungspolitik mehr den Intentionen des
Gesetzes anzunidhern. In der ersten Vereinbarung wurde die Haftung
Dritter fiir eine von einer Beteiligungsfondsgesellschaft ibernommene
Beteiligung ausgeschlossen. Weiters wurden die Héhe der festen Ver-
zinsung bzw. die Garantie eines Mindestgewinns auf die Hailfte der
zuletzt bekanntgegebenen Sekundidrmarktrendite herabgesetzt. Die
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Beteiligungsfondsgesellschaften hatten urspriinglich héhere gewinn-
unabhingige Ausschittungen angestrebt. Gewinnunabhiéngige Aus-
schiittungen sind zwar an sich bei stillen Beteiligungen nichts Unge-
wohnliches. Dem Gedanken der steuerbegiinstigten Risikoanlage ent-
spricht dies jedoch kaum, sodall — wie noch gezeigt werden wird —
weitere Verbesserungen der Vertragsgestaltung notwendig sind.

Die zweite Vereinbarung enthielt vier Bestimmungen. Erstens miifite
jeder ab nun zur Genehmigung eingereichte Fonds mindestens acht
Unternehmen umfassen. Diese Regelung war deswegen notwendig
geworden, weil die ersten Fonds fast durchgehend nur mit 5 bis
6 Unternehmen arbeiteten und damit am unteren gesetzlichen Limit
blieben. Zweitens durften nur noch jene Unternehmen in einen Fonds
aufgenommen werden, die nicht auch durch das Energieférderungsge-
setz oder das Fernwirmeforderungsgesetz begunstigt sind. Diese
Bestimmung war die Reaktion auf die in samtlichen frithen Fonds
bestehenden Versuche, Energieversorgungsunternehmen und andere
Versorgungsbetriebe mit glinstigem Beteiligungskapital zu versehen.
Drittens muliten die Beteiligungsfondsgesellschaften die an sich mogli-
che Lombardierung der Genuf3scheine mit 50 Prozent des Ausgabeprei-
ses beschrianken und sich viertens dazu verpflichten, Genuf3scheine nur
zu 50 Prozent des Ausgabepreises zurlickzukaufen. Mit diesen beiden
Bestimmungen wurde auf Versuche der Fondsgesellschaften reagiert,
den Ankauf von Genuf3scheinen durch die Gewahrung von Krediten
uber die jeweiligen Muttergesellschaften zu forcieren — eine Vorgangs-
weise, die wohl ebenfalls mit der Ndhe der Beteiligungsfondsgesell-
schaften zum Kreditapparat zusammenhéangt.

Es zeigte sich jedoch bald, dall diese Vereinbarungen nicht ausrei-
chend waren. Um eine befriedigende Veranlagungspolitik herbeizufiih-
ren, wird es notwendig sein, in naher Zukunft folgende Ergénzungen
durchzuftihren, sei es auf der Ebene von Vereinbarungen oder auf
gesetzlicher Basis. Vorstellbar sind folgende Regelungen:

1. § 9: Rechenschaftsbericht:

Die Genufischeininhaber haben gem. § 9 BFG Zutritt zur Hauptver-
sammlung der Beteiligungsfondsgesellschaft und kénnen vom Vor-
stand Auskilinfte tiber Angelegenheiten jener Fonds verlangen, von
denen sie Genuflscheine erworben haben. Um ihnen die Moéglichkeit
zur Information zu geben, sind im Gesetz Rechenschaftsberichte
vorgesehen. Der Sinn dieser Bestimmung ist es, bei den Gutschein-
zeichnern das Interesse an der konkreten Verwendung ihrer Geldmit-
tel zu wecken. Der Rechenschaftsbericht hat eine Reihe von Kenn-
zahlen zu enthalten, und zwar:

a) die Eigenkapitalquote als das Verhiéltnis des Eigenkapitals zur

Bilanzsumme,

b) den Cash flow im Verhéltnis zur Betriebsleistung,

c¢) die Rentabilitidt des Gesamtkapitals,

d) das Verhiltnis der Effektivverschuldung zum Cash flow,

e) die Zahl der Beschiftigten.

Die genaue Definition der Kennziffern wurde in einer Verordnung
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des Bundesministers flir Finanzen durchgefiihrt. Die Form dieser
Kennziffern wurde im Gesetz deswegen so gewéhlt, um der bekann-
ten Publizitdtsscheu osterreichischer Unternehmen wenigstens teil-
weise und in der ersten Phase entgegenzukommen. Vier der finf
Kennziffern sind allerdings Verhéltniszahlen, aus denen schon fiir
einen Fachmann nicht allzuviel zu entnehmen ist, geschweige denn
wird ein Genullscheinzeichner damit etwas anzufangen wissen. Da
nun die ,,Schwellenangst* der Unternehmen voruber ist, wire eine
Verbesserung der betrieblichen Information zu tberlegen.

Im Gbrigen 143t auch die Qualitit der Information, die dem Kéufer der
Genulischeine geboten wird, sehr zu wilinschen tibrig. Die Verbesse-
rung der betrieblichen Information wére daher in gleichem Maf3e auf
den Zeitpunkt des Erwerbs der GenuBlscheine auszudehnen. Damit
koénnte dem GenuBscheinkédufer besser als bisher die Moglichkeit
gegeben werden, zwischen den einzelnen Fonds zu wihlen. Dies
wiirde zur Verschirfung der Konkurrenz zwischen den Beteiligungs-
fondsgesellschaften beitragen.

2. § 14 Veranlagungsvorschriften:
a) Absatz 2: Rechtsform der Beteiligung:

Das Gesetz sieht Beteiligungen in der Rechtsform der Komman-
ditbeteiligung, einer stillen Beteiligung oder einer Beteiligung an
einer Kapitalgesellschaft vor. Vor allem aus steuerlichen Griinden
kam es bisher nur zu typisch stillen Beteiligungen. Der echte stille
Gesellschafter ist kein Mitunternehmer. Er ist in der Regel nur am
laufenden Betriebsergebnis des Unternehmens beteiligt. Ist er an
den stillen Reserven und am Firmenwert beteiligt, dann ist er
Mitunternehmer. Es wéare daher im Interesse des Gedankens des
Beteiligungsfondsgesetzes, auch die echten Mitunternehmerschaf-
ten sowie die Beteiligung tber die Aktie und damit auch die
Beteiligung an der Substanz des Unternehmens zu forcieren.
Dartiber hinaus sollten in Hinkunft die Beteiligungsvertriage keine
kreditdhnlichen Bedingungen mehr enthalten.

Eine Losung dieses Problems kénnte so ausschauen: zugelassen
werden nur noch Beteiligungsvertriage, die eine aliquote Teil-
nahme am Gewinn/Verlust des Unternehmens entsprechend den
Eigenkapitalrelationen erlauben. Selbstverstindlich mifite dabei
eine einheitliche Gewinndefinition vorgenommen werden. Weiters
ist eine Teilnahme am Substanzwert vorzusehen. Auf diese Weise
kommt es zu einer Verschiebung des Interesses der Genuf3schein-
einkidufer vom Ankaufsjahr (Steuerbeglinstigung) in die langfri-
stige Entwicklung der Unternehmensbeteiligungen. Zusatzlich
wird der Boden fir eine Belebung des Aktienmarktes weiter
bereitet.

b) Abs. 4: Veranlagung des Fondsvermdégens:

Das Fondsvermégen mulfl zu zwei Dritteln in Unternehmen veran-
lagt werden, die den Sektionen ,,Gewerbe* und ,Industrie” der
Kammern der gewerblichen Wirtschaft angehoren. Die Erfahrung
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zeigt, dal3 dieses Kriterium praktisch von allen Unternehmen
erfiillt werden kann (z. B. ADEG, STEWEAG, Kastner & Ohler).
Es wire daher folgendes denkbar:

Analog zur seit zwei Jahren laufenden Top-Aktion wird ein speziell
auf Beteiligungen zugeschnittener Kriterienkatalog ausgearbeitet,
der den Beteiligungsfondsgesellschaften zwingend zur Beachtung
vorgeschrieben wird, so wie dies auch bei der Verordnung tiber die
betrieblichen Kennziffern geschehen ist. Die Beteiligungsfondsge-
sellschaften haben ihre Beteiligungen entsprechend dieser Krite-
rien festzulegen.

V. SchluBbetrachtung

Uber viele Jahrzehnte hinweg war die Unternehmensfinanzierung in
Osterreich auf die Innenfinanzierung ausgerichtet. Erst im Zuge der
Diskussion tiber tiefgreifende strukturelle Anderungen der osterrei-
chischen Wirtschaft wurde auch wieder dartiber nachgedacht, wie man
die Finanzierungsstruktur der Unternehmen den geidnderten Rahmen-
bedingungen anpassen koénnte. Der erste Schritt dazu war das Beteili-
gungsfondsgesetz. Aufgrund der bisherigen Erfahrungen kann man
sagen, dal} dieses Gesetz sowohl von den Unternehmen als auch vom
Publikum voll akzeptiert worden ist. Zweifellos ist die Veranlagungspo-
litik der funf Beteiligungsfondsgesellschaften noch nicht als optimal zu
bezeichnen. Dies konnte jedoch auch nicht erwartet werden, bedenkt
man, wie lange sich auf diesem Gebiet nichts Wesentliches bzw. nur
Negatives (z. B. Verlustabschreibungsgesellschaften) getan hat. Ent-
scheidend ist, dal das neue Instrument durchaus verbesserungsfihig
ist, sei es durch gesetzliche MaBlnahmen, sei es durch Vereinbarungen
zwischen dem Bundesministerium fiir Finanzen und den Beteiligungs-
fondsgesellschaften. Und wichtig ist es auch, den mit dem Beteiligungs-
fondsgesetz erstmals beschrittenen Weg weiter fortzusetzen. Den Betei-
ligungsfondsgesellschaften vorgelagert sollten ,,venture capital“-Gesell-
schaften werden, nachgelagert sollte ein funktionierender Aktienmarkt
sein. All dies sind Einzelschritte in die richtige Richtung, die jeder fiir
sich wohl nicht der grofle Wurf sind, die aber gemeinsam zumindest
mithelfen kénnen, die Finanzierungsstruktur der 6sterreichischen Wirt-
schaft entscheidend zu verbessern.
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10 Siehe K. Aiginger/K. Bayer, ,,Erste Erfahrungen mit der Férderung von ,Topinvestitio-
nen‘ in der osterreichischen Industrie”, Schriftenreihe der Osterreichischen Investi-
tionskredit AG, N. F., B. 8, Wien 1982.
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Die wenig beachtete Umverteilung
in Osterreich

Peter Rosner

Sozialistische Regierungen stehen oft im Verdacht, eine Umvertei-
lung der Einkommen zugunsten der Unselbstindigen anzustreben.
Obwohl sich keine derartige Forderung in dem derzeit relevanten
Parteiprogramm der SPO findet, hilt sich dieses Gerticht hartnickig.
Nicht einmal die Realitdten konnen dieser Vermutung den Boden
entziehen: die bereinigte Lohnquote ist starken konjunkturellen
Schwankungen ausgesetzt, zeigt aber wenig langfristige Verdnderung'.

Geht man hingegen von der Profitsituation der Unternehmungen aus,
scheint dieses Bild nicht zu stimmen: samtliche Untersuchungen iiber
Gewinne in Unternehmungen weisen eine sinkende Ertragskraft auf®
Bis jetzt hat dem noch niemand widersprochen.

These der folgenden Seiten ist, da3 in den letzten 12 Jahren eine
erhebliche Umverteilung stattgefunden hat®. Es gab eine Umverteilung
innerhalb der Einkommen aus Besitz und Unternehmung. Die berei-
nigte Lohnquote ist zwar nicht gestiegen, aber das Steigen einiger
Unterarten der Einkommen aus Besitz und Unternehmung bewirkte
ein Sinken unternehmerischer Gewinne.

1. Die 6sterreichische Volkseinkommensrechnung weist eine langfri-
stig steigende Lohnquote aus: der Anteil der ,Bruttoentgelte fiir
unselbstidndige Arbeit** am Volkseinkommen steigt. Wenn man jedoch
bertcksichtigt, dal3 auch die Anzahl der unselbstiandig Erwerbstéatigen
steigt, so dndert sich das Bild. Die um die steigende Anzahl der
unselbstdndig Erwerbstitigen bereinigte Lohnquote steigt nicht.

Die Schwankungen sind konjunkturell bedingt. Im Wirtschaftsauf-
schwung steigen die Profite rasch, die Lohnquote sinkt daher. Im
Abschwung sinken die Profite, wihrend die Lohnséitze nicht sinken.
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Tabelle 1
Bereinigte Bruttolohnquote®

i ARl B SRR WG 1 ot ek SR IR e i 59,8
DR e G B i, ol L e G T e 55,1
BEL L T R R g e R i 56,5
BT D S Pen e s e R 55,8
YRR ey R B IR gl R 56,7
. N RIS B e e e, i A 56,8
BRGSO RS R e 59,1
B gy, N e TR 58,4
Ty R ST T e S L R e 58,4
T R s e R SR SR 58,9
TR Tagl 3 I R R T ey 58,0
TR NI e, ot ISR sk SR 57,4

Dies und die relativ geringen Schwankungen der Arbeitsnachfrage
lassen die Lohnquote in der Rezession steigen®.

Betrachtet man die Nettolohnquote — der Anteil der Nettoléhne am
Volkseinkommen nach Abzug der direkten Steuern — so 143t sich sogar
ein Sinken der Lohnquote feststellen. Da die Lohnsteuereinnahmen
stiarker gestiegen sind als die Einkommens- und Koérperschaftssteuer-
einnahmen, so muf3 der Nettolohnanteil am Volkseinkommen nach
Abzug der direkten Steuern gesunken sein’. Es gab daher keine
Umverteilung zugunsten der Lohne.

2. Wegen der Konstanz der bereinigten Bruttolohnquote kann die
Verringerung der Unternehmensprofite nicht aus einer Umverteilung
zugunsten der Unselbstindigen argumentiert werden. Um das Problem
zu untersuchen, miissen die Einkommen aus Besitz und Unternehmung
weiter aufgespalten werden. Aus der Volkseinkommensrechnung las-
sen sich folgende Kategorien entnehmen, die weitgehend den Katego-
rien des Steuerrechtes entsprechen:

1. Einkommen aus Land- und Forstwirtschaft

2. Einkommen aus Gewerbebetrieb®

3. Einkommen aus selbstandiger Téatigkeit

4. Einkommen aus Kapitalvermoégen, Vermietung, Verpachtung und

,sonstige* Einkommen
5. Unverteilte Gewinne der Kapitalgesellschaften.

Deutlich zu sehen ist, dafl der Anteil des Einkommens aus Gewer-
bebetrieb an den Einkommen aus Besitz und Unternehmung gesunken
ist. Der Anteil der unverteilten Gewinne ist etwas gestiegen. Das
Steigen der unverteilten Gewinne kann den Fall des Anteils der
Gewerbebetriebe nicht wettmachen. Das heif3t, der Anteil der Einkom-
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Tabelle 2
Anteil der Einkommenskategorie am Einkommen aus Besitz und
Unternehmung®

2 3 4 5 2+5
1970 46,0 6,4 7.3 23.0 69,5
1971 47,0 6,5 8,5 22,3 69,3
1972 40,2 6,8 10,0 28,0 68,2
1973 36,0 7,0 9.9 31,0 67,0
1974 34,1 7,0 10,7 33,0 67,1
1975 36,7 8,4 133 26,0 62,7
1976 34,5 8,1 14,5 28,2 62,7
1977 34,5 8,6 16,4 27,9 62,4
1978 30,5 9,1 18,5 28,1 58,6
1979 32,9 8,3 17,1 29,2 62,1
1980 30,2 8,4 19,1 28,1 58,3
1981 30,0 9,1 21,5 249 54,9

men aus Unternehmungen an den Einkommen aus Besitz und Unter-
nehmung ist deutlich gefallen'.

Gestiegen ist der Anteil der freiberuflich Erwerbstéatigen. In diesem
Fall ist es sinnvoll, eine bereinigte Quote zu berechnen. Allerdings ist
dies zunédchst nur bis 1976 mdéglich, da nachher durch die verbesserten
Erhebungsmethoden seitens des Statistischen Zentralamts die Anzahl
der erfaften Freiberufler stark angestiegen ist. Bis 1976 steigt die
Anzahl der Freiberufler leicht an, wodurch der Anstieg der bereinigten
Quote etwas gedruckt wird".

Stark gestiegen ist der Anteil der Einkommen aus Vermietung,
Verpachtung und Kapitalbesitz. Machte dieser Anteil 1970 ca. 7 Prozent
der Einkommen aus Besitz und Unternehmung aus, so stieg er bis 1981
auf tber 20 Prozent. Das heifit, neben der schwachen Umverteilung
zugunsten der Freiberufler gab es eine starke Umverteilung vom
Unternehmenssektor und der — hier nicht behandelten — Landwirt-
schaft zu den Rentierseinkommen.

3. Diese Umverteilung hat zwei Ursachen: den mengenmiBigen
Anstieg der Finanzvermoégen und den Anstieg der Zinssatze'.

3.1 Die Finanzvermdgen sind nur teilweise zu erfassen. Verhiltnis-
mafig gut 146t sich der Umfang jener Finanzaktiva erfassen, die als
Passiva staatlich kontrollierter Institutionen aufscheinen. Spargutha-
ben, Termineinlagen, der Umlauf festverzinslicher Wertpapiere, Aktien,
Lebensversicherungspolizzen, Investmentpapiere etc. Nicht erfaf3bar
sind Kommanditeinlagen, Anteile an Gesellschaften mit beschrinkter
Haftung, stille Einlagen, Einlagen in Handelsgesellschaften'.
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Finanzaktiva Tabelle 3

Spar- Termin- Festverzins- LV AG

einlagen einlagen" liche Wertpa- Deckungsstock Eigen-

piere, minus kapital

Bank- und
Lebensversi-
cherungsporte-
feuilles
in Milliarden Schilling

1970 131,2 16,3 35,2 ({5 39,8
1971 151,9 18,4 40,5 8,4 41,4
1972 170,3 24,0 50,5 9,5 44,1
1973 199,5 24,6 54,8 11,5 46,5
1974 231,6 27,4 58,4 13,8 49,7
1975 277,0 36,5 65,9 16,8 53,0
1976 330,8 44,7 82,2 19,8 56,9
1977 369,7 49,9 101,6 18,8 60,2
1978 433,1 57,2 126,6 22,9 64,1
1979 471,7 84,6 170,0 28,1 65,4
1980 543,8 69,5 189,0 34,1 68,0
1981 618,9 89,3 198,3 40,0 70,1
1982 693,0 98,4 ca. 204

Quelle: Fiir samtliche Spalten, ausgenommen Eigenkapital der Aktiengesellschaften:
Mitteilungen des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank; fiir das Eigenkapital
der Aktiengesellschaften: Statistisches Jahrbuch der Republik Osterreich.

Samtliche Daten sind Jahresendstande. Sie sind daher hoher als das
durchschnittliche Jahresniveau; dieser Fehler diirfte keinen Einfluf auf
die Wachstumsraten haben.

Das nominale BIP hat sich im gleichen Zeitraum etwa verdreifacht.
Unter der Annahme eines konstanten Kapitalkoeffizienten bedeutet
dies, daBl die Finanzaktiva fast doppelt so rasch stiegen wie das
Realkapital.

Die hier angeftihrten Finanzaktiva sind nicht — nach Umrechnung mit
den entsprechenden Zinssitzen — vergleichbar mit den Einkommen aus
Kapitalvermogen der Tabelle 2. Diese beinhaltet nicht die Zinsertrage
der Unternehmungen, da diese entweder unter ,Einkommen aus
Gewerbebetrieb* oder ,,Unverteilte Gewinne der Kapitalgesellschaften*
verbucht werden. Jede Aufteilung der Finanzaktiva auf Haushalte'
bzw. Unternehmungen ist aussichtslos.

Die Termineinlagen kénnen den Unternehmen zugesprochen wer-
den, der Deckungsstock der Lebensversicherung den Haushalten, aber
jede Aufteilung der Spareinlagen, der festverzinslichen Wertpapiere
und des Eigenkapitals der Aktiengesellschaften ist willktirlich. Daher
enthalten diese Zeitreihen streng genommen Doppelzdhlungen: Aktien-
gesellschaften, die Aktien, festverzinsliche Wertpapiere oder Sparbi-
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cher in ihrem Portefeuille halten. Wéhrend ersteres in erheblichem
Umfang der Fall ist und daher das umlaufende Aktienkapital das im
Eigentum von Haushalten stehende weit tiberragen muf3', auch ein
nicht unbetrachtliches Vermogen an festverzinslichen Wertpapieren in
den Aktiengesellschaften vermutet werden kann", ist anzunehmen, daf3
Aktiengesellschaften nur wenig Aktiva in Form von Sparblichern
haben. Da sonst keine Eigentumstitel erfafit wurden, ist das Ausmal
der Doppelzihlung insgesamt nicht sehr grof3*.

3.2 Die Entwicklung der effektiven Verzinsung der Finanzvermégen
ist schwer zu beurteilen. Nicht nur gibt es wenig Angaben dartber,
welcher Anteil des Finanzvermogens mit welchem Zinssatz verzinst
wird, die effektive Verzinsung hingt auch stark von der tatsidchlichen
Versteuerung der Zinsertrige ab.

Solange es ein Habenzinsabkommen gab, wurden nur die grofien
Spareinlagen mit ,,grauen Zinsen“ verzinst. Seit es dieses Abkommen
nicht mehr gibt und ein starker Wettbewerb um Einlagen stattfindet,
wird ein immer gréferer Teil der Sparguthaben mit héheren Ertragsra-
ten verzinst. Die folgende Tabelle der Emissionsrendite tiberschétzt das
Niveau der Ertrdge um ca. 50 Prozent, durfte aber den Anstieg der
Ertragsraten etwas unterschéitzen.

Tabelle 4
Nominale Reale
Emissionsrendite Emmissionsrendite

1970 7,4 2,0
1971 7,4 1,8
1972 1.2 -0,4
1973 LT -0,3
1974 9,0 - 0,5
1975 9,5 2,9
1976 8,6 3,1
1977 8,3 3,0
1978 7.9 2,6
1979 7,6 3.2
1980 9,1 45
1981 10,2 3,4
1982 9,8 44

Quelle: Handbuch der o6sterreichischen Wirtschaftspolitik. Reale Emmissionsrendite:
Nominale Rendite — BIP-Deflator

Sowohl die Nominal- als auch die Realzinssétze stiegen in der Periode
1970-1980. Dabei mufl3 bericksichtigt werden, da3 der Realzinssatz
Anfang der 70er Jahre besonders nieder war. Mit Ausnahme des Jahres
1963 lag die reale Emissionsrendite vor 1970 immer tiber 2,5 Prozent.
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4. In einer einfachen neoklassischen Welt hat die juristische Form der
Finanzierung einer Unternehmung keine Bedeutung. Der Unternehmer
bekommt einen Unternehmerlohn, der Eigentiimer eines Finanztitels
den Zinsertrag, unabhéngig davon, ob dieser Finanztitel ein Eigentums-
recht oder einen Kreditvertrag darstellt. Es ist dies die andere Seite des
Modigliani-Miller-Theorems, nach dem die Finanzierungsart des Unter-
nehmens keine Rolle spielt. Dies setzt eine neoklassische Welt voraus:
Samtliche Wirtschaftssubjekte kénnen langfristig planen und haben
sdmtliche notwendigen Informationen. Dartiber hinaus gibt es hinrei-
chend effiziente Kapitalméarkte.

Beide Bedingungen sind nicht erfiillt: Haushalte sind meist nicht in
der Lage kommerziell-industrielle Aktivitdten zu planen oder auch nur
zu beurteilen”. Sie kénnen daher — entgegen einer oft erzidhlten Mir —
das Kapital nicht zum besten Wirten schicken. Zudem gibt es in
Osterreich keine institutionalisierte Finanzintermediation auBerhalb
der Kreditunternehmungen. Es gibt keine transparenten Kapital-
markte. Die Umverteilung zu den Finanzvermégen bringt daher, anders
als in der neoklassischen Welt, Probleme.

Angenommen wird — dem allgemeinen Vorurteil folgend -, daf3
Unternehmen Profite anstreben, um zu investieren; hingegen erwerben
die Haushalte Finanztitel, um irgendwann in der Zukunft zu konsumie-
ren®. Zinszahlungen von Unternehmungen an Haushalte bringen daher
keinen automatischen Riuickflufl der Mittel an die Unternehmungen?®.
Sie sind eine finanzielle Belastung des Unternehmenssektors. Diese
Umverteilung war teilweise unvermeidlich: Die Finanzvermdgen waren
infolge der Inflation 1921/22, der Stagnation und Krise in der Ersten
Republik und durch den Zweiten Weltkrieg besonders niedrig.

Die wirtschaftliche Entwicklung in der Zweiten Republik wéare ohne
stark steigende Finanzintermediation nicht denkbar gewesen. Dies
héitte namlich erfordert, daf3 die bestehenden Unternehmen Triger der
wirtschaftlichen Entwicklung sind, und dal3 dartiber hinaus die Ein-
kommen der Haushalte derart niedrig bleiben, da3 das Wachstum der
Unternehmen durch Innenfinanzierung maéglich ist. Es muf} eine Netto-
finanzierung zwischen den Unternehmen und von den Haushalten zu
den Unternehmen geben. Gerade die expandierenden Unternehmen
werden eine stark zunehmende Verschuldung aufweisen. Die Wachs-
tumsrate der Finanzvermogen wird daher iber der Wachstumsrate der
realen Vermogen liegen, auch wenn die 6ffentliche Hand keine stei-
gende Verschuldung aufweist.

5. Der Anstieg der realen Verzinsung ab 1974 kann auf den ersten
Blick als Ausdruck ,,6konomischer GesetzmafBigkeiten* interpretiert
werden: Durch die steigende Inflation ist die Realverzinsung von 1968:
4.4 Prozent auf —0,5 Prozent im Jahr 1974 gesunken. Die Realverzinsung
stieg dann wieder auf ihren langfristigen Wert (@ 1960-1969: 3,06, @
1975-1980: 3,2).

Diese Uberlegung hat wenig Plausibilitat. Der statistische Zusam-
menhang zwischen der Inflationsrate und der Nominalverzinsung ist
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gering (p = 0,51 berechnet auf Jahresbasis), wobei die Streuung der
Emissionsrendite wesentlich geringer ist als die der Inflationsrate.

Tabelle 5

Emissionsrendite Inflationsrate

Standardabweichung 10,3 18,67
Mittelwert .0 4.6

Die Veridnderung der realen Verzinsung erfolgte bis 1979 in erster
Linie durch Veridnderung der Inflationsrate, nicht durch Veranderung
der Emissionsrendite®. Nicht die Anleger handelten, sondern der
Zustand der Wirtschaft dnderte sich. Dies diirfte sich in den letzten
Jahren etwas gedndert haben. Die Anleger haben ,,gelernt“; zinssatzin-
duzierte Kapitalbewegungen haben gréflere Bedeutung.

Die Hohe des Zinssatzes war teilweise ein Ergebnis politischer
Manipulationen: Bonifizierungsaktion 1974, Nominalzinskonstanz bis
1979. Sehr stark ist der Realzinssatz von der Hartwahrungspolitik und
der Fiskalpolitik bestimmt: Die Leistungsbilanzdefizite, die teils struk-
turell, teils konjunkturell bedingt sind, sollen nicht zu einer Abwer-
tungsspekulation fiihren. Daher mufl der Nominalzinssatz so stark
angehoben werden, daf} er alle Abwertungsspekulationen auffingt. Die
notwendige inldndische Preisstabilisierung 143t auch den Realzinssatz
steigen. Mit Hilfe der Hartwédhrungspolitik soll die Preisdisziplin der
Unternehmen und deren Widerstand gegen Lohnforderungen der
Arbeitnehmer erhéht werden®. Damit die Lohnkosten der Unterneh-
men nicht zu stark steigen, werden die Kapitalkosten der Unternehmen
erhoht!

6. Das wirtschaftspolitische Ziel der sozialistischen Regierung: Die
Beschiftigung von den Instabilititen des marktwirtschaftlichen Sek-
tors abzukoppeln, bewirkt eine steigende Finanzintermediation. Da der
Staat bei Vollbeschéiftigung fast nie einen Budgetiiberschull ausweist,
mul} er in jeder Rezession, der er entgegensteuern will, die Menge der
umlaufenden Schuldtitel erhéhen.

Die Politik der Abkoppelung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
von den Instabilititen des Marktsektors — im besonderen des privaten
Marktsektors — bewirkt eine Verstetigung der Kreditnachfrage und
damit eine Verstetigung der Zinssitze. Auch wenn es das Ziel dieser
Politik ist, eine Verstetigung der Arbeitnehmereinkommen zu errei-
chen, so tritt als Nebeneffekt eine relative Verstetigung der Rentiersein-
kommen im Vergleich zum variablen Unternehmenseinkommen auf.

7. Diese Umverteilung war nicht nur Folge gesamtwirtschaftlicher
Zielsetzungen, sondern wurde auch durch direkte politische MaBnah-
men verstarkt.
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a) In der Bonifizierungsaktion 1974 wurden die Zinssitze von Altanlei-
hen auf das der Neuemissionen angehoben. Das Ziel dieser Mal3-
nahme war, Kurseinbriiche am Sekundiarmarkt zu verhindern®.
D. h. es war wirtschaftspolitisches Ziel, samtliche Unsicherheiten
bei der Veranlagung in Anleihen zu nehmen.

b) Die Politik der Nominalzinskonstanz bis 1979 bewirkte eine Versteti-
gung nomineller Zinsertriage bei antiinflationérer Politik.

c¢) Die Regelungen des Einkommenssteuergesetzes, nach denen der
Erwerb bzw. die Zinsertrage (jetzt nur mehr die Zinsertréige) steuer-
lich begunstigt werden. (§§ 3 (31), 107 EStG) liel3 fir einen betriachtli-
chen Teil der Anleger den Zinssatz zum Nettozinssatz werden.

d) Die gleiche Wirkung hat die De-facto-Nichtbesteuerung der Zinser-
trage.

8. Diese positive Diskriminierung von Zinsertragen bedeutet eine
negative Diskriminierung unternehmerischer Tétigkeit und der direk-
ten Veranlagung in Unternehmungen. Anders ausgedrlckt: Nur Inve-
stitionen mit besonders hohen Ertragen sind rentabel.

Es besteht daher die Tendenz in den Unternehmungen auf den
Aufbau von Finanzvermodgen umzusteigen. So weist F. Hahn in den
Monatsberichten des WIFO nach (10/1982), da3 die Verwendung des
Cash flow zur , Liquiditatsverbesserung* seit 1975 wesentlich héher ist,
als in den Jahren davor. Diese Untersuchung dtirfte eher eine Unter-
schitzung der Portefeuilleumschichtung von Realanlagen zu Finanzan-
lagen haben, als daf3 die darin enthaltene direkt und indirekt verstaat-
lichte Industrie den politischen Auftrag hat zu investieren.

Auch wenn die dsterreichische Politik als keynesianisch bezeichnet
wird, so steht doch eines ihrer Ergebnisse gegen die Intentionen von
Keynes: der Rentier bliiht und gedeiht in Osterreich — von seinem Tod
kann nicht die Rede sein.

9. Die Umverteilung zu den Zinseinkommen und die damit verbun-
dene Erschwernis der realen Investitionen war begleitet von einer
Forderung der industriellen Investitionen. Die realen Industrieinvesti-
tionen sollten nicht vom Geschehen auf den Kapitalmérkten allzusehr
abhingen. Dartiber hinaus muBte die effektive Versteuerung der
Ertrige von Realinvestitionen herabgesetzt werden: Investitionsfreibe-
trage, Investitionsriicklagen, Sonderabschreibungen fiir bestimmte
Investititionen, die Bestimmungen des Strukturverbesserungsgesetzes
etc. sind auch deshalb notwendig weil Zinsertrdge kaum versteuert
werden.

Neben dieser indirekten Forderung der realen Investitionen existiert
ein umfangreiches Instrumentarium zur direkten Férderung im Wege
der Verbilligung des Fremdkapitals. (Zinsstiitzungen, Haftungstiber-
nahmen etc.) Diese Zinsstiitzungen sind umso notwendiger als im
Konjunkturabschwung die Zinssatze kaum sinken®.

Die folgende Tabelle weist nur die bei den Kreditinstituten aushaften-
den geférderten Kredite aus. Sie berticksichtigt nicht die direkt von der
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offentlichen Hand vergebenen Kredite. Nach einer Untersuchung der
OeNB (Mitteilungen des Direktoriums 6/79) kann man aber annehmen,
dafl das Volumen der von der 6ffentlichen Hand direkt vergebenen
Kredite ungefdhr dem Volumen der geférderten Wohnbaukredite ent-
spricht. Man kann daher schlieen, daf3 das bei den Kreditunterneh-
mungen aushaftende geférderte Kreditvolumen ungefihr den geférder-
ten Krediten an Industrie, Gewerbe, Landwirtschaft und Private (z. B.
Freiberufler) entspricht.

Tabelle 6

Aushaftende geforderte Anteil an den gesamten

Kredite in Mrd. S aushaftenden Krediten
1970 23,6 13,6
1971 28,6 13,9
1972 33,1 133
1973 37,0 13,4
1974 42,4 13,4
1975 49,7 13,8
1976 58,2 133
1977 82,7 16,4
1978 101,4 17.2
1979 124,2 19,7
1980 146,7 18,9
1981 169,9 19,6
1982 178,1 19,1

Quelle: Mitteilungen des Direktoriums der OeNB, halbjihrliche Kreditstatistik

Der zunehmenden Schwierigkeit der Aufrechterhaltung der Vollbe-
schaftigung entspricht die Ausweitung der geférderten Kredite. Wenn
man annimmt, daf3 die Zinsstlitzung im Durchschnitt 4 Prozent betrigt,
so waren das im Jahr 1981 6,8 Mrd. Schilling. Das sind 25 Prozent des
Nettodefizits 1981! Dazu kommen noch die direkten Zuschiisse des
Bundes an die Industrie bzw. die Wohnbauférderung!

10. Gemessen an der Entwicklung anderer Linder war die 6sterrei-
chische Wirtschaftspolitik erfolgreich. Es gibt daher auch keine grof3e
Partei, die ein Abgehen von dem wichtigsten Ziel der 6sterreichischen
Wirtschaftspolitik: Vollbeschaftigung, fordert®.

Diese keynesianische Politik hat aber destabilisierende Prozesse
hervorgerufen, denen begegnet werden muf}: Die Zinsstiitzungen erho-
hen entweder im Wege der erhéhten Kapitalnachfrage die Zinssitze
oder sie erzwingen eine Erhohung der Massensteuern bzw. eine Sen-
kung sonstiger Ausgaben. Steigt die Kapitalnachfrage durch die Zins-
stiitzungen, so steigt die Notwendigkeit erneuter Zinsstitzungen. Ahn-
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liches gilt fir die Steuergesetzgebung: um den Nettoertrag realer

Investitionen nicht zu sehr sinken zu lassen, mul der Staat die effektiv

zu bezahlenden Steuern senken. Wenn dadurch die Nachfrage nach

Kapital seitens des Staates erhdht wird, wird die Moglichkeit steuer-

freien Einkommens erhoht. Dies erfordert erneut die steuerliche

Beguinstigung von Realinvestitionen.

Dartiber hinaus kann von Finanzvermaogen die Gefahr rascher speku-
lativer Kapitalnewegungen ausgehen. Die Osterreichische Zins- und
Geldpolitik wird zunehmend abhéngiger von dem Geschehen auf
internationalen Finanzmaéirkten, da das Publikum lernt auf kleine
Renditeveranderungen zu reagieren. Eine unabhéngige Wirtschaftspoli-
tik wird damit schwerer.

Diese Umverteilung zu den Finanzaktiva kann kaum ruckgingig
gemacht werden: es mufl aber moglich sein, deren unangenehme
Konsequenzen zu mildern. Dies verlangt zweierlei:

a) eine echte Besteuerung von Zinsertrdgen. Dies wird momentan vor
allem unter dem Gesichtspunkt des Budgetdefizits gesehen, sollte
aber auch starke Effekte auf das Investitionsverhalten haben. Die
bisherige Wirtschaftspolitik hat nicht, wie manche behaupten, das
Investieren unrentabel gemacht, sie hat das Nicht-Investieren zu
rentabel gemacht. Eine Besteuerung der Zinsertrage wird das etwas
dndern.

b) die Organisierung effizienter Kapitalméarkte. Es mufl, die Moglich-
keit geschaffen werden, da3 das Publikum der Industrie und dem
Gewerbe nicht nur im Wege der Kreditunternehmungen Kapital zur
Verfiigung stellt. Die Kapitalanbieter missen an Gewinnen und
Verlusten partizipieren; nur dann kann der Kapitalmarkt die Aufga-
ben erfiillen, die ihm die Propheten der Marktwirtschaft zu-
schreiben.

Die dsterreichischen Finanzintermediiren waren bisher wenig inno-
vativ, bei der Gestion neuer Finanzaktiva. Die Politik der steuerlichen
Beglinstigung von Veranlagungen macht es auch unmaéglich Finanzak-
tiva einzufiihren, die nicht steuerlich beglinstigt sind. Der &sterrei-
chische Kredit- und Versicherungsapparat — und wahrscheinlich auch
die Vermogensberater — verkaufen Steuerersparnis, nicht gute An-
lagen®.

Erschwerend flir einen Kapitalmarkt wirkt sich auch die starke
Stellung einiger Kreditunternehmungen am Aktienmarkt aus. Derzeit
miissen diese Kreditunternehmungen zu groflen Schwankungen der
Kurse entgegenwirken, da sie bei Kursverlusten zu grofle Bilanzab-
schreibungen vornehmen mufiten®. Die Etablierung effizienter Kapital-
mirkte ist, wie jede institutionelle Anderung, schwer durchzusetzen.
Ohne Eingriffe in bestehende Interessen, sei es bestehender Institutio-
nen, sei es von Personen, wird dies nicht moglich sein.
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Dazu: K. Bayer, , Funktionelle Einkommensverteilung in Osterreich 1954 bis 1979“ in
H. Suppanz, M. Wagner (Hrsg), Einkommensverteilung in Osterreich, Miinchen -
Wien, 1981..

K. Aiginger — K. Bayer: Die Selbstfinanzierungskraft der Industrie: Cash-Flow Ent-
wicklung 1956-1979, Monatsberichte des Osterreichischen Instituts fiir Wirtschaftsfor-
schung 1/1980; F. Hahn, Die Entwicklung des industriellen Cash-Flows, Monatsbe-
richte 11/1981; F. Hahn, Die Entwicklung des industriellen Cash-Flows 1982, Monats-
berichte, 10/1982; Franz Richter/Roland Millner, Bilanzen der Industrieunternehmun-
gen 1973-1979, ,,Wirtschaft und Gesellschaft* 1/82.

Die Untersuchungsperiode wurde willkirlich gewihlt. Zu vermuten ist, daBl eine
Verlingerung der Untersuchungsperiode eine groflere Umverteilung ergeben wirde.
Die Bruttoentgelte enthalten die Lohnsteuer, Sozialversicherungsabgaben (auch die
der Arbeitgeber) Abfertigungen.

Quelle: W. Pollan, Einkommenspolitik, in Abele et al. (Hrsg.) Handbuch der 6sterrei-
chischen Wirtschaftspolitik, p. 170. Die Tabelle beginnt 1955. Dies erklart den niedri-
gen Wert der bereinigten Lohnquote.

Dazu: E. Streissler, Sozialpartnerschaft und Gewinne, Wirtschaftspolitische Bléatter, 4/
1976.

Dazu K. Bayer, , Funktionelle Einkommensverteilung in Osterreich 1954 bis 1979
Die Einkommen aus Gewerbebetrieb enthalten auch den statistischen Fehler der
Volkseinkommensrechnung. Dadurch wird die Quote etwas unterschétzt, ohne daf
sich eine Tendenz der Verinderung des Fehlers erkennen laft. (Auskunft des
Statistischen Zentralamtes).

Quelle: Osterreichs Volkseinkommen 1970-1980. Osterreichs Volkseinkommen 1981.
Schriftenreihe des Osterreichischen Statistischen Zentralamtes.

Durch die sich d@ndernden Rechtsformen der Unternehmungen ist es wenig sinnvoll
die Einkommen aus Gewerbebetrieb und unverteilte Gewinne zu unterscheiden. Es ist
daher auch nicht ohne weiteres méglich zu behaupten, es habe eine Umverteilung zu
den Kapitalgesellschaften (= grofle Unternehmungen) stattgefunden.

Es ist sinnlos fiir Unternehmungen bereinigte Quoten zu berechnen, da die Identitit
der Subjekte nicht gegeben ist.

Die Einkommen aus Vermietung und Verpachtung werden im folgenden nicht
berticksichtigt. Nach Auskunft des Statistischen Zentralamtes sind sie erst in den
letzten Jahren stark gestiegen.

Nicht berticksichtigt werden die Anteile an gemeinwirtschaftlichen Unternehmungen.
Anteile an Wohnbau-, Agrar- und Kredit- und Konsumgenossenschaften. Der Erwerb
solcher Anteile wird nicht zur Erlangung eines Einkommens getroffen.

Bis zum Inkrafttreten des Kreditwesengesetzes 1979 wurden von einzelnen Kreditin-
stituten hohere Zinsen auf Sichtguthaben gezahlt. Mit dem Inkrafttreten des KWG
wurde mit dieser Praxis aufgehort. Daraus resultiert der starke Anstieg der Termingut-
haben 1979.

Zu den Haushalten mussen auch die nicht gewinnorientierten juristischen Personen
gerechnet werden. (Vereine, Kirchen, etc.).

Eine vollkommene Bereinigung wirde noch irrefihrender sein. Da Holdinggesell-
schaften mit oft nur wenig Eigenkapital groBe Aktienportefeuilles halten, wiirde durch
eine genaue Bereinigung das Aktienkapital der Haushalte unterschéitzt werden.
Nach einer Information aus Tageszeitungen besitzt die Veitscher Magnesit festverzins-
liche Wertpapiere im Umfang von 800 Mio. Schilling. Geférdert wurde der Wertpapier-
besitz der Unternehmungen durch die Novelle zum Einkommenssteuergesetz 1977.
Auch tliber die Passiva lassen sich keine Aussagen treffen. Die in der Verteilungsrech-
nung der VGR angegebene Griofle der ,,Zinsen fir die Konsumentenschuld® beruht auf
einer Schiatzung der OeNB fiir an Unselbstindige gegebene Kredite.
Unternehmungen wiirden einen Teil ihrer Existenzberechtigung verlieren, wenn
Haushalte kommerziell, industriell planen koénnten.

Diese Annahme wird spéter wesentlich modifiziert.
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Dazu zédhlen nicht nur Zinszahlungen, sondern alle Ausschiittungen, insbesondere
Dividendenzahlungen an Aktionédre in Publikumsgesellschaften. Dies spielt aber in
Osterreich keine Rolle.

G. Winkler, ,,Zinspolitik* in ,,Wirtschaft und Gesellschaft® 1/1979

H. Handler, Die 6sterreichische Hartwdhrungspolitik, in Abele et al. Handbuch der
osterreichischen Wirtschaftspolitik, Wien, 1982.

So etwa in den Mitteilungen des Direktoriums der Osterreichischen Nationalbank,
Heft 10 (1974), pp. 734-740: ,Kennzeichen der osterreichischen Zinspolitik ist das
Streben nach Zinssidtzen, die nicht unmittelbar jeden vom Markt herkommenden
EinfluB3 auf das Zinsniveau durchschlagen lassen. Das Interesse an moglichst stabilen
Zinssitzen 1483t sich mit dem Wunsch nach einem gesicherten und kontinuierlichen
Kapitalmarktaufkommen und damit als Beitrag zur Sicherung der Finanzierung des
volkswirtschaftlich erwinschten Investitionsvolumens begrunden. Die besondere
Struktur des kleinen tiberschaubaren 6sterreichischen Kapitalmarktes ermoglichte
eine solche Zinspolitik, die sowohl von den Kapitalanbietern als auch von den
Kapitalnachfragern als vorteilhaft empfunden wird."

Es ist nicht zu bezweifeln, dal3 die Kapitalanbieter die Bonifizierung als vorteilhaft
empfunden haben. Daf} dies auch die Emittenten als vorteilhaft empfunden haben, wie
das die Nationalbank behauptet, mufli wohl als grofle theoretische Erneuerung
gesehen werden; immerhin dirfte diese Aktion den Kapitalnachfragern 3,5 Mrd. Schil-
linge gekostet haben. Die OeNB schlagt auch eine neue Lesart der Bérsenkurse vor:
.. . . die Bonifizierung (ist P. R.) eine Lésung, die fiir den Emittenten teuer, fir den
Sekundarmarkt aber zu besservergleichbaren Kursen und daher zu einer besseren
Ubersicht fihrt.“ (p. 738) Da den Anlegern nicht zugemutet wird Borsennotierungen
zu lesen, sollen die Emittenten an den Boérsenkursen ablesen, um wieviel sie
bonifizieren sollen, damit der Kurs auf 100 steht; andernfalls wére der 6sterreichische
Rentier geistig tberfordert. Damit ist der Streit um den Austrokeynesianismus
entschieden: Staatliche Nachfragepolitik zur Aufrechterhaltung der Vollbeschafti-
gung und eine Geld- und Zinspolitik zur Férderung des Rentiers.

Zur Widerlegung der Crowding-Out Hypothes geniigt es nicht festzustellen, daf3 die
Budgetpolitik anti-zyklisch war. (vgl. H. Handler, Crowding-Out durch Staatsausga-
ben, Wien 1980) Wenn die Zinssétze im Konjunkturabschwung nicht sinken, ist eine
Verdrangung der privaten Investitionsausgaben auch bei streng antizyklischer Politik
moglich. Es ist Osterreich ein Portfolio Crowding Out zu vermuten; weniger wegen
einer Verdriangung privater Ausgaben, als tiber das Angebot an risikolosen Anlage-
moglichkeiten. Diese Moglichkeit des Crowding-Out findet sich auch nicht in der
Arbeit von B. Friedman, ,,Crowding Out or Crowding In? Economic Consequences of
Financing Government Deficits“, in Brooking Papers on Economic Activity, 3/1978; da
darin die Investitionsfrage und damit die IS Kurve nur vom Zinssatz auf Realvermo-
gen abhingt, wirkt die Finanzierung des Budgetdefizits nur auf den Aktien- und
Geldmarkt, nicht aber direkt auf den Markt fiir Investitionsgiiter ein.

Der starke Anstieg der Zinsertrige tragt viel zur politischen Stabilitit Osterreichs bei:
die Vollbeschiftigungspolitik hat hier kein konservatives Interesse an einer stabilen
Wahrung hervorgerufen, wie in anderen Landern. Verlierer dieser Politik ist die
Industrie. Da diese aber wegen der Verstaatlichung politisch schwach ist und die
Industriellen auch starke Rentierinteressen haben, geht von ihr kein Widerstand gegen
diese Politik aus.

Den nicht - institutionellen Anlegern stehen in erster Linie folgende Finanzaktiva zur
Auswahl: Sparbiicher, deren Ertrdge nicht besteuert wurden; Anleihen und Pfand-
briefe, die zu einem nicht unbetrachtlichen Teil steuerlich beglinstigt waren und
wahrscheinlich auch sonst kaum versteuert wurden; steuerbegiinstigtes Versiche-
rungssparen; steuerbeginstigtes Bausparen; steuerbegiinstigte Genufscheine; Ver-
lustzuweisungen. Wie kénnen in so einer Situation neue Sparformen entstehen?

Die Kreditunternehmungen konnten die Schwankungen der Kurse der festverzinsli-
chen Wertpapiere nach der Aufgabe der Politik der Nominalzinskonstanz leicht
verkraften, da diese Papiere nicht mehr im Anlagevermogen, sondern im Umlaufver-
mogen verbucht werden. Dort gilt nicht das strenge Mindestwertprinzip.
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Regionale Unterschiede der
Betriebs- und
Arbeitsplatzstruktur in Osterreich
und ihre Beziehungen zur
Regionalpolitik

Franz Todtling

1. Einleitung

In Osterreich, wie auch in anderen industrialisierten Lindern, stellt
die Zielsetzung ;,Abbau von regionalen Unterschieden in den Erwerbs-
moglichkeiten” ein zentrales Ziel der Raumordnungs- und Regionalpo-
litik dar (vgl. z. B. OROK 1981).

Nun wird diese Zielsetzung wie in den meisten Landern auch in
Osterreich formell nicht genauer konkretisiert, doch soll hier angenom-
men werden, dafl dieses Ziel die Schaffung eines moglichst gleicherma-
Ben diversifizierten, qualifizierten und stabilen Arbeitsplatzangebotes
in den einzelnen (Arbeitsmarkt-)regionen impliziert.

Zur Erreichung des Zieles ,,Abbau von regionalen Unterschieden in
den Erwerbsmoglichkeiten* werden in Osterreich sowohl auf Bundes-
wie auch auf Lénderebene eine grof3e Zahl von regionalpolitischen
Instrumenten eingesetzt, wobei das Schwergewicht auf verschiedenen
Arten von Investitionsanreizen vor allem fiir die Neugrindung indu-
strieller Betriebe in peripheren und entwicklungsschwachen Gebieten
liegt (vgl. z. B. IIR 1982, Beitrag von H. Herzog).

Im vorliegenden Beitrag werden am Beispiel Osterreichs im Hinblick
auf die obengenannte Intention des Abbaues von regionalen Unter-
schieden in den Erwerbsmoglichkeiten empirische Hinweise auf regio-
nale Unterschiede der Betriebs- und Arbeitsplatzstruktur und deren
Verdnderung gegeben (Abschnitt 3), um zu zeigen,

— welcher Art und wie grof3 diese Unterschiede sind, und
— wie sie sich (u. a. im Zuge regionalpolitischer Bemiihungen) verin-
dert haben.

Ein besonderes Augenmerk wird dabei auf den organisatorischen
Status von Betrieben (Unterscheidung von regional eigenstindigen
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Unternehmungen, organisatorisch auflenabhangigen Betrieben und
Unternehmenszentralen von multiregionalen Unternehmungen) gelegt,
da die regionale Differenzierung gerade in dieser Hinsicht eine zuneh-
mende Bedeutung — etwa fur Disparititen der Arbeitsplatzqualitat —
erlangt hat (vgl. z. B. Westaway 1974, Marshall 1978a, Bade 1979, Mettler-
Meibom 1979, Miiller 1981, Todtling 1981; sowie Abschnitt 2).

Der vorliegende Beitrag stellt allerdings keine formale ,,Wirkungsana-
lyse* bzw. ,,Erfolgskontrolle” (vgl. dazu z. B. Hembach 1980) der oster-
reichischen Regionalpolitik dar, da regionalpolitische Instrumente
nicht explizit in die Untersuchung miteinbezogen wurden. Hinsichtlich
der moglichen Wirkung von regionalpolitischen Instrumenten auf die
untersuchten betrieblichen Veridnderungen wird nur eine qualitative
Einschéatzung vorgenommen (Abschnitt 4).

2. Multiregionale Unternehmungen und ,,rdumliche Arbeitsteilung*

Regionale Probleme und Disparitidten im Erwerbsbereich wurden in
der Vergangenheit zumeist als Probleme der sektoralen Struktur bzw.
der Branchenstruktur angesehen: So bewirkte z. B. die Dominanz von
wenigen Branchen (Monostruktur) oder der Niedergang wichtiger
regionaler Branchen hiufig eine geringe berufliche Vielfalt und/oder
eine geringe Arbeitsplatzstabilitat.

Obwohl diese Muster der sektoralen Spezialisierung von Regionen
noch immer sehr relevant fir die Wachstumscharakteristik und die
Stabilitit von Regionalwirtschaften und regionalen Arbeitsméarkten
sind, wurde in den letzten beiden Jahrzehnten ein weiterer Aspekt der
betrieblichen Arbeitsteilung zwischen Regionen zunehmend be-
deutsam:

Dieser Aspekt betrifft regionale Unterschiede im organisatorischen
Status von Betrieben (etwa im Besatz mit regional eigenstindigen
Unternehmen, organisatorisch auflenabhingigen Betrieben und Unter-
nehmenszentralen von multiregionalen Unternehmungen) sowie Unter-
schiede in der Ausstattung von Betrieben mit bestimmten Unterneh-
mensfunktionen (Forschung und Entwicklung, Planung, lingerfristige
Entscheidungen)'.

Die wesentlichen Determinanten dieser ,,neuen rdumlichen Arbeits-
teilung* (Massey 1979) sind die folgenden:

— Die zunehmende Bedeutung von grofien multiregionalen und -natio-
nalen Unternehmungen:

Dies ist vor allem das Ergebnis der Unternehmenskonzentration, die

durch ungleichen Wettbewerb (Holland 1976) und durch einen ver-

schirften internationalen Wettbewerb (vgl. Mandel 1973, Massey 1979)

in den 60er und 70er Jahren bewirkt wurde.

— Verdnderungen in den Qualifikationserfordernissen von Produk-
tionsprozessen im Zuge technologischer Verdnderungen:

In zahlreichen Produktionsprozessen wurden im Zuge ihrer Standar-

disierung die Qualifikationserfordernisse gesenkt (standardisierte

250




Massen- und Serienfertigung, Routineproduktion: vgl. Frobel et al.

1977), in anderen Produktionsbereichen hingegen sind diese angestie-

gen (Produktion neu entwickelter Produkte, Nicht-Routine-Produk-

tion).

— Zunehmende Bedeutung von informationssammelnden und -verarbei-
tenden Aktivitdten (,quartdre Aktivititen der Koordination, Pla-
nung, Beratung, Forschung und Entwicklung): Diese ist hauptséich-
lich das Ergebnis der verstiarkten Arbeitsteilung sowohl innerhalb als
auch zwischen Unternehmungen und Organisationen (vgl. z. B.
Toérngvist 1973).

Diese Verdnderungen — zusammen mit der verbesserten Erreichbar-
keit und den verbesserten Kommunikationsgelegenheiten — ermaogli-
chen es Unternehmungen (bzw. zwingen sie im Zuge des Wettbewerbes
sogar) mehrere Standorte einzunehmen und regionale Unterschiede in
der Ausstattung mit spezifischen Standortfaktoren zu nittzen (z. B. in
der Ausstattung mit qualifizierten/unqualifizierten Arbeitskriften,
Unterschiede des Lohnniveaus und der Arbeitswilligkeit von Arbeits-
kraften, Unterschiede im Zugang zu privaten und o6ffentlichen Ent-
scheidungstragern, zu Forschungseinrichtungen und zu Informa-
tionen).

In diesem Zusammenhang ist zu erwarten, dall insbesondere die
Unternehmenszentralen von multiregionalen Unternehmungen mit den
langfristigen Planungs- und Entscheidungsfunktionen, Marketing, For-
schung und Entwicklung und kontaktintensiven Aktivitaten auf die
nationalen und internationalen ,, Kernrdume* orientiert sind, da sie hier
einen guten Zugang zu Informationen und Entscheidungstriagern, eine
gute Verfigbarkeit von qualifizierten Arbeitskriften und eine gute
Erreichbarkeit anderer stadtischer Zentren vorfinden (vgl. auch Térn-
qvist 1973, Pred 1977).

Andererseits ist etwa fur organisatorisch aufBenabhdngige Betriebe
mit standardisierten Produktionsprozessen zu erwarten, dal} sie in
wesentlich stirkerem MaBe in entwicklungsschwachen Gebieten
(sowie vor allem auch in Entwicklungslindern) lokalisiert werden, da
diese eine hohe Verfligbarkeit von unqualifizierten und billigen
Arbeitskraften mit hoher Arbeitswilligkeit und -disziplin aufweisen
(vgl. Westaway 1974, Liepitz 1977, Massey 1979, Bade 1979, Tédtling
1981).

Die Mechanismen, durch die eine solche Arbeitsteilung sowohl zwi-
schen Regionen als auch zwischen Lindern von multiregionalen/
-nationalen Unternehmungen stattfindet, sind
— die Neugrindung von Betrieben (Tochterunternehmungen oder

Zweigwerken),

— Fusionierungen und Betriebstibernahmen, sowie

— interne Umstrukturierungen von multiregionalen/-nationalen Unter-
nehmungen

(vgl. dazu Leigh and North 1978, Bade 1979, Miller 1981). Es ist zu

vermuten, daB regionalpolitische MaBnahmen in Osterreich — wie auch

in anderen Landern wie z. B. der BRD, Frankreich oder Grof3britannien
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— diese eben skizzierte rdumliche Arbeitsteilung durch die starke
Férderung von industriellen Betriebsneugrindungen und durch die
aullerregionale Investorenwerbung wesentlich unterstiitzt haben (vgl.
auch Abschnitt 4).

Von der eben skizzierten Arbeitsteilung zwischen Regionen werden
erhebliche Auswirkungen auf regionale Disparitdten (insbesondere
auch am Arbeitsmarkt) und Nachteile fiir periphere entwicklungsschwa-
che Gebiete erwartet:

So ist zu vermuten, dafl periphere entwicklungsschwache Gebiete
sich auf Arbeitspldtze mit niedrigen Qualifikationsanforderungen ,,spe-
zialisieren“: Niedrige Lohne, schlechte Arbeitsbedingungen und
schlieBlich auch eine selektive Abwanderung der Qualifizierten kénn-
ten daraus resultieren. Arbeitsplétze flir Facharbeiter und Héherqualifi-
zierte wirden mit den Unternehmenszentralen und Stammbetrieben
zunehmend in den héher entwickelten Gebieten und insbesondere in
den Kernrdumen zu finden sein (vgl. Westaway 1974, Marshall 1978a,
Bade und Eickelparsch, 1980).

Die Arbeitspliatze in peripheren Zweigbetrieben koénnten dartiber
hinaus eine geringere Konjunkturstabilitdt aufweisen als jene in
Stammbetrieben und in regional eigenstindigen Unternehmungen (vgl.
z. B. Gerlach und Liepmann 1972, First und Zimmermann 1973, O’Far-
rell 1976, Graber 1979).

Geringere Entwicklungsimpulse fur starker auBenabhédngige peri-
phere entwicklungsschwache Gebiete kénnten schlieflich aus ver-
schiedenen Arten von ,,Sickerverlusten” und , Entzugseffekten” resultie-
ren, wie sie etwa Gewinnabflisse (Massey 1979, Liepitz 1977), eine
niedrigere Verflechtung zur regionalen Wirtschaft (Britton 1974, Spehl
et al. 1975, Marshall 1978b) oder unternehmensinterne Beschéftigungs-
multiplikatoren, die in anderen Regionen wirksam werden (Pred 1977),
darstellen.

Schliefllich kénnten fliir aullenabhingige periphere entwicklungs-
schwache Gebiete durch das Fehlen von Forschungs- und Entwick-
lungsfunktionen mittel- und lingerfristig erhebliche Nachteile aus der
fehlenden Innovations- und Erneuerungsfdhigkeit, sowie aus der
geringeren Fdhigkeit zur Anpassung an verdnderte dufere Bedingun-
gen resultieren.

Die Auswirkungen von multiregionalen Unternehmungen auf regio-
nale Wirtschaft und Arbeitsméarkte sind jedoch nicht unbedingt so
eindeutig, da auch positive Effekte in diesem Zusammenhang auftreten
koénnen (vgl. Bade 1979, Miller 1981, Todtling 1981):

In peripheren Gebieten mit Arbeitsplatzverlusten und wenig endoge-
nen Entwicklungsimpulsen bewirken z. B. Zweigwerksgriindungen
zumindest kurz- und mittelfristig positive quantitative Arbeitsplatz-
und Beschdftigungseffekte.

Multiregionale Unternehmen kénnten wesentlich leichter als Einbe-
triebsunternehmungen in der Lage sein, Standortnachteile von periphe-
ren entwicklungsschwachen Gebieten (vor allem die fehlenden Informa-

252




tions- und Kontaktgelegenheiten) zu tiberwinden und damit zu einer
Stabilisierung von Arbeitsmarkten in diesen Gebieten beizutragen.

Im Vergleich zu den alteingesessenen Betrieben peripherer entwick-
lungsschwacher Gebiete konnten Betriebe von multiregionalen Unter-
nehmungen eine Verbreiterung und Diversifikation der regionalen
Betriebsstruktur bedeuten.

Fur nicht mehr konkurrenzfihige bzw. kapitalschwache regionale
Unternehmen koénnte die Ubernahme durch ein auBerregionales und
kapitalkriftiges Unternehmen eine Mdéglichkeit des ,Uberlebens” dar-
stellen.

Diese kurze Auflistung von moglichen negativen und positiven
Wirkungen von multiregionalen Unternehmungen auf periphere ent-
wicklungsschwache Gebiete zeigt jedenfalls, daf3 bezliglich dieser Fra-
gen noch differenziertere empirische Untersuchungen erforderlich
sind. Die folgenden empirischen Ergebnisse fiir Osterreich decken nur
einen relativ kleinen Teil der angeschnittenen Fragen ab.

3. Empirische Ergebnisse fiir Osterreich

Die folgenden empirischen Befunde versuchen am Beispiel von
entwicklungsschwachen Gebieten in Osterreich aufzuzeigen
— ob und in welchem Ausmall Ansitze zu einer solchen raumlichen

Arbeitsteilung, wie sie in 2) kurz skizziert wurde, festzustellen sind;
— welche Bedeutung den von der Regionalpolitik geférderten indu-

striellen Neugrundungen in entwicklungsschwachen Gebieten in

diesem Zusammenhang zukommt; und
— welche Auswirkungen auf die Qualifikation und die Stabilitit von

Arbeitspldatzen damit zusammenhéngen.

Hierzu werden in Abschnitt a) und c¢) in knapper Form Ergebnisse
einer Querschnittsanalyse fiir ganz Osterreich (nichtlandwirtschaftliche
Arbeitsstattenzahlung 1973, Volkszdhlung 1971), sowie in Abschnitt b)
Ergebnisse in bezug auf industrielle Neugrindungen/Stillegungen in
einem mehrere der im folgenden genannten Gebietstypen umfassenden
Testgebiet (nordliches Niederosterreich — etwa das Gebiet zwischen
Wien, der Donau und der CSSR-Grenze) gebracht.

Diese Ergebnisse entstammen einer Dissertation (T'6dtling 1981), die
im Zusammenhang mit einem gréBeren empirischen Forschungspro-
jekt zu diesen Fragen (IIR 1982) abgefaf3t wurde.

a) Regionale Unterschiede der nichtlandwirtschaftlichen
Betriebsstruktur in Osterreich (Querschnittsanalyse 1973)

Fur die folgenden empirischen Analysen wurden in Anlehnung an
den Ansatz von Friedmann (1972) Gebietstypen zugrundegelegt, die
nach dem Erreichbarkeitspotential und nach dem Entwicklungsstand
abgegrenzt wurden (IIR 1982, Beitrag von J. Kaniak). Dabei wurde das
. Erreichbarkeitspotential“ durch die Berechnung und Aggregation der
regionalen, nationalen und europdischen Marktpotentiale gemessen,
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der ,.Entwicklungsstand“ wurde durch die Indikatoren Arbeitslosen-

rate, Nettoinlandsprodukt pro Beschiftigtem, Gemeindesteueraufkom-

men pro Kopf und dem Wanderungssaldo pro Kopf ermittelt (IIR 1982).

Im folgenden werden vor allem die beiden Extremtypen, die ,,periphe-

ren entwicklungsschwachen Gebiete” (Gebiete sowohl niedrigen

Erreichbarkeitspotentials als auch niedrigen Entwicklungsstandes) mit

den ,Kernrdumen®“ (Gebiete hohen Erreichbarkeitspotentials und

hohen Entwicklungsstandes) verglichen.

Die in 2) skizzierte raumliche Arbeitsteilung 148t sich flir periphere
entwicklungsschwache Gebiete und Kernrdume mit Hilfe der nicht-
landwirtschaftlichen Arbeitsstittenzdhlung 1973 (Sonderauswertung)
sowohl hinsichtlich sektoraler bzw. Branchencharakteristika als auch
hinsichtlich des organisatorischen Status von Betrieben zumindest in
den Grundzigen bestatigen:

Nach Sektoren und Branchen hatten periphere entwicklungsschwache
Gebiete im Vergleich zum 6sterreichischen Durchschnitt und insbeson-
dere im Vergleich zu Kernrdumen
— erheblich geringere Anteile der nichtlandwirtschaftlichen Arbeits-

platze bei ,quartiren” Aktivititen der Informationsverarbeitung/

Beratung und des Finanzwesens (Banken, Versicherungen, Unter-

nehmensberatung, Wirtschaftsdienste), bei Transport- und Kommu-

nikationsaktivititen und bei o6ffentlichen Dienstleistungen (vgl.

Darst. 1).

— Erheblich gréf3ere Anteile hatten sie hingegen bei den nichtlandwirt-
schaftlichen priméaren Aktivititen (Bergbau, Energie und Wasserver-
sorgung) und im industriell-gewerblichen Sektor.

Innerhalb des industriell-gewerblichen Bereichs zeigten periphere
entwicklungsschwache Gebiete eine starke Spezialisierung auf
— Branchen, die wurspriinglich auf natirlichen Ressourcen dieser

Gebiete basierten und die heute vielfach eine riicklaufige Beschafti-

gung aufweisen (vgl. Darst. 2), und andererseits auf

— Branchen mit vorwiegend standardisierten Tatigkeiten (Bekleidung,
Textilien, Schuhe, Elektroartikel, vgl. Darst. 3).

Dabei reprasentieren die ersteren in hohem Malf3e traditionelle altein-
gesessene Unternehmen mit geringer Dynamik, die letzteren in wesent-
lich héherem Maf3e Betriebe, die nach 1955 in entwicklungsschwachen
Gebieten gegrindet wurden (vgl. 3b unten).

Starke regionale Unterschiede ergab die Sonderauswertung der
nichtlandwirtschaftlichen Arbeitsstittenzihlung 1973 jedoch auch nach
dem organisatorischen Status von Betrieben, der hier im Vordergrund
steht:

Entwicklungsschwache Gebiete hatten in dieser gesamtosterreichi-
schen Querschnittsanalyse im Vergleich zu Kernraumen
— wesentlich grioB3ere Arbeitsplatzanteile in organisatorisch auf3enab-

héangigen Betrieben (33 Prozent gegeniiber 11 Prozent: vgl. Darst. 4),
— wesentlich geringere Arbeitsplatzanteile hingegen in Unternehmens-

zentralen (Zentralverwaltungen und Stammbetriebe) von multiregio-

nalen Unternehmungen (10 Prozent gegeniiber 18 Prozent)®.
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Hinsichtlich der organisatorischen Auf3enabhdngigkeit von Betrie-
ben zeigten sich allerdings auch interessante differenziertere Ergebnisse
(vgl. Darst. 4):

— Den hochsten Wert der organisatorischen Auflenabhingigkeit ver-
zeichneten mit 39 Prozent der nichtlandwirtschaftlichen Arbeits-
platze Gebiete mittleren Entwicklungsstandes und hohen Erreichbar-
keitspotentials und nicht das periphere entwicklungsschwache
Gebiet. Bei den genannten Gebieten handelt es sich um Regionen, in
denen vor allem die in hoherem Malle der Verstaatlichten Industrie
angehorenden (und daher vielfach zentral gesteuerten) metallerzeu-
genden und -verarbeitenden Betriebe lokalisiert sind.

— Innerhalb der Gebiete mittleren und niedrigen Entwicklungsstandes
hatten die Gebiete mit héherem Erreichbarkeitspotential héhere
Anteile von organisatorisch auflenabhéngigen Betrieben: Dies bedeu-
tet, daf} die den Zentren néher gelegenen ,Mittelzonen“ starker von
aullengesteuerten Betrieben multiregionaler Unternehmungen
durchdrungen sind als die peripheren Gebiete.

Die relativ hohe organisatorische Auflenabhingigkeit von entwick-
lungsschwachen Gebieten stammte in erster Linie von den Betrieben
der Branchen mit vorwiegend standardisierten Tatigkeiten (Beklei-
dung, Textilien, Schuhe, Elektroartikel): In diesen Gebieten hatten
entwicklungsschwache Gebiete 39 Prozent bzw. sogar 63 Prozent der
Arbeitspldatze in organisatorisch auflenabhingigen Betrieben, Kern-
raume hingegen nur 5 Prozent (vgl. Darst. 5).

Das raumliche Muster der organisatorischen zwischenbetrieblichen
Kontrollbeziehungen ergab eine Uberaus starke Zentralisierung der
Kontrolle auf die Hauptstadt Wien: Es zeigte sich, daBl Wien im
gesamten nichtlandwirtschaftlichen Bereich 43 Prozent der Arbeits-
pliatze in organisatorisch auBBenabhingigen Betrieben kontrolliert, im
industriell-gewerblichen Bereich sogar 74 Prozent.

b) Charakteristika der Betriebsstruktur von industriellen
Neugriindungen 1950-1977 im Testgebiet des nérdlichen
Niederosterreichs®

Die eben fiir Osterreich (1973) skizzierten betrieblichen Strukturen in
entwicklungsschwachen Gebieten sind nicht unerheblich durch indu-
strielle Neugriindungen nach 1950, die zumeist auch von der Regional-
politik gefordert wurden, bewirkt.

In den entwicklungsschwachen Gebieten des nordlichen Nieder-
osterreichs gab es zwischen 1950 und 1977 zwei Perioden stdrkerer
industrieller Neugrindungstatigkeit (1960 bis 1966 und 1970 bis 1974),
wobei es in beiden Perioden ausgeprigte Faktorengpéisse in Kernrau-
men (insbesondere am Arbeitsmarkt) gab.

Die strukturellen Charakteristika dieser industriellen Neugriindun-
gen waren aus der Sicht der Arbeitsmaéirkte dieser Gebiete extrem
unglinstig:
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— Zwischen 70 Prozent und 80 Prozent der in diesem Gebiet neuge-
griindeten Arbeitsplatze entfallen auf die Branchen Bekleidung, Tex-
tilien und Elektroartikel (Branchen mit vorwiegend standardisierten
Tatigkeiten), sodall hier z. T. lediglich eine Umschichtung in der
betrieblichen Monostruktur (von den auf natiirlichen Ressourcen
basierenden Branchen ,,Waren aus Steinen und Erden®, ,,Holzbearbei-
tung®, ,,Nahrungs- und GenufB3mittel“ zu den genannten Branchen)
und zum Teil eine Verfestigung der alten Monostruktur (im Raum
Gmiund basierend auf Textilien) erfolgte.

— Zur einseitigen Branchenstruktur kommt bei den Neugriindungen

1950-1977 eine duBerst hohe organisatorische und/oder eigentumsmd-
Pige AuPBenabhdngigkeit der Arbeitsplatze der entwicklungsschwa-
chen Gebiete im nérdlichen Niederosterreich:
Zwischen 70 Prozent und 80 Prozent der Arbeitspldtze neu gegriinde-
ter Betriebe sind aufenkontrolliert’, wobei bei 53 Prozent bis 75 Pro-
zent eine organisatorische Aullenabhingigkeit gegeben ist (die Unter-
nehmenszentralen dieser letzteren Betriebe befinden sich zu mehr als
75 Prozent in der Region Wien; der Sitz der Eigenttimer der mehrheit-
lich ausldndischen Betriebe befindet sich zu etwa 60 Prozent in der
BRD).

c¢) Auswirkungen auf regionale Unterschiede der Arbeitsplatzqualitdt

Die in a) und b) skizzierten regionalen Unterschiede der Betriebs-
struktur schlagen sich auch in — z. T. erheblichen — regionalen Unter-
schieden der Beschiftigtenstruktur und der betrieblichen Stabilitat
nieder.

In der Beschiftigtenstruktur hatten periphere entwicklungsschwa-
che Gebiete im Vergleich zu Kernrdumen (1973)

— um ca. 40 Prozent niedrigere Angestelltenanteile (28 Prozent im Ver-
gleich zu 48 Prozent), und

— um ca. 15 Prozent héhere Anteile von Arbeitern insgesamt und von
weiblichen Arbeitern (bei den letzteren handelt es sich tiberwiegend
um un- und angelernte Beschéftigte mit niedriger Entlohnung).

Ein Teil der sehr niedrigen Angestelltenanteile von peripheren ent-
wicklungsschwachen Gebieten war auf die geringe Vertretung
bestimmter privater und o6ffentlicher Dienstleistungen (vgl. oben)
zuruckzufiuhren. Ein erheblicher weiterer Teil dieser Unterschiede war
jedoch durch die Strukturcharakteristika innerhalb der industriell-
gewerblichen Produktion verursacht’. Diese regionalen Unterschiede
der industriell-gewerblichen Beschiftigtenstruktur wurden in betracht-
lichem Maf3e sowohl von den untersuchten Branchengruppen als auch
vom organisatorischen Status der Betriebe bewirkt: Dabei hatte der
organisatorische Status von Betrieben durchaus einen ,eigenen“ Ein-
fluB auf die Beschéftigtenstruktur, da auch innerhalb einzelner Bran-
chengruppen
— Unternehmenszentralen tiberdurchschnittliche Angestelltenanteile,
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— regional eigenstidndige Unternehmungen uberdurchschnittliche

Anteile von Facharbeitern und Lehrlingen, und
— organisatorisch aullenabhingige Betriebe iiberdurchschnittliche

Anteile von an- und ungelernten und von weiblichen Arbeitern

aufwiesen (vgl. Tédtling 1981).

Diese regional stark unterschiedlichen Zugangsmoglichkeiten zu
Arbeitspldatzen mit héheren Qualifikationsmoglichkeiten schlagen sich
schlief3lich auch in
— einer ausgeprégten selektiven (alters- und qualifikationsspezifischen)

Bevoélkerungsabwanderung (1966-71) aus enwicklungsschwachen

Gebieten, sowie in
— deutlichen regionalen Unterschieden in den sozialen Aufstiegsmog-

lichkeiten (vertikale soziale Mobilitat)
nieder (vgl. IIR 1982, Beitrige von Maier und Gehmacher/Schmeikal).

Auch beztiglich der betrieblichen Stabilitdt zeigten sich fir das
entwicklungsschwache Gebiet des nordlichen Niederosterreich Nach-
teile: Das entwicklungsschwache Gebiet hatte lberproportionale
Anteile von stillgelegten industriellen Betrieben und Arbeitsplitzen
(1950-1977), die sowohl auf
— die Stillegung alteingesessener regional eigenstandiger Unterneh-

mungen (in Branchen des Grundstoffbereichs mit allgemeinem

Beschiftigungsriickgang) als auch auf
— die Stillegung neugegriindeter Zweigbetriebe (vor allem der Beklei-

dungsbranche)
zurtickzufiihren waren.

Von den industriellen Neugriindungen (1950-1977) zeigten also vor
allem die in entwicklungsschwachen Gebieten stark tiberdurchschnitt-
lich vertretenen Betriebe, und zwar jene in den Branchen Textilien und
Bekleidung und Zweigbetriebe multiregionaler Unternehmungen eine
stark unterdurchschnittliche Persistenz (vgl. Todtling 1981).

4. Zur Einschitzung der Wirkungsweise der dsterreichischen
regionalpolitischen Instrumente

In welchem Ausmalf sind die eben skizzierten regionalen Unter-
schiede der Betriebs- und Arbeitsplatzstruktur durch Instrumente der
Regionalpolitik bewirkt?

Zu dieser Frage konnen keine quantifizierten empirischen Ergeb-
nisse gebracht werden, da regionalpolitische Instrumente nicht explizit
in diese Untersuchung aufgenommen wurden. Es ist daher nur eine
subjektive Einschitzung und Interpretation dieses Aspektes maoglich.
Zunéchst ist hier festzustellen, daf3 Gsterreichische regionalpolitische
Instrumente wahrscheinlich keine ausgeprdgte rdumliche Lenkungs-
funktion (im Sinne einer Umlenkung von Investitionen zugunsten
peripherer entwicklungsschwacher Gebiete) ausgelibt haben: Regional-
politische Instrumente durften die vom Marktmechanismus bewirkten

257




industriellen Neugrindungen in entwicklungsschwachen Gebieten
lediglich unterstiitzt, nicht jedoch initiiert haben. Dies ist vor allem zu
vermuten, da sich industrielle Neugriindungen in einem spezifischen
raumlichen und zeitlichen Muster (in Form eines ,,spill-over“-Prozesses)
vom Kernraum Wien aus ausgebreitet haben. Da es sich um ,,Griin-
dungswellen* in Perioden von starken Arbeitskrafteengpéssen in Kern-
raumen handelte, besteht Grund zur Annahme, daf3 in erster Linie die
Arbeitskrafteverfugbarkeit in entwicklungsschwachen Gebieten die
Hauptmotivation flir die industriellen Neugrindungen waren. Auch der
hohe Anteil von kernraumbasierten (Wiener) Unternehmungen unter-
stitzt diese These.

Die hohe Bedeutung der Verfliigbarkeit von billigen Arbeitskriften
sowie die relativ geringe Bedeutung von regionalpolitischen Anreizen
fiir Betriebsgriindungen in entwicklungsschwachen Gebieten wurde
auch in auslédndischen Untersuchungen zu dieser Problematik (z. T. auf
der Basis von Unternehmensbefragungen) festgestellt®.

Die geringe Fahigkeit Osterreichischer regionalpolitischer Instru-
mente rdumliche Entwicklungsprozesse zu beeinflussen bzw. zu steu-
ern durfte auf mehrere Faktoren zurtickzufiihren sein (vgl. IIR 1982,
Beitrag von Herzog) wie
— die geringe quantitative Bedeutung regionalpolitischer Anreize im

Vergleich zum gesamten Spektrum staatlicher Anreize;

— die geringe durchschnittliche Forderungshdhe einzelner Projekte;
die grofBBe Zahl geférderter Gebiete; und

die geringe raumliche Differenzierung regionalpolitischer Anreize;
sowie auch -
die ungeniigende Einbindung von Infrastrukturmaf3nahmen in regio-
nale Programme.

Aufgrund dieser Faktoren und vor allem auch aufgrund der ungeni-
genden Einbindung von Infrastrukturmafinahmen konnten wesentli-
che Standortnachteile peripherer entwicklungsschwacher Gebiete fiir
industrielle Neugrindungen und insbesondere das Fehlen von Agglo-
merationsvorteilen keinesfalls reduziert bzw. kompensiert werden.

Hinsichtlich der strukturellen Wirkungen der dsterreichischen Regio-
nalpolitik ist ebenfalls zu vermuten, daf3 die hauptséachlich eingesetzten
Instrumente (Investitionsanreize fir industrielle Neugriindungen) die
autonom ablaufenden marktwirtschaftlichen Prozesse und die damit
einhergehende raumliche Arbeitsteilung (vgl. Abschnitt 2) im wesentli-
chen unterstiitzt haben.

Zwar ist hier zunidchst festzuhalten, daB3 es in Osterreich bei der
Foérderung von Industriebetrieben keine explizite Differenzierung nach
Sektoren, unternehmerischen Funktionen oder Standardisierungsgrad
der Produktion gegeben hat. Es ist jedoch zu vermuten, dal3
— durch die starke Orientierung auf industrielle Neugriindungen, und
— durch den hauptsichlichen Einsatz von undifferenzierten Investi-

tionsanreizen
eine implizite Forderung der oben skizzierten betrieblichen Strukturen
in entwicklungsschwachen Gebieten erfolgt ist. Dies deshalb, da — wie
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Buttler et al. (1977) feststellen — undifferenzierte angelegte Kapitalan-
reize faktisch selektiv wirken:

GrofBlere multiregionale Unternehmungen in Branchen mit vorwie-
gend standardisierten Tatigkeiten sind am leichtesten in der Lage, die
fur Betriebsneugriindungen in entwicklungsschwachen Gebieten
gewihrten Kapitalanreize auszuntitzen. Dies vor allem deshalb, da sie in
der Regel
— aufgrund ihrer Zentralen in den Kernrdumen einen guten Zugang zu

Forderinstitutionen und zur Burokratie haben, und da sie
— aufgrund ihrer multiregionalen Organisation und innerunternehmeri-

schen Arbeitsteilung leichter in der Lage sind, die spezifischen

Standortvorteile entwicklungsschwacher Gebiete (unqualifizierte

und billige Arbeitskrifte) zu nutzen und gleichzeitig die Standort-

nachteile dieser Gebiete zu tiberwinden (Furst und Zimmermann

1973; Todtling 1981).

Die theoretische Basis flir die genannte Orientierung der oOsterrei-
chischen Regionalpolitik waren dabei sehr vereinfachende und unzu-
langliche Anséatze wie die Exportbasistheorie (Orientierung auf indu-
strielle Neugrindungen) und das neoklassische Theorem des interre-
gionalen Faktorpreisausgleichs (starke Betonung von Investitionsanrei-
zen; vgl. Stohr und Todtling 1978).

Aufgrund der dargestellten empirischen Ergebnisse und Uberlegun-
gen erscheint eine Neuorientierung der Regionalpolitik wie sie in
verschiedenen Arbeiten sowohl in Osterreich (vergl. Stéohr und Tédtling
1977, Glatz und Scheer 1980, Stohr 1981, Tichy et al. 1982) als auch im
Ausland (vergl. z. B. Ewers et al. 1980, Brugger 1981) bereits diskutiert
wird, als notwendig. Eine solche neu zu konzipierende Regionalpolitik
muBte jedenfalls

— strukturelle Wirkungen der Instrumente starker beachten (vergl. dazu
Stohr und Todtling 1982),

— anséassige regionale Betriebe und Aktivitdten in héherem MalBe als
bisher einbeziehen, und

— die Innovations- und Anpassungsfiahigkeit der regionalen Wirtschaft
an externe nationale und weltwirtschaftliche Verdnderungen stirker
in den Vordergrund stellen.

Unter diesen letztgenannten Gesichtspunkten erscheint die nahezu
ausschlielliche Anwendung von Investitionsanreizen als nicht ausrei-
chend. Wesentliche Probleme von ansissigen regionalen Betrieben
liegen im Bereich des Informations- und Marktzuganges, im Bereich
veralteter Produktions- und organisatorischer Strukturen und im Feh-
len von GroéBlenvorteilen bei bestimmten Unternehmensfunktionen
(Forschung und Entwicklung, Marktforschung und Marketing). Hier
wiéren in weit stirkerem Mafle als bisher Instrumente der Unterneh-
mensberatung, der Marktforschung und Innovationsférderung, sowie
Instrumente der Foérderung von zwischenbetrieblicher Kooperation
einzusetzen (vgl. dazu Bruder und Ellwein 1980, Ewers et al. 1980,
Brugger 1981).
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Anmerkungen

1 Vgl. dazu Westaway 1974, Liepitz 1977, Bade 1979, Massey 1979, Muller 1981, Todtling
1981.

2 Als ,jorganisatorisch aufenabhdngige Betriebe” wurden in der zugrundeliegenden

Arbeit (T6dtling 1981) jene Betriebe definiert, deren Unternehmenszentrale in einer
anderen riaumlichen Einheit (politischer Bezirk) liegt.
,Unternehmenszentralen” sind jene Betriebe, die den Unternehmenssitz eines multire-
gionalen Unternehmens darstellen. Als ,,regional eigenstdndig” wurden jene Unterneh-
mungen klassifiziert, die keine Betriebsstatten auerhalb einer bestimmten raumlichen
Einheit (pol. Bezirk) hatten.

3 Dieses Gebiet wurde deshalb als Untersuchungsgebiet ausgewihlt, da es in fast

idealtypischer Weise ein Kernraum-Peripherie-Regionssystem darstellt: Das Gebiet
renzt direkt an die Bundeshauptstadt Wien, verlauft dann weiter zwischen Donau und
SSR-Grenze und enthélt sowohl kernraumnahe Gebiete mit hohem Entwicklungs-
stand als auch periphere und entwicklungsschwache Gebiete.

4 Eine , AuBenkontrolle” wurde in diesem Zusammenhang fir jene Betriebe definiert,
deren Unternehmenszentralen sich aullerhalb des untersuchten Gebietstyps befand
und/oder deren Mehrheitseigentiimer im Ausland anséssig war.

5 Industriell-gewerbliche Betriebe peripherer entwicklungsschwacher Gebiete hatten im
Vergleich zu Kernrdumen
— weniger als die Halfte der Angestelltenanteile (12 Prozent gegentiiber 28 Prozent)

— um ca. 25 Prozent héhere Anteile von weiblichen Arbeitern (29 Prozent gegentiber
22 Prozent) und

— etwa doppelt so hohe Anteile von Lehrlingen und mithelfenden Familienangeho-
rigen.

6 Vgl. etwa Furst und Zimmermann 1973, Wolf 1974, Kaiser 1979, sowie die Literaturaus-
wertung in Stohr und T6dtling 1978.
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Darstellung 1:
Anteile von nichtlandwirtschaftlichen Arbeitsplitzen nach
Wirtschaftsabteilungen und Gebietstypen, 1973 ( in %)

Entwicklungsstand und
Erreichbarkeitspotential Outiavatih
hoch mittel | niedrig
nichtlandwirt-
schaftliche Arbeits-
platze 1226899 |1241510| 199 412 2 667 781
insgesamt 100 100 100 100
5 industriell-gew.
%|%| Produktion (3/4/5)) 34,9 38,2 41,6 36,7
2|:2| Bauwesen (6) 75 10,0 11,1 9,0
U| §| Energie- und Was-
5 =§ serversorgung,
g % Bergbau (1, 2) 1,6 2,9 32 2.3
5| E| Beherbergungs-
'5 &| und Gaststattenwe-
2| sen (7B) 3.2 6,6 5.7 5,0
2
s persénliche, soziale
£ und o6ffentliche
};’ Dienstleistungen
(&l vB) 202 | 168 | 169 18,4
E e| Verkehrs-und
©| | Nachrichtenwesen
2I'e| (8) 7,6 7,0 5,6 7,1
& ©1 Handel und Lage-
2| 5| rung (7A) 18,5 15,1 13,7 16,6
.=|g| Geld-und Versiche-
2| 3| rungswesen,
g Rechts- und Wirt-
5 schaftsdienste (9A) 6,6 3.0 2:3 4.9

Quelle: Arbeitsstattenzdhlung 1973
Diese und die folgenden Darstellungen entstammen der Arbeit von Tédtling (1981).
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Darstellung 2:

Anteile von Arbeitsplitzen in Branchen mit Beschiaftigtenriickgang'),

R

1973

in Prozent der industriell-gewerblichen Arbeitsplatze

unter 35 %

50 % und mehr

Entwicklungsstand
0‘0
ée”' hoch mittel niedrig
[
-b‘;(' 4 /
a b /(;////g;
Bl G GETYH 30 41
5 . A A/a A/b
o= 7
7
3 | mittel 43 48 37 51
¥ / &
B B B/a B/b g B/c
ABi7 Y
'3 niedrig /56 43 50 59
g 7 / / / %
e C/a C/b C/c

Quelle: Arbeitsstiattenzdhlung 1973

) Nahrungs- und GenuBmittel (31, 32), Textilien (33), Bekleidung (34), Schuhe (35), Leder
und Lederersatzstoffe (36), Bearbeitung von Holz, Holzplatten (37), Papier und Pappe
(41), Erdélverarbeitung (46), Waren aus Steinen und Erden, Glas (47, 48).
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industriell-gewerblichen Arbeitsplitze

7/// mehr als 30 %

weniger als 20 %

Darstellung 3:
Anteile von Arbeitspliatzen in Branchen mit vorwiegend

standardisierten Tatigkeiten, 1973

(Textilien, Bekleidung, Schuhe, Leder, Elektroartikel) in Prozent der

Entwicklungsstand
N
é'e" hoch mittel niedrig
x@ 74
? i // o
25 26 R Y ok 38°/ /]
a P o / c A
f;; il
o 24 25 ;
§ A A/a * A/b.
7
777
H | mittel e - /
P 24 30 16 32 /
o ¢ . /]
H B B/a . B/b /B/c/
r : R g
¢ [ niedrig 30 W e - oy - L 36
c c/a - .C/b ¢/c’)

Quelle: Arbeitsstattenzdhlung 1973
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Darstellung 4:

Anteile von nichtlandwirtschaftlichen Arbeitspliatzen in
organisatorisch auBenabhingigen Betrieben, 1973
in Prozent der nichtlandwirtschaftlichen Arbeitsplitze

i

mehr als 30 %

16 % und weniger

Entwicklungsstand

ée,"'ov hoch mittel niedrig

e 22‘ - 15ai/%//33/4
_?“Jj hoch 16 11 39///
§ - s ¥ //A/b/
Y
-‘5 mittel 30 25 ‘%%
E s B/a // 7B/b// /lB/ré
o V
é W odrig 31/ 18 én ////y
g / c/’ c/a // C/b // C/c/;

Quelle: IIR — Sonderauswertung der Arbeitsstattenzahlung 1973
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Darstellung 5:
Organisatorische regionale AuBlenabhingigkeit der Branchen mit
vorwiegend standardisierten Tatigkeiten, 1973
(Textilien, Bekleidung, Schuhe, Leder, Elektroartikel)
Anteile von Arbeitsplitzen in organisatorisch auBenabhédngigen Betrie-
ben in Prozent aller Arbeitsplatze dieser Branchengruppe

7/// 39 % und mehr

6 % und weniger

Entwicklungsstand

e hoch mittel niedrig

S A 5 32 7 44////

s 4%

hoch 10 5.'.. /
T AR / A/b’)

28

mittel 19 VRN

B .-.-‘-.B./a. B/b

niedrig - B e 14

Erreichbarkeitspotential

e S S C/a. C/b

Quelle: IIR - Sonderauswertung der Arbeitsstittenzdhlung 1973
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BERICHTE UND DOKUMENTE

Innovation und
Venture Capital in
den USA

Bericht tiber eine
Studienreise

WILHELMINE GOLDMANN

I. Das System der
Wagnisfinanzierung in den USA

Seit Ende des Zweiten Weltkrieges
hat sich tiber einzelne Perioden unter-
schiedlicher Dynamik eine neue Fi-
nanzierungsform in den USA entwik-
kelt, welche tblicherweise als ,,Ventu-
re Capital® Finanzierung bezeichnet
wird. Diese Form der Finanzierung
hat sich vor allem in den letzten Jah-
ren rasant entwickelt und ist zu einem
eigenen Wirtschaftszweig geworden,
in welchem tiberdurchschnittlich ho-
he Renditen erzielt werden und dem
besondere Verdienste bei der Ent-
wicklung neuer Industriefirmen und
neuer Technologien zugeschrieben
werden.

1. Begriffsbestimmung von ,,Venture
Capital”

In den USA wird regelmifig dann
von Venture Capital Finanzierung ge-
sprochen, wenn drei Bedingungen er-
fiillt sind:

— Die Finanzierung erfolgt regelmaé-

Big, zumindest teilweise in Form

einer zumindest potentiellen Betei-

ligung (entweder durch Ankauf von

Aktien, oder aber durch Optionen,

Wandelschuldanleihen, oder dhnli-

che Wertpapiere) an zu finanzieren-

de Unternehmen.

— Die Finanzierung ist langfristig und
erstreckt sich meist tiber eine Perio-
de von finf bis zehn Jahren, nach
der erst mit entprechenden Rendi-
ten gerechnet werden kann.

— Der Venture Capital-Financier ist
aktiv an der Entwicklung der finan-
zierten Firma beteiligt und bringt
sein Management-Know-how, aber
auch seine sonstigen Geschiéftsbe-
ziehungen als zusétzlichen Wert ein.
Venture Capitalists konzentrieren

sich tUblicherweise — entgegen der
hierzulande géngigen Ansicht — weni-
ger auf Firmen, die im Technologiebe-
reich tatig sind, sondern eher auf sol-
che Firmen, welche bereits bestehen-
de Technologien in innovativer Weise
kommerziell umsetzen wollen.

So haben Beteiligungen in konven-
tionellen Bereichen, wie Olférderung,
Kabelfernsehen oder als Konkurrenz
zu oOffentlichen Diensten' Bedeutung
erlangt. Weniger als 15 Prozent der
derzeit 4000 existierenden mit Ventu-
re Capital finanzierten Unternehmen
sind im Bereich vollig neuer Techno-
logien tatig, zwei Drittel sind mit der
Anwendung neuer Technologien be-
schaftigt.

2. Geschichte der Venture Capital
Entwicklung in den USA

Der eigentliche Beginn der Venture
Capital Finanzierungsbewegung in
den USA wird gewdhnlich mit der
Grindung der Bostoner , American
Research Development Corporation®
(ARD) im Jahre 1946 angesetzt. Vor
der Grindung der ARD wurde Wag-
nisfinanzierung regelméaflig nur von
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reichen Einzelpersonen, Syndikaten
oder organisierten Investment Ban-
kers oder durch einige wenige Fami-
lien-Anlagefirmen durchgefiihrt.

Den nichsten bedeutenden Schritt
stellt die Verabschiedung des Small
Business Investment Act (SBIA) im-
Jahre 1958 dar. Mit diesem Gesetz
wurde die Schaffung von Small Busi-
ness Investment Companies (SBICs)
ermoglicht. Im Rahmen des Gesetzes
wird es privaten Financiers durch
Griindung von SBICs ermdéglicht, fir
die Finanzierung Kkleiner Unterneh-
men (Small Businesses) zum eigenen
Kapital zuséitzlich billige Regierungs-
mittel im AusmafBe des drei- bis vierfa-
chen der Eigenmittel zu mobilisieren,
soferne bestimmte Bedingungen ein-
gehalten werden. Das SBIC-Pro-
gramm weitete sich in den sechziger
Jahren sehr rasch aus und im Jahre
1962 bestanden bereits nicht ganz
600 Small Business Investment Com-
panies mit einem privaten Kapital von
rund 250 Millionen Dollar. Viele dieser
ersten SBICs erlitten jedoch aufgrund
unerfahrenen Managements und tiber-
triebener Erwartungen und auch auf-
grund einer zu kurzfristigen Orientie-
rung der Investitionen bald Schiff-
bruch.

Angesichts der Schwierigkeiten der
SBICs im Rahmen der fiir sie gultigen
Bestimmungen bildete sich eine ganze
Reihe neuer privater Venture Capital
Firmen in den sechziger und den fra-
hen siebziger Jahren heraus, die nicht
den Small Business Investment Act-
Regulierungen unterlagen. Die mei-
sten dieser neuen Firmen wurden als
,Limited Partnerships* gegriindet, ei-
ne Reihe von gréferen aber auch als
,Corporations”. Die Finanzierungs-
mittel dieser Firmen kamen von insti-
tutionellen Investoren, wie Versiche-
rungsgesellschaften, Pensionsfonds,
Stiftungen, Treuhandfirmen sowie rei-
chen Einzelpersonen und von Fami-
lien. Zwischen 1969 und 1973 wurden
von diesen Firmen rund 500 Millionen
Dollar Kapital mobilisiert.
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Bis 1978 unterlagen die Gewinne
aus Venture Capital-Engagements der
Kapitalertragssteuer von 49 Prozent.
1978 wurde die Ertragsbesteuerung
von langfristigen Kapitalanlagen
(mehr als 1 Jahr) auf 28 Prozent und
1982 auf 20 Prozent herabgesetzt. Die-
se Steuergesetzanderungen beglinsti-
gen die Anlage von Kapital in Venture
Capital (neben der unerlaf3lichen Vor-
aussetzung eines funktionierenden
Kapitalmarktes — Borse).

Ab 1974 wurde durch eine Ande-
rung des Pensionsfondsgesetzes die
Moglichkeit erdffnet, bis zu 5 Prozent
der im Pensionsfonds veranlagten
Summen in Venture Capital anzule-
gen. Eine Erhéhung des Prozentsatzes
ist in Diskussion. In der Periode 1979
bis 1981 waren dementsprechend die
Pensionsfonds die fiihrende Quelle
fir die Kapitalzufuhr an Venture Capi-
tal Firmen. Sie stellten rund 30 Pro-
zent des gesamten aufgebrachten Ka-
pitals zur Verfigung. Dartiber hinaus
haben es auch die groflien Unterneh-
mungen in zunehmendem Mafe sinn-
voll gefunden, nicht selbst Wagnisfi-
nanzierung zu betreiben, sondern hie-
zu die besonders ausgebildeten und
erfahrenen Venture Capital Firmen zu
verwenden.

Eine neue Entwicklung scheint sich
durch die zur Zeit im Gange befindli-
che Internationalisierung  dieser
Fonds abzuzeichnen.

Amerikanische Venture Capital Fir-
men beginnen einerseits Finanzmittel
aulBBerhalb der USA aufzubringen,
aber auch auBerhalb der USA zu fi-
nanzieren. Im besonderen sind sie in
Europa (GroBbritannien, Holland)
aber auch im fernen Osten (Japan,
Philipinnen, Taiwan und Singapur)
tatig.

3. Die Struktur der Venture Capital-
Industrie in den USA

Gewohnlich werden drei Hauptty-
pen von Venture Capital Firmen un-
terschieden, welche ihrerseits in Sub-




gruppen aufgegliedert werden

koénnen:

a) Private Venture Capital Firmen

Sie sind die ,klassischen* Venture
Capitalunternehmen. Zu dieser Grup-
pe gehoren ,Familienfirmen“ und
, Private Partnerships®.

Die Familienfirmen stehen am An-
fang der geschichtlichen Entwicklung
der Venture Capital Industrie in den
USA. Familien, wie die Rockefellers
(VENROCK), die Phipps (Bessemer
Securities) und die  Whitneys
(J. H. Whitney und Company) griinde-
ten eigene Wagnisfinanzierungsgesell-
schaften. Obwohl zur Zeit der GroBteil
des Venture Kapitals nunmehr durch
private Partnerships aufgebracht
wird, spielen die Familienfirmen nach
wie vor eine grofle Rolle als die wohl
erfahrensten, einflufireichsten und
auch zum Teil erfolgreichsten Inve-
storen.

b) SBICs (Small Business Invest-
ment Companies)

Es gibt zur Zeit etwa 360 private und
offentliche Firmen, welche von der
Regierung als SBICs anerkannt wer-
den. Ein — nach amerikanischer Defi-
nition — kleines Unternehmen hat ge-
wohnlich ein Eigenkapital von 500.000
Dollar und bis 500 Beschiftigte.

Anreiz fir die Grindung in Form
einer SBIC sind billige und langfristi-
ge (25 Jahre) Kredite, die die Bundes-
regierung einrdumt. Obergrenze der
Kreditfinanzierung ist das 3—4fache
des Eigenkapitals der SBIC. Tatsach-
lich wird diese Finanzierungsmaoglich-
keit nur im Verhéltnis 1:2 bis 1:3
(Eigen- und Fremdmittel) geniitzt. Al-
le SBICs miussen von der Small Busi-
ness Administration zugelassen wer-
den. SBICs wurden von Banken (z. B.
Texas Capital Corporation, Citi Corp),
als Tochter privater Venture Capital
Partnerships (z. B. Brantwood Capi-
tal), als Einzelfirmen, aber auch als
offentlich gehandelte Kapitalgesell-
schaften gegriundet.

c) Tochter grofer Banken, Versi-
cherungen und Industrieunterneh-
mungen.

In den letzten zehn Jahren haben
uber hundert gro3e Unternehmungen
Venture Capital-Gesellschaften ge-
grindet. Diese Unternehmen stam-
men sowohl aus dem Finanzbereich
(Bank of America, First National Bank
of Chicago, Allstate Insurance Compa-
ny) als auch aus dem Industriebereich
(Exxon, General Electric, Incor, Lu-
brizol, Standard Oil of Ohio, Texaco,
Texton und Xerox).

4. Phasen der Venture Capital-
Finanzierung

a) Finanzierung der Frithphase

— »,Seed Financing*: ein relativ klei-
ner Geldbetrag wird einem Erfinder
oder Unternehmer gegeben, damit
er ein Konzept bis zur Reife ausar-
beitet. Manchmal ist die Entwick-
lung zur Produktreife enthalten, sel-
ten die ersten Schritte auf dem
Markt.

- ,Start-up-Financing*: in dieser Pha-
se wird die Produktiiberleitung und
die erste MarkterschlieBung finan-
ziert.

- ,First Stage Financing®“: Finanzie-
rung solcher Gesellschaften, die ihr
urspringliches Kapital (oft bei der
Entwicklung eines Prototyps) auf-
gezehrt haben und nun zuséatzliche
Mittel zur endgiiltigen Kommerzia-
lisierung ihres Produktes beno-
tigen.

b) Finanzierung der Expansion (Ex-
pansion Financing)

In dieser Phase der Finanzierung
befinden sich die Unternehmen an
sehr unterschiedlichen Punkten ihres
Wachstums.

— Second Stage Financing

Es kann sich um die Erweiterung

der Betriebsmittelfinanzierung, die

VergrofBerung der Betriebsstitte

oder der Zahl der Anlagen oder um

eine Eigenmittel-Finanzierung han-

271




deln, weil die Kreditfinanzierung zu
teuer oder noch nicht méglich ist. In
dieser Phase muf} die Gesellschaft
noch keinen Gewinn bringen.

— Third Stage Financing
Finanzierung fur die wichtigste
Wachstumsphase einer Gesell-

schaft, welche im Begriffe ist, profi-
tabel zu werden. Die Mittel werden
fir den Ausbau der Produktionsan-
lagen, fiur Marketing, aber auch
schon fir die Entwicklung neuer
oder verbesserter Produkte ver-
wendet.

— Fourth Stage Financing

Die letzte Runde bevor eine Firma

an die Borse geht oder reif fiir eine

gunstige Fremdmittelfinanzierung
ist. Gewohnlich haben solche Fir-
men beeits einen Umsatz zwischen

10 und 50 Millionen Dollar pro Jahr.
— Bridge Financing

Hier handelt es sich um eine Finan-
zierung einer Gesellschaft, welche
innerhalb der niachsten 6-12 Monate
an die Borse gehen will. In diesem
Fall kann eine nochmalige Venture
Capital Finanzierung notwendig
sein, um in der Periode bis zur Bor-
senzulassung eine Kapitalerh6hung
durchzufiihren. Sie kann aber auch
notwendig sein, um Mehrheitsge-
sellschafter vor der Kapitalmarktzu-
lassung abzufinden. Die Struktur
dieses Bridge Financings ist oft so
angelegt, dafl die Riickzahlung aus
den Ertragen der 6ffentlichen Emis-
sion erfolgen kann.

In allen Fillen ist zu bertcksichti-
gen, daBl in den USA die Eigenfinan-
zierung von auflen eine ungeheure Be-
deutung hat und die Kreditfinanzie-
rung nicht annihernd jenes Ausmal}
angenommen hat wie in Europa im
allgemeinen oder Osterreich im be-
sonderen.

c¢) Finanzierung von Unterneh-
mensiibernahmen management lever-
aged, (buy outs)

Im Falle des Management leveraged
buy-out geht es darum, die Ubernah-
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me bestehender Unternehmen oder
Unternehmensteile durch Kapitalauf-
stockung bei dem iibernehmenden
Unternehmen zu finanzieren. Das soll
vor allem kleineren Firmen mit hoch-
qualifiziertem Management die Ex-
pansion bzw. das Vordringen in neue
Bereiche erleichtern. Die Entschei-
dung zur Finanzierung von leveraged
buy-outs durch venture capital-Gesell-
schaften (VCQG) basiert starker als Fi-
nanzierungen von a) und b) auf genau-
en Untersuchungen der Marktchan-
cen. Sie binden im Regelfall auch viel
starker die eigenen Kapazititen von
VCG (z. B. bei Citicorp Venture Capi-
tal 4 von 14 Mitarbeitern!)

5. Die Technik des Venture Capital-
Geschdftes

Es werden ausschliefllich Minder-
heitsbeteiligungen eingegangen. Stark
wachsende Unternehmungen, aber
auch Unternehmen mit langer Anlauf-
zeit (lange Zeit — hohe Verluste) wer-
den in der Regel in einander folgen-
den Finanzierungsrunden mit den ent-
sprechenden Finanzmitteln durch
Venture Capitalists versorgt. Dies ge-
schieht meist im Rahmen der Koope-
ration mehrerer Venture Capitalists.
Eine Aufgliederung der Gesamtfinan-
zierung in einzelne Finanzierungsrun-
den erleichtert das Liquiditiatsmana-
gement fir die einzelnen Venture Ca-
pitalists.

Finanzielle Verpflichtungen werden
nicht zu grof3 und in ihrer zeitlichen
Bindung uberschaubar. Oft tber-
nimmt der urspriingliche Venture Ca-
pital Financier fir die folgenden Run-
den die Organisation der Aufbringung
des weiteren Kapitals in Form von
Kooperationen. Das Unternehmen
wird in jeder Phase immer nur im
unbedingt erforderlichen Ausmal mit
finanziellen Mitteln versorgt.

Eine typische Venture Group mit
einem 20 Millionen Dollar Fonds be-
ginnt in der Regel mit vier bis acht




Einzelinvestitionen pro Jahr mit ei-
nem Umfang von je 750.000 Dollar bis
zu einer Million Dollar, wodurch sich
insgesamt ein Portfolio von 20 bis
30 Einzelinvestitionen ergibt. Wichtig
ist, dafl bei Grindung und Mittelauf-
bringung eines Venture Capital Fonds
noch nicht die einzelnen Investitionen
bekannt sind. Uber diese wird erst im
Geschiftsverlauf entschieden. Damit
fallt auf das Management des Venture
Capital Fonds eine viel grof3ere Ver-
antwortung. Das Management hat al-
lerdings auch eine betriachtliche Ge-
winnbeteiligung als Anreiz fir effi-
zientes Vorgehen (bis zu 20 Prozent
des Gesamtgewinns). Typischerweise
werden etwa 20 Prozent des Kapitals
und etwa 30 Prozent der Anzahl der
Investitionen auf Investitionen in klei-
ne Unternehmungen der ersten drei
Entwicklungsstufen (Early Stage De-
velopment), 50 Prozent des Kapitals
und der Investitionen fiir die Erweite-
rungsfinanzierung und der Rest fir
buy outs verwendet.

a) Finden von Beteiligungen

Die Venture Capital-Gesellschaft
(VCG) sucht mégliche Engagements
in der Regel nicht durch persénliche
Besuche von Firmen. Die potentiellen
Beteiligungsfille werden durch ein
tiber Jahrzehnte entwickeltes Netz-
werk zwischen VCG, Unternehmen
und Brokern , herangetragen”. Zu die-
sem Netzwerk, haben alle venture ca-
pitalists Zugang. Der Fall wird von
einer VCG aufgegriffen und oft an
eine andere, die den technologischen
Bereich oder die Branche der zu finan-
zierenden Gesellschaft besser be-
herrscht, weiter gegeben. Damit hat
jene VCGQG, die das Projekt weitergibt,
noch keine Entscheidung tiber ein
mogliches Engagement ihrerseits ge-
troffen. In diesem Zusammenhang ist
die Bedeutung des ,Sponsors®, also
jener VCG zu erwihnen, die die Fuh-
rung bei Priufung des jeweiligen Pro-
jektes bzw. auch die Kontrolle wéah-
rend des Engagements mehreren VCG
an einer Firma austbt. Die Funktion

des Sponsors ist aus zwei Griinden
wichtig: Erstens, weil kaum eine VCG
Uber ausreichende organisatorische
Kapazititen zur positiven Abwicklung
einer Venture-Investition verfiigt und
zweitens, damit eine gewisse Speziali-
sierung der einzelnen VCG auf wenige
Bereiche der Wirtschaft ermoglicht
wird.

Nachdem entschieden wurde, wer
das Projekt federfiihrend priift, erfol-
gen zahlreiche Kontrollen. Dabei geht
es um die wirtschaftliche Position des
Unternehmens sowie den technischen
Standard der Produkte. Gesprichs-
partner sind Mitkonkurrenten, Wis-
senschafter (Universitidten) sowie das
Management selbst. Neben der Prii-
fung der Marktchancen erfolgt auch
die des Managements. Sehr oft mul3
ungewollt mehrmals durch die VCG
finanziert werden, weil man erst im
Laufe der Zeit die Managementschwi-
chen erkennt.

An eine der besuchten VCG wurden
z. B. 1982 500 Projekte herangetragen,
100 tiberpriift, 22 einer genauen Ex-
pertise unterzogen und schlieB3lch 11
mit einem Volumen von 13,5 Mio. $
positiv entschieden (= ca. 2 Prozent
der moglichen Projekte. Dieser Pro-
zentsatz wurde im Vergleich zu ande-
ren VCGs als nicht besonders niedrig
eingestuft.). Die Héhe der Beteiligun-
gen lag bei durchschnittlich 10 Pro-
zent des Stammkapitals, im Einzelfall
zwischen 1 und 36 Prozent.

b) Priifung und Entscheidung iiber
den Beteiligungserwerb, Kontrolle der
Beteiligungen

Bei der Priifung der Beteiligungs-
projekte spielt nicht nur die Analyse
der Kennzahlen, sondern auch die
»INase” bei der Einschatzung des Pro-
duktes, vor allem aber der Person, die
die Produktidee auf dem Markt reali-
sieren soll, eine Rolle. Immer wieder
wurde von den verschiedenen venture
capitalists betont, daf3 die richtige Ein-
schatzung der Managementqualitiaten
wichtiger sei als jene des Produktes.
(Psychologie als wichtiger Bestandteil
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des Know hows eines venture capital-
Financiers!). Laut Pratt von Venture
Economics kommt zwei Faktoren bei
der Entstehung neuer Unternehmen
besondere Bedeutung zu: der Qualitét
des Managements (Gewicht von
65 Prozent) und der Tatsache, ob es
sich um eine Markinische handelt
(20 Prozent Gewicht).

Zumindest der ,,Sponsor* verfiigt
tiber einen Platz im Board der finan-
zierten Gesellschaft (nicht geschafts-
fihrendes Boardmitglied) Dieses
Mandat hat in erster Linie nicht den
Zweck, die Gesellschaft zu kontrollie-
ren, sondern beratend dem Manage-
ment zur Verfiugung zu stehen und
unter Umstédnden den Weg zu notwen-
digen Ressourcen (z. B. Marketing) zu
eroffnen, die fiir ein kleines Unterneh-
men sonst nicht erreichbar sind.

c) Abstofen von Beteiligungen

Mehrfach wurde betont, dal3 eine
Periode von 6 bis 8 Jahren notwendig
ist, um ein junges Unternehmen (early
stage) an die Bérse zu fihren. (Bei
Kindel and Anderson, Los Angeles
wurde gesagt, dafl ,,Venture Capital
nur fiir Reiche eine zweckmaéBige An-
lage sei. Man miufite das Kapital ein-
zahlen kénnen und sich in der Folge
fiinf Jahre nicht darum kimmern®).
Vor Euphorie bei Beteiligungen, die
sehr schnell nachhaltig Gewinn erzie-
len, wurde gewarnt, da diese in der
Regel in einer spéiteren Phase ,ab-
stirzen®.

Bei allen Gespriachen wurde hervor-
gehoben, daB manche Beteiligungen
abgeschrieben werden miissen, ande-
re einen oder mehrere zusétzliche Ka-
pitaleinschiisse benétigen. Wichtig ist,
dal Venture Capital-Gesellschaften
iiber ausreichende Liquiditat verfi-
gen, um solche Phasen tiberwinden zu
konnen. Sehr oft miissen im Zuge der
Venture-Finanzierung das Manage-
ment oder Teile davon ausgewechselt
werden. Etwa wenn es sich um ein
Unternehmen in einem technologisch
hochentwickelten Bereich handelt
und das Management die technische,
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nicht aber die kaufménnische Seite
beherrscht.

Die Beteiligung mul3 aber nicht un-
bedingt an der Bérse verkauft werden.
Oft sind Unternehmen, die entweder
diversifizieren wollen oder branchen-
gleiche Téchter suchen, Ubernehmer.
Es kommt auch vor, daB grofle Unter-
nehmen (z. B. IBM, Texas Instru-
ments) ,,technological spin offs* ihrer
Entwicklungslabors in Form von jun-
gen Gesellschaften tiber Venture Ca-
pital-Finanzierung ,testen*.

Durch das vor allem in den letzten
Jahren sehr rasche Wachstum des
Venture Capital Geschaftes ist es mitt-
lerweile innerhalb des Venture Capital
Wirtschaftszweiges zu einer Speziali-
sierung gekommen. Und zwar einer-
seits nach  Wirtschaftsbereichen:
Hochtechnologiebereich, Dienstlei-
stungsbereich, Industrie und inner-
halb der Industrie nach Branchen
(Elektronik etc.); andererseits nach Fi-
nanzierungsphasen: first stage, se-
cond stage etc. Drittens gibt es Firmen
(vorwiegend Banken gehoérende Fir-
men, wie z. B. die der Citicorp), die auf
leveraged buy outs spezialisiert sind.
Keine venture capital-Firma speziali-
siert sich aber auf ausschlief3lich einen
Bereich, sondern es versucht jede,
trotz Spezialisierung eine gewisse
Streuung des Portfolios zu erreichen.

6. Der finanzielle Erfolg von Venture
Capital Firmen

Investoren in ein neues Unterneh-
men in den USA erwarten etwa das
Zehnfache ihrer Investition innerhalb
der nédchsten 5 bis 7 Jahre oder das
Vier- bis Flunffache im Fall einer Er-
weiterungsfinanzierung. Die Mehrzahl
der V. C.-Investitionen (iber 60 Pro-
zent) arbeiten kostendeckend oder mit
Gewinn, nur 14 Prozent waren echte
Verluste. Die ganz groBen Gewinner
(30 bis 60 Prozent Rentabilitit) brau-
chen meist lingere Zeit (7 bis 10 Jah-
re). Von 42 Venture Capital Firmen,
die seit 5 Jahren oder linger existieren




(ausgenommen SBICs), weisen 16 eine
Rentabilitdit per anno von 20 bis
30 Prozent auf, 14 eine Rentabilitat
unter 20 Prozent, der Rest aber er-
reichte tiber 30 Prozent — in Einzelfal-
len sogar bis zu 60 Prozent.

Die rechtliche Konstruktion der
Venture Capital Firmen in den USA

Die typische gesellschaftsrechtliche
Konstruktion einer Venture Capital
Firma ist die einer , Limited Partner-
ship“, welche von den ,,General Part-
ners“ gemanagt wird. Die Investoren
(die , Limited Partners“) haften nur
mit den eingebrachten Mitteln, wih-
rend die General Partners (das sind
die Venture Capitalists) unbegrenzte
Haftung fiir die Verpflichtungen der
Firma tibernehmen. In der Regel bil-
den die General Partners eine eigene
Firma (z. B. T. A. Associates), welche
einzelne Fonds ausschreibt, in die sie
als General Partners eintreten und
Mittel von Limited Partners mobilisie-
ren (z. B. Advent Fonds I-V).

8. Gesamtwirtschaftliche Bedeutung

und statistischer Aufrif3 der Venture

Capital Industrie in den Vereinigten
Staaten

Im Rahmen der gesamten Industrie-
finanzierung entfillt nur ein sehr klei-
ner Teil (etwa 5 Prozent) auf die Ven-
ture Capital-Finanzierung. Doch ist
die Dynamik bei Venture Capital fi-
nanzierten Unternehmen ungleich
grofer als in traditionellen Industrie-
unternehmen. Zwischen 1970 und
1979 bewirkten Venture Capital-Inve-
stitionen folgenden Multiplikatoref-
fekt: 209 Mio. $ Investitionskapital
hatten 6 Mrd. $ Umsétze zur Folge und
schufen 130.000 neue Arbeitsplatze.
Die Investition je Arbeitsplatz in Ven-
ture Capital finanzierten Firmen liegt
weit iilber dem Durchschnitt der ame-
rikanischen Industrie.

Tabelle 1 zeigt, daB3 die Gesamtzahl
der im Venture Capital Business der
USA tatigen Firmen zwischen 500 und
600 liegt, wobei etwa 350 SBICs sind.
Insgesamt verfiigen diese Venture Ca-
pital Firmen zur Zeit Uber
7,5 Mrd. Dollar. Davon entfallen
4,5 Mrd. auf die privaten Venture Ca-
pital Firmen, die bezogen auf die Fir-
menanzahl erst an 2. Stelle liegen.

Tabelle 2 zeigt, dal die Mobilisie-
rung neuer Mittel durch die Venture
Capital Firmen in den Jahren nach
1978, dem Jahre der ersten einschligi-
gen Steuerreform, eine stlirmische
Entwicklung genommen hat. Der Ge-
samtbetrag der verfiighbaren Mittel hat
sich innerhalb dieses Zeitraums prak-
tisch verdoppelt. Eine dhnliche stiir-
mische Entwicklung hat in den letzten
Jahren die Mittelvergabe durch die
Venture Capitalists genommen.

Aus Tabelle 3 ist zu ersehen, dal3
Pensionsfonds, Einzelpersonen und
Familien die bedeutendsten Investo-
ren in Venture Capital Firmen sind.
Die Aufstellung zeigt dabei nur solche
Mittel, die an unabhédngige private
Venture Capital Fonds gegangen sind.
Interessant ist auch der kriftige An-
stieg des Mittelzuflusses aus dem Aus-
land, der 1981 bereits 10 Prozent des
solcherart definierten Gesamtaufkom-
mens ausgemacht hat. Auffallend ist
das besondere und ansteigende Inter-
esse von Einzelpersonen an den Tatig-
keiten der Venture Capitalists. Es han-
delt sich dabei vor allem um Mittel
von solchen Personen, welche erfolg-
reich eigene Produktionsfirmen auf-
gebaut haben und nun nach einer
moglichst rentablen Anlage der dort
realisierten Gewinne suchen. Grof3un-
ternehmen lagen 1982 schon am zwei-
ten Platz. Sie suchen in der Regel ein
»swindow on emerging technologies®
und weniger rentable Finanzanlagen
aullerhalb des eigenen Unterneh-
mens. Unter den auslandischen Mit-
teln befinden sich allerdings in erheb-
lichem MalBe solche von Grofunter-
nehmen, die auf diese Weise einen
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Technologietransfer aus den Vereinig- amerikanischen Markt beabsichtigen
ten Staaten in ihre eigenen Léander (z. B. Olivetti).
suchen bzw. einen Einstieg in den

Tabelle 1
Zahl und Umfang der Venture-Capital-Industrie-Firmen

Anzahl investierte

von Mittel
Firmen in Mrd. $

1981 1982
Private Venture Capital Firms 125-150 2,6 45
Small Business Investment
Companies' 350-360 1,6 1,5
Corporate Subsidiaries
(Banken und Nicht-Banken) 50— 75 1,6 2,0
Summe 525-585 5,8 .5

! Dieser Betrag inkludiert SBICs, welche sich mit Darlehensvergabe beschéftigen und
solche, welche primiér Beteiligungen finanzieren.
Quelle: Venture Economics

Tabelle 2:
Jahrliche Mittelaufbringung und -verwendung von Venture Capital Firmen
in Mio. $

Jahr Nettozuflull von Privatkapi- Gesamtum- Schitzung der jahrl. Mittel-
tal zu Venture Capital fang der ver- verwendung fiir Portfolio-

Fonds' figbaren Firmen
Mittel
1982 7.500
1981 1.300 5.800 1.400?
1980 900 4.500 1.100?
1979 319 3.800 1.000°
1978 570 3.500 550*
1977 39 2.500-3.000 400
1976 50 300
1975 10 250
1974 57 350
1973 56 450
1972 62 425
1971 95 410
1970 97 350
1969 171 2.500-3.000 450

1 Inklusive Private, SBICs und Unternehmen.

2 Keine Aufgliederung maoglich.

3 Inklusive Private (500 Mio. $, SBICs (280 Mio. $) und Unternehmen (220 Mio. $).
4 Inklusive Private (237 Mio. $), SBICs (233 Mio. $) und Unternehmen (80 Mio. $).
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Tabelle 3:

Private Quellen der Venture-Capital-Mittelaufbringung

in Mio. § in % der Gesamtmittel-
aufbringung

1979 1980 1981 1979 1980 1981 1982
Pensionsfonds 53 197 199 31 30 23 27
Versicherungen /) 88 132 B 13 15 14
Einzelpersonen und
Familien 39 102 201 23 16 23 20
Grof3e Unternehmen 28 127 142 13 19 17 16
Stiftungen 17 92 102 10 14 12 11
Ausland 26 55 90 15 8 10 12
Summe 170 661 866 100 100 100 100
Quelle: Venture Economics

TabeHe 4:

Venture Capital Beteiligungen

in einer Gliederung nach dem

finanziellen Erfolg

Mittelruckfluf3 Anteil an der Zahl aller Beteiligungen
Das 10- oder mehr als 10fache 3,2%
Das 5-10fache 8,3%
Das 2-5fache 19,7%
Breakeven bis 2fach 29,3%
Teilverlust 24.8%
Gesamtverlust 14,7%
100,0%

Quelle: Venture Economics

II. Kooperation
Universitat-Industrie

1. Allgemeines

Die besuchten Universititen MIT
und Stanford sind Musterbeispiele fiir
private und sehr renommierte Univer-
sitdten, die infolge ihrer technischen
Ausrichtung besonders industrie-
orientiert sind. Aber auch die califor-
nische Staatsuniversitit Berkeley legt
grof3en Wert auf die Zusammenarbeit
mit der Industrie. 60-80 Prozent des

Budgets der Universitidten stammt aus
offentlichen Mitteln, die allerdings auf
Auftragsbasis vergeben werden. Vor-
nehmlich stammen die Auftrige aus
dem offentlichen Bereich, wobei sich
die Struktur seit 1960 sehr stark ge-
wandelt hat. Waren die Auftrage fri-
her vor allem militarisch ausgerichtet,
spielen heute auch zivile Bereiche ei-
ne bedeutende Rolle. Daneben hat die
Forschung fir nicht éffentliche Auf-
traggeber stark zugenommen. Insbe-
sondere am MIT und in Stanford. Sie
flieBen daher nicht ,,automatisch* und
jedenfalls nicht unabhéngig von den
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erbrachten Leistungen. Es sind daher
alle Universitdten standig um o6ffentli-
che und private Forschungsauftriage
bemiiht. Konkurrenz zwischen den
Universititen und innerhalb jeder
Universitéat fiihrt zu einem hohen Lei-
stungsdruck und zu einem sehr
,marktorientierten“ Studieren, Leh-
ren und Forschen, soweit es die be-
suchten naturwissenschaftlichen Fa-
kultaten betrifft.

Das Problem einer guten Universi-
tatsleitung ist es daher, das notwendi-
ge Gleichgewicht zwischen einer mog-
lichst engen Zusammenarbeit mit der
Industrie einerseits und der wissen-
schaftlichen Eigenstindigkeit der
Universitidt andererseits. Dies fiihrt zu
einer Unzahl von sehr genauen Regeln
fiir Lehrer und Forscher, basiert aber
auch auf gegenseitiger Fairne3 und
einem Vertrauensverhéltnis zwischen
Firmen und Universitat.

So hat etwa das MIT die strikte
Regel, dal keine Firma einen Eigen-
tumsanspruch auf an der Universitat
erzielte Forschungsergebnisse hat (no
proprietory research). Diese Regel er-
gibt sich auch aus der Tatsache, daf3 in
den USA ein sehr starker Publizitéats-
druck fiir akademisches Personal be-
steht. Es werden auch grundsatzlich
keine Primaérlizenzen an Firmen ver-
geben. Da ein Professor in der Regel
nur neun Monate im Jahr von der
Universitiat bezahlt wird, hat sich sehr
frith der Kontakt zur Wirtschaft her-
ausgebildet. Er darf das tbrige Jahr
uber aber nur maximal einen Tag pro
Woche fiir die Industrie arbeiten.

2. Kooperative Studienprogramme
zwischen Industrie und Universitdt

An den besuchten Universititen
gibt es Programme der Fakultiten fiir
eine bestimmte Zahl von Studenten,
die von Unternehmen finanziert wer-
den. Das Arbeitsprogramm wird von
der Universitidt mit der Industrie ge-
nau abgestimmt, Arbeitsinhalte und
vielfach auch die Doktorarbeit sind
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daher auf die Bedurfnisse der Firmen
abgestimmt. Die Studenten, die ein
solches Programm absolvieren, arbei-
ten in den Ferien in ihrer Partnerfirma
und verbringen ein Jahr vor Abschluf3
des Master degree (M. A.) ein volles
Jahr in der Firma, wobei ihnen in der
Firma ein kompetenter wissenschaft-
licher Betreuer zur Verfligung steht.
Auflerdem erfolgt auch eine laufende
Uberwachung durch die Universitit.
Damit tibernimmt die Fakultat beziig-
lich der Qualifikation der Studenten
auch Verantwortung gegentiber dem
Unternehmen.

Derzeit wird am MIT sogar ein Pro-
gramm mit Japan entwickelt, inner-
halb dessen Studenten die Moglich-
keit erhalten sollen, ein Jahr in einem
fihrenden japanischen Industrielabor
zu verbringen, um dort auch eine Ab-
schlufBlarbeit zu schreiben.

3. Kooperation der Industrie mit
universitaren Centers und
Laboratories mit
Forschungsschwerpunkt

Centers/Laboratories/Institutes sind
Institutionen, die fakultdtsiibergrei-
fende Forschung auf besonders aktu-
ellen Gebieten unter besonderer Ein-
setzung externer Finanzmittel wie
z. B. Sponsorbeitrige von Firmen,
Forschungskontakte, u. a. betreiben.
So umfaflt etwa das Energy Laborato-
ry am MIT 57 Fakultiten mit seinen
Programmen. Beispiel daflir ist das
Energy Modelling Forum (Direktor
Sweeny) und das Center for Integra-
ted Systems (Direktor Linvill) in Stan-
ford, das Materials Processing Center
oder das Innovation Center (Direktor
Jansson) am MIT. Letztgenanntes bie-
tet einerseits ein Lehrprogramm tiber
den Investitions- und Innovationspro-
zef3, sowie das Umsetzen in die unter-
nehmerische Praxis. Andererseits
wird sogar anwendungsorientierte
Entwicklungsarbeit in den Mitglieds-
firmen geleistet. Als spezieller Anreiz
wird den interessierten Firmen die




Moglichkeit exklusiver Lizenzen (im
Gegensatz zur sonst liblichen Praxis)
in Aussicht gestellt.

4. Gesamtuniversitdre Institutionen
zur Kooperation mit der Wirtschaft

Eine Reihe von amerikanischen
Universititen haben eigene Einrich-
tungen, welche neben den Koopera-
tionsprogrammen der einzelnen De-
partments, Centers und Laboratories
in ubergreifender, erganzender und
initilerender Weise generell fir die
Kooperation der Universitit mit der
Wirtschaft zustindig sind. Die Intensi-
tidt der Programme dieser Institutio-
nen sind sehr unterschiedlich. Wih-
rend sie sich im Rahmen der ,,Indu-
strial Development Corporation“ der
Universitiaten Stanford und Berkeley
im wesentlichen um Institutionen,
welche flir die vertragsmaBige Ab-
wicklung der in einzelnen universitéa-
ren Abteilungen anfallenden Kontrak-
te, Patente und Lizenzen handelt, bie-
tet das ,,Industrial Liaison Program*
des MIT ein umfassendes Service an,
das mit privatwirtschaftlichen Mar-
keting Methoden angeboten wird.

Das Industrial Liaison Program des
MIT versteht sich als ,,Window on MIT
for Industry“. Es verfugt tber einen
Stab von 16 akademischen Mitarbei-
tern, welche fiir die Betreuung der
Mitglieder des Programmes in einer
Gliederung nach Fachbereichen und
Regionen zustandig sind. Der gesamte
Stab inklusive Hilfskriafte umfaft
60 Personen. Das Programm hat zur
Zeit 270 teilnehmende Firmen, wovon
40 aus Europa und 25 aus Japan kom-
men. In Japan wurde ein eigenes stédn-
diges Biiro zur Aufrechterhaltung der
Kontakte gegriindet. Die Teilnahme
an diesem Programm berechtigt die
Teilnehmer zu kostenlosen Kontakten
mit Mitgliedern des MIT (in gewissen
Grenzen), zum Bezug eines monatli-
chen ,,News Letters“, der Informatio-
nen uber neue Forschungsprojekte,
tiber neue Patente und Lizenzen und

uber kommende Veranstaltungen, wie
Seminare, Workshops etc., enthilt,
zum Bezug des jihrlich erscheinenden
Directory of Current Research, wel-
ches einen Uberblick tiber alle zur
Zeit laufenden Forschungsprojekte
enthéalt. Zusétzlich noch zur Teilnah-
me an Seminaren, Symposien und
Workshops, welche exklusiv fir die
Programmteilnehmer veranstaltet
werden und flir hochspezialisierte
Fachgebiete einen Uberblick iiber den
neuesten Stand der Forschung geben,
sowie ganz generell zur Beratung in
welcher Weise spezielle Probleme ei-
ner Mitgliedsfirma im Rahmen des
MIT durch entsprechende Kontakte
mit einzelnen Experten gelost werden
konnen. Letzteres inkludiert auch die
Vermittlung von MIT-Forschern, wel-
che zu den Mitgliedsfirmen reisen, um
an Ort und Stelle solche Probleme zu
diskutieren und zu lésen helfen. Zu-
sammenfassend kann gesagt werden,
daBl das Industrial Liaison Program
praktisch das Tor zum MIT darstellt,
von wo aus auf die richtigen Wege der
Bentitzung der einzelnen Méglichkei-
ten im Rahmen der Universitit hinge-
wiesen wird. Flir diesen Eintritt wird
eine Gebuhr erhoben. Soferne Spe-
zialleistungen im Rahmen der einzel-
nen Teile des MITs in Anspruch ge-
nommen werden sollen, miissen wei-
tere Gebtlihren bezahlt werden.

5. Offentliche Forderung von
Kooperationsprogrammen Industrie—
Universitdt

— Industry-University Cooperative
Research Projects Grants (IUCR)
der National Science Foundation
(NSF): Dieses Programm fordert
Grundlagenforschungsprojekte oh-
ne direkte kommerzielle Verwen-
dung. Der ZuschuB3 geht nicht an
die Industrie (Ausnahme Small
Business), sondern an zu einer be-
stimmten Kooperation bereite Uni-
versitdten. Die Zuschiisse betragen
zwischen 50 Prozent und 90 Prozent
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der Kosten des universitiren Part-
ners.

— Industry-University Cooperative
Research Centers der NSF: Bei die-
sem Programm foérdert die NSF die
Errichtung von Forschungszentren
als Kooperation zwischen einer Uni-
versitdit und 6 bis 12 Industriefir-
men. Im Grindungsstadium wird
der Center regelmaBig gemeinsam
von der Industrie und der NSF (fiir
die Universitat) finanziert. Das
durchschnittliche Gesamterforder-
nis in diesem Stadium betrigt
ca. 100.000 $. Innerhalb der folgen-
den funf Jahre triagt die NSF einen
Teil des Jahresbudgets (weitere Be-
trige kommen von kooperierenden
Industriefirmen, anderen offentli-
chen Stellen, aber auch bereits aus
ausgefiihrten Forschungsauftra-
gen). Nach 5 Jahren stellt NSF die
Unterstlitzung ein. Das Center muf3
zu dieser Zeit bereits unabhingig
kostendeckend arbeiten. Ist dies
nicht der Fall, fordert die NSF trotz-
dem nicht weiter.

6. Beschreibung der besuchten
Institutionen

Massachussetts Institute of Technology
(MIT)

Das MIT ist eine private Universitét,
die in den sechziger Jahren des vori-
gen Jahrhunderts als land grant colle-
ge gegriindet wurde und bis zum
Zweiten Weltkrieg eine Universitat
wie viele andere war. Als wahrend des
Zweiten Weltkrieges das Lincoln La-
boratory gegrindet wurde und
4000 Wissenschafter in der Rustungs-
forschung am MIT beschéftigt waren,
wurde das MIT nicht nur zum Zen-
trum der Ristungsforschung, sondern
in der Folge zum regelrechten Inkuba-
tor fiir Wissenschaftler. Ein weiterer
Wachstumsschub erfolgte durch den
Korea- und spiter den Vietnam-Krieg.
Inzwischen ist der Anteil der Ru-
stungsforschung am MIT selbst — das
Lincoln Laboratory (200,0 Mio. $ p. a.)
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wird nicht dazugezidhlt — von 85 Pro-
zent im Jahr 1950 auf 12 Prozent 1980
zuruickgegangen. Das Lincoln-Labora-
tory ist heute vor allem in der Welt-
raumforschung tatig.

Das MIT hat 9000 Studenten
(4500 undergraduates und 4500 gra-
duates) 75 Prozent der Studenten sind
auf technischen Fakultiten. Daneben
gibt es auf dem Campus des MIT
verschiedene Schulen, so etwa fiir Ar-
chitektur, Wirtschaftswissenschaften,
Management (die Sloan School of ma-
nagement hat einen sehr guten Ruf).
Am MIT gibt es 23 GroBinstitute (De-
partments) und ca. 40 interdisziplina-
re Laboratorien und Centers. Das Ge-
samtbudget betrigt 330 Mio. $, 80 Pro-
zent werden vom Staat, 10 Prozent
von der Industrie und 10 Prozent von
anderen Geldgebern (Stiftungen etc.)
aufgebracht. Zusétzlich 200 Mio. $ ko-
stet das Lincoln Laboratory. Das MIT
hat weltweit 300 fordernde Mitglieder,
290 davon sind Firmen, 10 Staaten
und offentliche Institutionen, 15 der
290 fordernden Firmen kommen aus
Europa, 40 aus Japan. Die Studienge-
biihren sollen die Kosten des reinen
Lehrbetriebes decken und betragen
derzeit 8000 US-$§ exklusive Unter-
bringung und Verpflegung. Auf 5 Stu-
denten kommt etwa ein akademischer
Lehrer, 50 Prozent der Studenten sind
graduates, die nur zum Teil ihr under-
graduate-Studium am MIT absolviert
haben.

Das MIT ist fir Auslidnder auf allen
Ebenen offen: 35 Prozent der Fakul-
tatsmitglieder (das sind 1092 Perso-
nen) und sonstige Forscher stammen
aus dem Ausland, 10 Prozent aller un-
dergraduates und 32 Prozent aller gra-
duate Studenten (Auslanderanteil an
der Gesamtstudentenzahl: 224 Pro-
zent) sind Auslidnder. 33 Prozent aller
Ph.D’s (entspricht unserer Habilita-
tion) gingen an Auslédnder. Im regiona-
len Umkreis des MIT hat sich eine Art
»Industrial Park" (Route 128) mit spin-
off-Firmen von MIT und Harvard ge-
bildet.




University of California (Berkeley)

Im Gegensatz zum MIT und zu Stan-
ford als Privatuniversititen ist Berke-
ley als ,,University of California“ eine
wotate University” mit entsprechend
niedrigen Studiengebiihren von etwa
800 $ p. a. Auch hier, wie in allen ande-
ren Eliteuniversitiaten, ist die Aufnah-
me allerdings an anspruchsvolle Auf-
nahmeprifungen gebunden. Es gibt
ein ausgebautes Stipendienwesen. In
Berkeley studieren zur Zeit 21.277 un-
dergraduates und 9185 graduate stu-
dents. Auf einen akademischen Leh-
rer entfallen 16 Studenten.

Um die kalifornische Universitiat
(8 allgemeine und die nur auf Medizin
ausgerichtete Universitit von San
Franzisco) zu entlasten, wurde ein Ma-
sterplan des Universitidtsaufbaues er-
stellt. Die Basis bilden 106 zweijahrige
Community Colleges. Darauf bauen
21 State Colleges auf. Der dortige
zweijdhrige Kursus endet mit dem
Grad eines B. 0. A.. Die Spitze dieser
sPyramide“ bilden die 9 kaliforni-
schen Universitaten. Trotz dieses Sy-
stems, das dazu dient, das Niveau der
sINeuankémmlinge“ an den Universi-
taten zu erhohen, ist der Anteil der
Auslander in den letzten Jahren stark
gestiegen. Vertreter der Universitat
von Berkeley begriindeten diesen
Aufbau mit der, im Vergleich zu
auslandischen Schulabsolventen,
schlechteren Ausbildung an US-Schu-
len. Der Anteil der Frauen in techni-
schen Disziplinen ist auch an den
amerikanischen Universitiaten duferst
gering (10 Prozent), was vor allem auf
die schlechte Studienberatung an den
Schulen zurtickgefiihrt wird.

Universitdt Stanford (Palo Alto)

Stanford ist eine Privatuniversitit,
die als Keimstitte der industriellen
Entwicklung auf dem Gebiete der
Elektronik (Silicon Valley) besonders
nach dem Zweiten Weltkrieg tiberra-
gende Bedeutung erhielt.

In Stanford studieren 12.800 Stu-
denten, wovon etwa 50 Prozent gra-
duate students sind. Die Studienge-

buhr betragt ca. 8000 $, wozu noch Ko-
sten fir Wohnung und Verpflegung
von etwa 4000$% kommen. Beinahe
60 Prozent der undergraduate stu-
dents erhalten Stipendien. Die Ge-
samtstipendien-Kosten von etwa
14 Mio. $ werden mit etwa 5 Mio. $ an
Schenkungen und Stiftungen, mit et-
wa 4 Mio. $ aus dem allgemeinen Uni-
versitiats-Fonds aufgebracht. Das In-
teresse am Studium in Stanford ist
sehr hoch. Aus ca. 14.000 Aufnahme-
ansuchen wurden 1982 ca. 1500 Ansu-
cher aufgenommen. 4 Prozent aller
undergraduates, 27 Prozent aller gra-
duates und 35 Prozent aller Postdocto-
ral Students kommen aus dem Aus-
land. In welchem MaBe die Hirde, in
Stanford studieren zu dirfen weniger
finanzieller, als leistungsmaBiger Na-
tur ist, kann daraus entnommen wer-
den, daB3 von ca. 6000 graduate stu-
dents 4950 Hilfe im Ausmal von ins-
gesamt 32 Mio. $, also ca. 6500 $ pro
Student erhielten. Dartiber hinaus ha-
ben graduates eine Reihe von Mog-
lichkeiten, im Rahmen ihrer For-
schungstatigkeit zusitzliche Mittel zu
verdienen.

Der Lehrkérper umfaf3it insgesamt
etwa 1800 Personen, womit auf einen
Lehrer etwa 7 Studenten entfallen.
Zum Lehrkorper gehoren auch 13 No-
belpreistriager (4 davon emeritiert).

43,4 Prozent der Einnahmen stam-
men aus Studiengebihren, 22,3 Pro-
zent aus Schenkungen, 2,9 Prozent
aus Mitteln der Bundesregierung,
20,9 Prozent aus Besitzeinkommen
der Universitit selbst und 10,5 Pro-
zent aus wirtschaftsorientierten Pro-
grammen. Die Besitzeinkommen be-
ruhen auf einer Stiftung, die einen
Marktwert von derzeit etwa 700 Mio. $
aufweist und u. a. riesige Grundstiicke
rund um den Campus umfaft, die vor
allem High-Tech Industriefirmen mit
Superaedifikats-Vertragen zur Verfi-
gung gestellt werden (Stanford Indu-
strial Park mit Firmen wie etwa Hew-
lett-Packard, Intel, Syntex, Apple,
Forschungslabors von IBM, AMI, etc.)
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II1. National Science Foundation
(N.S.F.)

Die N. S. F. ist eine staatliche, wei-
sungsunabhéngige ,,Agency®, die 1950
zur Forderung des wissenschaftlichen
Fortschritts gegriindet wurde. Ihre
Aufgabe ist die Forschungsforderung,
die sie in mehreren Programmen
durchfiihrt. Das Budget der N.S. F.
fiir 1984 betragt 12 Mio. §.

1. Small Business Innovation Research
(SBIR Program)

wurde 1977 von der N. S. F. ins Leben
gerufen. Das Ziel ist, Forschung und
Entwicklung in kleinen Betrieben (bis
500 Beschaiftigte) finanziell zu unter-
stiitzen und im Falle eines erfolgrei-
chen Projektabschlusses die kommer-
zielle Verwertung in die Wege zu
leiten.

Die Forderung umfaft drei Phasen:

Phase 1: Verlorene Zuschiisse bis
50.000 $ far Forschungsprojekte, die
fur staatliche Stellen (z. B. Verteidi-
gungs-, Verkehrsministerium) von In-
teresse sind, wihrend 6 Monaten.

Phase 2: Unterstiitzung der erfolg-
versprechendsten Projekte wéahrend
der nidchsten 1 bis 2 Jahre, bis die
Datenbasis fiir eine Produktentwick-
lung erstellt ist. Dotierung: bis
500.000 $. Oft wird eine Mitfinanzie-
rung einer Firma oder eines anderen
Kapitalgebers verlangt, auch um Pha-
se III vorzubereiten.

Phase 3: Produktentwicklung: die
staatliche Stelle hilft bei der Suche
eines Industrie- oder Venture Capital-
Partners; die Finanzierung der Pro-
duktentwicklung wund Fertigungs-
uberleitung erfolgt aber ausschlieB3-
lich aus nicht dffentlichen Mitteln (sie-
he Tabelle).

SBIR-Forderung in Mio. $

N.S.F. Forschungs-

Private Folge- SBIR gesamt

forderung finanzierung
Phase I Phase I1 Phase I1I
b b $ $
1977 1,0 4.3 41,4 46,7
1979 1,2 2,4 5,7 9,3
1980 1 0,7 - 2,2
1981 2.5 - - 20
6,2 7,4 47,1 60,7

1982 wurden 764 Projekte fur die
Phasel eingereicht, von denen
154 vom Fachpersonal der N. S. F. po-
sitiv begutachtet wurden, 19 der
22 Forschungsabteilungen der N. S. F.
sind in das SBIR-Programm einge-
bunden.

Im Laufe der Jahre ist die Qualitéit
der eingereichten Projekte stark ge-
stiegen: heute kénnen nur 50 Prozent
der positiv beurteilten Projekte wegen
Mangels an Mitteln geférdert werden.
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Fir jene Firmen, die beide N. S. F.-
geférderten Phasen durchlaufen ha-
ben, wurden 47 Mio. $ (das Achtfache
der N. S. F.-Férderung) private Mittel
bereitgestellt und in denselben Fir-
men stieg die Beschéftigtenzahl seit
1977 um 125 Prozent. In den funf Jah-
ren seines Bestehens sind im Rahmen
des SBIR-Programmes mit insgesamt
20 Mio. $ etwa 2000 Projekte in Pha-
sel und 1000 in Phase II geférdert
worden. Fast 40 Prozent der Forde-




rungen gingen an Firmen mit weniger
als 10 Beschiiftigten. Fiir SBIR zweck-
gebundene Mittel kénnen nicht von
Universitdten beansprucht werden.

1982 wurde im Rahmen der Small

Business Administration (SBA) ein
SBIR-Programm eingefiihrt, das mit
dem der NSF mehr oder weniger ident
ist.
Der im Jahre 1982 verabschiedete
Small Business Development Act
sieht die Verpflichtung fir Regie-
rungsstellen mit gréBeren For-
schungsbudgets vor, einen Mindest-
anteil des Forschungsbudgets fiir Auf-
trage an Small Business Firmen zu
verwenden (zwischen 1,5 und 2 Pro-
zent). Zu diesem Zwecke mull jede
unter diesen Act fallende Regierungs-
stelle ein ,,Small Business Innovation
Research Program® (SBIRP) erstellen.
Die SBA hat die Aufgabe der Koordi-
nation, der Information, der Uberwa-
chung und der Hilfestellung bei der
Kommerzialisierung von SBIR Inno-
vationen.

Das Verteidigungsministerium hat
seit 1981 ein Aahnliches SBIR-Pro-
gramm — Defence Small Business Ad-
vanced Technology (DESAT) —, in dem
bisher von 1103 Antragen 100 gefor-
dert wurden.

2. Kooperation Universitdt-Industrie:
Industry/University Cooperation
Research (IUCR)-Projects Program

Zur Forderung der Zusammenar-
beit zwischen Universitaten und Indu-
strie stellt die N. S. F. jahrlich 6 Mio. $
zur Finanzierung gemeinsamer For-
schungsinstitute (Centers) von Indu-
strie und Universititen zur Verfi-
gung. Finanziert wird nur Grundla-
genforschung; Universitidt und Indu-
strie sollten bei der Grindung des
Centers etwa zu gleichen Teilen an der
Finanzierung beteiligt sein, wobei die
N. S.F. in der Anfangsphase den Ko-
stenanteil der Universitat iibernimmt.
Der gesamte Projektumfang pro Jahr
betrdgt 15 Mio. $. Es werden pro Jahr

ca. 30 neue Projekte eingereicht. Die
N.S.F. betreut ein Center wihrend
. der folgenden 5 Jahre und zieht sich
dann daraus zurtick. Im Laufe der
5 Jahre sollen die Firmen sukzessive
den Anteil der N. S. F. an der Finan-
zierung Ubernehmen. Die Funktion
der N. S. F. besteht also in der Anbah-
nung des Kontaktes, nicht in der Fi-
nanzierung der Forschungsarbeiten
selbst. Die Centers sollten sich in der
Endphase selbst tragen.

Derzeit gibt es 10 Centers an den
verschiedensten Universititen, von
denen eines — das Polymer Processing
Center am MIT - bereits seit 1978
selbsttragend arbeitet.

IV. Innovationspolitik fiir Klein- und
Mittelbetriebe in den USA -
offentliche Auftragsvergabe

1. Small Business Administration
(SBA)

Die SBA wurde 1953 als CongreB3-
Institution zur Férderung kleiner und
mittlerer Betriebe gegriindet. Sie ver-
fagt tUber 4400 Mitarbeiter, die in
110 regionalen Biiros tliber die ganzen
Vereinigten Staaten verteilt sind.

Das Budget der SBA betrug 1982
4Mrd. §, wurde aber 1983 auf
2,2Mrd. $ gekitirzt. Die Programme
der SBA im einzelnen
a) Financial Assistance Program:

Im Rahmen dieses Programmes

werden in drei Hauptformen be-

gunstigte Finanzmittel an Klein-
und Mittelbetriebe gegeben. Die

Hilfe geschieht einerseits in Form

der Garantietibernahme fiir Klein-

und Mittelbetriebe mit einem Limit
von 500.000 Dollar pro Betrieb, an-
dererseits in Form von ,Direct

Loans“ zu etwas niedrigeren Zin-

sen als am Markt mit einem Kredit-

limit von 150.000 Dollar, sowie in

der Vergabe von SBA-Lizenzen im

Rahmen des Small Business In-

vestment Act zur Griindung von
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Small Business Investment-Com-
panies und einer entsprechenden
Dotierung dieser Institutionen. In-
teressant ist die Vorschrift, daf3 ein
Darlehen erst dann gegeben wer-
den darf, wenn z. B. in Stidten mit
mehr als 200.000 Einwohnern ein
Kreditwerber, welcher den Gro-
Benkriterien entspricht, von min-
destens zwei Banken der Kredit
verwehrt wurde. Gefilligkeitsab-
lehnungen sind angesichts der in-
tensiven Konkurrenz zwischen den
Banken in den USA kaum zu er-
warten.

b) Procurement and Technology Assis-

tance Program:
Die offentliche Verwaltung der
Vereinigten Staaten ist der grofte
Nachfrager nach Giltern und
Dienstleistungen in der Welt mit
einem jahrlichen Nachfragevolu-
men von ca. 100 Milliarden Dollar.
Der Small Business Act 1953 sieht
bereits einen Auftrag an die SBA
vor, fiir einen ,fairen“ Anteil an
offentlichen Auftrigen und Sub-
auftragen zu sorgen. Das , Public
law 95-909“ konkretisiert die Ein-
bindung von Small Business in die
offentliche Auftragsvergabe im we-
sentlichen in drei Richtungen:

— Bei groflen Auftragnehmern be-
steht eine Verpflichtung zur Ver-
gabe von Subauftragen an Small
Business.

— Die SBA wird verpflichtet, den
einzelne Auftriage vergebenden
offentlichen Stellen bei der Iden-
tifikation potentieller Small
Business-Anbieter behilflich zu
sein. Im konkreten geschieht
dies dadurch, daB3 die SBA eine
,bidders list“ erstellt, auf welche
sich Klein- und Mittelbetriebe
setzen lassen kénnen.

— Die SBA wird verpflichtet, ein
,»US-Government Purchasing
Sales Directory* herauszugeben,
welches laufend Informationen
uber 6ffentliche Auftriage enthalt.

Auf Basis dieser Vorkehrungen war
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es moglich, im Finanzjahr 1980 von
einem o6ffentlichen Gesamtauftragsvo-
lumen von 91,1 Milliarden Dollar
21,5 Milliarden Dollar an Klein- und

-Mittelbetriebe als Direktauftragneh-

mer (also exklusive Subkontrakte) zu
vergeben.

SchluBfolgerungen fiir Osterreich

Zweifellos konnen und sollen wir
Osterreicher von den Amerikanern
viel lernen, vor allem was die Technik
und die Art der Durchfiihrung be-
stimmter Aufgaben und Problemlo-
sungen betrifft. Auch sollte Osterreich
in viel starkerem Maf} die Moglichkeit
nutzen, mit den verschiedenen sich
anbietenden amerikanischen Institu-
tionen und Firmen auf wirtschaftli-
chem und technisch-wissenschaftli-
chem Gebiet zusammenzuarbeiten.
Wir sollten aber nicht den Fehler ma-
chen, das amerikanische System (etwa
der Venture Capital-Finanzierung
oder der Industrie-Universitit-Koope-
ration) kopieren und unveriandert auf
Osterreich tibertragen zu wollen. Dazu
sind die ,klimatischen* Bedingungen
in Osterreich von den amerikanischen
viel zu verschieden.

Was die Wagnisfinanzierung betrifft,
wire es meiner Auffassung nach zu-
nichst erforderlich, daf3 Osterreicher
das Know-how der Venture Capital-
Finanzierung in den USA - oder in
GrofBbritannien, wo US-Firmen ge-
meinsam mit englischen Firmen Ven-
ture Capital-Gesellschaften betreiben
— erlernen. Dies konnte etwa durch
Beteiligungen potentieller 6sterreichi-
scher ,,Venture Capitalists* (in erster
Linie institutionelle Investoren wie
Industrieunternehmen, Industriehol-
dings, Investitionsbanken, Versiche-
rungen) an US-Venture-Capital-Fonds
geschehen. Der Vorteil dabei ist, dal
man auf diese Weise Einblick in das
Wagnisfinanzierungsgeschéaft be-
kommt, ohne selbst das Risiko tragen
zu miussen. Es bietet zudem fiir Indu-
strieunternehmen den Vorteil, Zugriff




auf das technologische Know-how der
im Portefeuille befindlichen Firmen,
sowie auf Firmen, die um Beteiligun-
gen ansuchen, zu haben’. Diese Strate-
gie verfolgen bereits einige européi-
sche Industriefirmen mit Erfolg, wie
z. B. Olivetti, das sich vor 1% Jahren
an einer US-Venture-Capital-Firma
beteiligt hat und mittlerweile etwa
zwanzig technologisch interessante
Firmen im Portfolio hat.

Als zweiter Schritt wére denkbar,
dall internationale Venture-Capital-
Spezialisten  potentielle  Gsterrei-
chische (institutionelle) Wagnisfinan-
ziers beraten bzw. sich an einer — zu
einem spéteren Zeitpunkt zu grinden-
den - Wagnisfinanzierungsgesell-
schaft in Osterreich beteiligen. Eine
derartige Wagnisfinanzierungsgesell-
schaft sollte einen kleinen, hochquali-
fizierten, die Venture Capital-Finan-
zierungstechnik beherrschenden Mit-
arbeiterstab haben und im wesentli-
chen wie US-Venture Capitalists agie-
ren kénnen. Voraussetzung dafir ist
ein gentigend grofBer finanzieller Pol-
ster, um auch lidngere Durststrecken
tiberdauern zu kénnen. Diese Gesell-
schaft sollte véllig freie Hand haben,
zusétzliche Finanzquellen im In- und
Ausland (z. B. US-Venture Capital
oder Industriefirmen) zu erschlieBen.

Uberlegenswert wire auch, einen
Teil (etwa 10-20 Prozent) der Mittel,
die derzeit mit hoher steuerlicher Be-
gunstigung in die GenuBschein-Betei-
ligungsfonds flieBen, fiir echte Ven-
ture Capital-Projekte zweckzubinden.
Die Fonds miiften einen kleinen Teil
ihrer Mittel bei der Wagnisfinanzie-
rungsgesellschaft anlegen. Dies hitte
den Vorteil einer groBen Risikostreu-
ung und der Einfihrung eines langfri-
stigen Finanzierungsmodells in Oster-
reich (bei dem der Beteiligungsge-
winn nidmlich erst bei der Abschich-
tung — nach 10 Jahren - anfillt), das
anders moglicherweise nie Fufl fassen
wiirde.

Zweifellos kénnte auch die dsterrei-
chische Wissenschafts- und Technolo-

giepolitik am amerikanischen Beispiel
lernen. So kénnte etwa das 6ffentliche
Auftragswesen viel starker im Dienste
einer eigenstindigen Technologiepoli-
tik tatig sein: Post, Bahn, die Bundes-
ministerien fir Bauten und Technik
mit den Mitteln der Bauforschung, fiir
Handel, Gewerbe und Industrie (Ener-
gieforschung), aber auch Landwirt-
schafts- und Umweltschutzministe-
rium konnten aktiv Forschungs-
schwerpunkte setzen, indem sie — dhn-
lich den US-Small Business Invest-
ment-Programmen - gezielt For-
schungsarbeiten in Auftrag geben.

AuBeruniversitire Forschungsinsti-
tute sollten viel starker in eine derarti-
ge aktive Technologiepolitik einge-
bunden werden; auch sollte der Erfolg
dieser Institute entweder an ihrer wis-
senschaftlichen Qualitdt und/oder an
der erfolgreichen Zusammenarbeit
mit der osterreichischen Wirtschaft
gemessen werden, wobei die Dotie-
rung dieser Institute erfolgsabhéngig
erfolgen sollte.

Wiinschenswert wire auch ein stér-
kerer Erfolgszwang als Grundlage fur
die Dotierung der &sterreichischen
Hochschulen, wobei die Qualitat der
Leistungen der Hochschulinstitute in
erster Linie am Bestehen in der inter-
nationalen wissenschaftlichen Kon-
kurrenz gemessen werden kann, so-
fern sie nicht im Rahmen einer 6ffent-
lichen Auftragsforschung beurteilt
werden kann. Osterreich als kleines
Land sollte tiberhaupt viel stiarker als
bisher danach trachten, in internatio-
nale wissenschaftliche Forschungsak-
tivititen eingebunden zu sein. Dies
koénnte etwa durch verstiarkte Gewiéh-
rung von Auslandsstipendien an
Hochschulabsolventen geférdert wer-
den. Dabei wire eine Zusammenar-
beit mit der zu grindenden Innova-
tionsagentur sicherlich von Vorteil.
Eine besonders wichtige Funktion
wird die Innovationsagentur in Zu-
kunft bei der Intensivierung der Zu-
sammenarbeit zwischen (Hoch-)Schu-
len und Wirtschaft zu erfillen haben.
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In erster Linie sollte die Innovationsa-
gentur die Barrieren auf beiden Sei-
ten, die derzeit vielfach einer derarti-
gen Zusammenarbeit entgegenstehen,
abbauen helfen. Denn einerseits orien-
tiert sich die Wissenschaft viel zu we-
nig an den technischen Erfordernis-
sen der Wirtschaft, andererseits aber
nutzen osterreichische Unternehmen
viel zu wenig derartige an Osterreichs
(Hoch-)Schulen durchaus vorhandene
Problemlésungskapazititen. Auch
sollte die Moglichkeit der Zusammen-
arbeit zwischen Wirtschaft und Uni-
versitidten in einzelnen Forschungsbe-
reichen — wie sie etwa in Instituten

286

nach §93 des Forschungsorganisa-
tionsgesetzes vorgesehen ist — ver-
starkt genutzt werden.

Anmerkungen

1 z. B. Federal Express, ein privater Brief-
und Paketzustelldienst, der teurer, aber
besser und schneller als die Post arbei-
tet. Diese Firma brauchte sehr lange bis
zum Durchbruch am Markt, ist aber heu-
te einer der ganz groBen Gewinnbringer.

2 Derartige Fonds bieten Unterlagen tber
alle Projekte, die gepriift werden (auf ein
abgeschlossenes Engagement kommen
ca. 30, die gepruft werden).




Weltweite Rezession
und internationale
Finanzkrise*)

PHILIPP RIEGER

Die gegenwartige Weltwirtschaftsla-
ge ist durch eine, nun bereits das
dritte Jahr anhaltende Rezession,
durch stagnierende Produktion, noch
immer relativ hohe — wenn auch in
letzter Zeit riicklaufige — Inflationsra-
ten, Leistungsbilanzungleichgewich-
te, eskalierende Budgetdefizite, einen
real nicht mehr wachsenden Welthan-
del sowie weiterhin steigende Arbeits-
losigkeit gekennzeichnet.

Der wiederholt angekiindigte Auf-
schwung in den Industrielandern wird
von den Wirtschaftsauguren von Pro-
gnosetermin zu Prognosetermin hin-
ausgeschoben.

Man sagt, vorsichtige Propheten
warten lieber erst die kiinftigen Ereig-
nisse ab. Ich war nicht vorsichtig und
schrieb im Herbst 1979 - in einem
auch heute noch hochst aktuellen Ar-
tikel in der Festschrift fur Maria
Szecsi Uber die internationalen Fi-
nanzmarkte - wie manche damals
glaubten, voreilig:

»Das internationale wirtschaftliche
Wachstum wvon derzeit 2 Prozent
nimmt wieder deutlich ab, wahrend
sich die Inflation weltweit beschleu-

*) Leicht gekirzter und uberarbeiteter
Text eines Referates beim Neujahrsse-
minar 1983 des Arbeitskreises Dr. Bene-
dikt Kautsky

nigt. Der Paukenschlag der 60prozen-
tigen Olpreiserhéhung Mitte dieses
Jahres hat die Hoffnungen auf eine
ganzliche Vermeidung oder auf eine
nur ,,milde“ Rezession weitgehend er-
schiittert. Ahnlich wie im Jahr 1974
wird die Olpreisexplosion wieder star-
ke inflationistische und deflationisti-
sche Ausstrahlungen haben. Gekop-
pelt mit dem Siegeszug einseitig mo-
netaristischer Strategien in den fiih-
renden westlichen Industrielindern
(illustriert durch die historisch bei-
spiellose Hinaufsetzung des Diskont-
satzes in den USA auf 12 Prozent)
scheint mir ein Absinken in eine tiefe
Rezession fast unvermeidlich.)

Das war noch vor der Machtiber-
nahme von Mr. Reagan und knapp
nach dem Wahlsieg Mrs. Thatchers,
unter deren Regierungen die moneta-
ristische Politik extreme Auspragun-
gen erfuhr. Der historischen Wahrheit
entsprechend mul} aber erwiahnt wer-
den, daB} bereits die Regierungen Car-
ter und Callaghan auf einen monetari-
stischen Kurs einschwenkten. Und
monetaristische Doktrinen (die Kriti-
ker wiirden , Irrlehren* sagen) beherr-
schen nach wie vor die wichtigsten
nationalen und internationalen Ent-
scheidungsgremien. Wahrend der
,Thatcherismus® zwar ein Unglick
fiir das leidgepriifte englische Volk ist,
so bleibt seine Wirkung regional be-
schrinkt. Die ,Reagonomics” jedoch
zeigten weltweite Ausstrahlungen,
schon allein wegen des Gewichtes der
amerikanischen Wirtschaft. Sie produ-
ziert 37 Prozent des Sozialproduktes
der OECD. Es konnte sich daher kaum
ein Land der amerikanischen Rezes-
sion und vor allem den verheerenden
Auswirkungen der amerikanischen
Hochzinspolitik entziehen. Charakte-
risierte in noch besseren Tagen Gott-
fried Haberler Amerikas auBlenwirt-
schaftspolitische Einstellung als ,be-
nign neglect”, so kénnen die Folgen
der ,Reagonomics“ auf die ubrige
Welt, vor allem auf die Entwicklungs-
lander, nur als ,,malign neglect” ge-
wertet werden.
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Unter dem Eindruck des offensicht-
lichen binnenwirtschaftlichen Fehl-
schlags der ,,Reagonomics* — von Vi-
zeprasident Bush einmal verachtlich
als ,,Woodoo-Economics* — ,,Hexerei-
Okonomie* bezeichnet — scheinen No-
tenbank und Regierung in den letzten
Monaten und Wochen eine dramati-
sche Kursianderung durchzufiihren.
Die FED (die amerikanische Noten-
bank) hat offensichtlich ihre Fixie-
rung auf die Einhaltung fragwirdiger
Geldmengenziele aufgegeben und
senkt seit Juli 1982 etappenweise den
Diskontsatz (von 12)% Prozent auf zu-
letzt 8% Prozent). Noch erstaunlicher
ist die jingste Bekehrung des Finanz-
ministers Reagan, der noch auf der
Septembertagung des IMF in Toronto,
selbst unter dem Eindruck der Mexi-
co-Krise seine gewohnt restriktive
und negative Einstellung den Bretton-
Woods-Institutionen gegentuber auf-
rechterhielt, aber jetzt, angesichts der
Lawine zahlungsunfiahiger lateiname-
rikanischer Schuldner zur Bewilti-
gung der Krise sogar eine neue inter-
nationale Wahrungskonferenz a la
Bretton-Woods vorschlagt — ein Vor-
schlag allerdings, der bisher auf wenig
Gegenliebe stiel3.

Die gegenwirtige Malaise der Welt-
wirtschaft scheint mir nur von einer
langerfristigen historischen Perspek-
tive aus interpretierbar, denn es han-
delt sich offensichtlich nicht blof3 um
das gewohnte kurzfristige konjunktu-
relle Auf und Ab, sondern um einen
deutlichen Trendbruch in der wirt-
schaftlichen Entwicklung.

Anfang der 70er Jahre ging die hi-
storisch ldngste Aufschwungsphase
der westlichen Industrielander zu En-
de. Mindestens seit Beginn des ersten
Olschocks (Herbst 1973) befindet sich
die Weltwirtschaft in einer Stagfla-
tionskrise, wobei es zwar zu kurzfristi-
gen Auf- und Abschwiingen der Kon-
junktur kam, die zugrundeliegende
Wirtschaftsentwicklung jedoch einen
deutlichen Wachstumsknick gegen-
uber den vorangegangenen zwei De-
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zennien aufweist. Wuchs das reale
BSP in den USA und Westeuropa zwi-
schen 1950 und 1970 noch um durch-
schnittlich 4-5 Prozent, so halbierten
sich die Zuwachsraten im Zeitraum
1973-1981. Die meisten Institutionen,
die es wagen, die langerfristigen Ent-
wicklungen vorauszusagen, progno-
stizieren nur recht bescheidene
Wachstumsraten. So schéatzte der
Weltbankbericht des Jahres 1981 die
Wachstumsrate in den 80er Jahren auf
durchschnittlich 2,8 Prozent. Die
UNCTAD ist vorsichtiger. Im Trade
und Development Report 1981 pro-
gnostiziert sie fir dieses Jahrzehnt
eine jahrliche Zuwachsrate der ent-
wickelten Marktwirtschaften von
durchschnittlich 2,5 Prozent. Auf glei-
cher Héhe liegen die Vorhersagen der
Européischen Gemeinschaft.

Wharton Econometric Associates
rechnen mit durchschnittlichen
Wachstumsraten von 3 Prozent in der
Periode 1982-1987 flir die entwickel-
ten Lander und 3,2 Prozent flr die
Welt insgesamt.

Wesentlich pessimistischer in der
Einschitzung ist die renommierte
Cambridge Economic Policy Group,
die fir die erste Hélfte der 80er Jahre
nur eine durchschnittliche Wachs-
tumsrate von 1 Prozent p. a. erwartet.
Seit 1973 wird von den meisten Wirt-
schaftspolitikern die Hoffnung auf ei-
ne Art ,Normalisierung* genahrt, auf
eine Riickkehr des ,goldenen Zeital-
ters* der 50er und 60er Jahre. Jetzt
scheinen es die ,,Optimisten” zu sein,
die hoffen, dal sich die Lage nicht
verschlechtert. Jedenfalls zeigten sich
die Industrieldnder seit 1973 unfahig,
eine Wirtschaftsstrategie zu entwik-
keln, welche Vollbeschiftigung und
Preisstabilitit wieder hergestellt
hitte.

Den meisten diisteren Prognosen
liegt die Annahme zugrunde, daf}3 das
langfristige Wachstum der Produktivi-
tat pro Kopf der Beschiftigten we-
sentlich niedriger sein durfte. Histo-
risch gesehen waren diese Produktivi-




tatsgewinne der Hauptmotor des Wirt-
schaftswachstums. Sie resultierten
aus der Kapitalakkumulation, dem
technischen Fortschritt, den Investi-
tionen in das Humankapital, und es
besteht kaum ein Zweifel dartber,
daf} die 70er Jahre einen bedeutenden
Wendepunkt in der Produktivitdtsent-
wicklung der OECD-Lénder signali-
sieren.

Fur den Trendbruch werden ver-
schiedene Erkldarungen gegeben. Die
»supply-Side-Theoretiker“ sehen die
wesentliche Ursache in den zuneh-
menden Beschrinkungen und Zwan-
gen auf der Angebotsseite. In wach-
senden Schwierigkeiten in der Ver-
fugbarkeit von Energie und Rohstof-
fen, in staatlichen Eingriffen und Vor-
schriften, welche die freie Entfaltung
des technischen Fortschrittes und der
Kapitalbildung hemmen.

Als weiterer Erklarungsgrund fir
das rasche Produktivitatswachstum
bis 1970 wird der technologische Auf-
holproze3 Westeuropas und Japans
angesehen. Ungefahr um diese Zeit
war die Anpassung an die flihrende
Technologie der USA infolge der mas-
siven Technologie-Transferstrome der
Nachkriegszeit abgeschlossen. Mit der
Einebnung des technologischen Ge-
filles sank die Produktivitiat. Aber
auch in den Vereinigten Staaten hal-
bierten sich die Zuwachsraten der
Produktivitat (,,total factor productivi-
ty*) von durchschnittlich 2,73 Prozent
p. a. (1959-1969) auf durchschnittlich
1,3 Prozent (1969-1978). Die Debatte
iiber die Ursache dieses Phidnomens
ist keinesfalls abgeschlossen.

Eine der Theorien, die in modifizier-
ter Form wieder eine gewisse Renais-
sance erlebt, ist die von dem russi-
schen Okonomen Kondratieff 1926
entwickelte These, daf} sich die kapi-
talistische Entwicklung in ,langen
Wellen* vollzége. Er glaubte, stati-
stisch drei solche Wellenzyklen nach-
weisen zu kénnen.

Josef Schumpeter versuchte die
wlangen Wellen*, die er ,,Kondratieff-

Zyklen" nannte, in seine Theorie der
Entwicklung des Kapitalismus einzu-
bauen. In dieser spielen technologi-
sche Innovationen, die meist in Schii-
ben auftreten, und risikofreudige Un-
ternehmern, welche diese Innovatio-
nen in Investitionen umsetzen, eine
zentrale Rolle. Die Erfindung allein
genuigt nicht. Wichtig ist ihre Umset-
zung in Investitionen und die Erobe-
rung neuer Markte.

Obwohl der statistische Nachweis
fur die Existenz von Kondratieff-Zyk-
len schwach ist, entbehrt die These,
dafl Wachstumsbeschleunigungen mit
Innovationsschiiben zusammenhéan-
gen, nicht einer gewissen Plausibilitét.
Umgekehrt scheint es nicht unreali-
stisch, die derzeit in den Industrielan-
dern beobachtete Wachstumsschwa-
che mit einem Ermatten der Investi-
tionsimpulse der Nachkriegszeit in
Verbindung zu bringen. Der Techno-
logievorsprung der USA wurde von
den ubrigen Industrielindern weitge-
hend eingeholt. Die Investitionsschi-
be, die eng mit der Massenmotorisie-
rung, der erstaunlichen Expansion
des Flugverkehrs und des Massentou-
rismus, der weiten Verbreitung dauer-
hafter Konsumgiiter (die noch vor ei-
nem Viertel Jahrhundert als Luxus-
konsum empfunden wurden), von der
Waschmaschine bis zur Unterhal-
tungselektronik, scheinen weitgehend
erschopft.

Unter Technikern und Okonomen
entsteht zunehmend der Eindruck,
dalBl es sich bei den in jlingster Zeit
erzielten Fortschritten in der Mikroe-
lektronik um eine umwaélzende Basis-
Innovation mit noch nicht genau ab-
schéatzbaren Konsequenzen handelt.
Sieht man die voraussichtlich viele
Bereiche revolutionierende Innova-
tion der Mikroprozessoren im Zusam-
menhang mit anderen sich abzeich-
nenden und nahezu investitionsreifen
neuen Technologien, z. B. auf dem Ge-
biet der Gen-Technologie, dem Bio-
Engineering, der Erschliefung alter-
nativer Energiequellen, der Entwick-
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lung umweltschiitzender Technolo-
gien, sowie die Notwendigkeit des Er-
satzes von maschinellen Ausriastun-
gen, die durch die gewaltige Energie-
verteuerung obsolet geworden sind,
so ergibt sich ein Schub von Basis-
Innovationen im Sinn vom Schumpe-
ter, der die derzeitigen Wachstums-
aussichten der Industrielinder wver-
bessern konnte. Ich glaube jedoch
nicht, daB3 man die Realisierung dieses
Innovationspotentials allein dem un-
kontrollierten Walten der sogenann-
ten ,freien Marktwirtschaft® wird
tiberlassen kénnen.

Allein Umfang und Risiko der dafir
notwendigen Investitionen werden
ein massives Engagement der 6ffentli-
chen Hiande erfordern. Hier sehe ich
Ansitze an Vorstellungen von Keynes,
der die Notwendigkeit einer ,,Soziali-
sierung der Investitionen* nicht aus-
schloB.

Der Umfang der derzeitigen Mas-
senarbeitslosigkeit flihrt bei vielen
Beobachtern zwangslaufig zu Verglei-
chen mit der Weltwirtschaftskrise der
30er Jahre. Bis vor ca. einem Jahr sah
ich den entscheidenden Unterschied
in dem Umstand — und tréstete mich
mit dem Gedanken — daBl uns soweit
groflere Bankenzusammenbriiche er-
spart geblieben sind.

Ich will deshalb im restlichen Teil
meines Referates niher auf die drama-
tischen Erschitterungen des interna-
tionalen Finanzsystems durch die in
den letzten Monaten offenbar gewor-
dene Zahlungsunfihigkeit grofler
Schuldnerlinder eingehen, auf die
mogliche Gefahrdung von Banken
und die konjunkturellen Auswir-
kungen.

Es ist dies ein sensitives Thema,
mehr noch in Kontinentaleuropa als in
den anglosichsischen Demokratien.
Psychologische Faktoren spielen in
unserem Wirtschaftssystem eine be-
deutende Rolle. Alles, was mit Geld,
Banken und Wahrung zu tun hat, be-
ruht auf Vertrauen. Das Wort , Kredit*
leitet sich vom lateinischen ,,credere*
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=, glauben, vertrauen“ ab. Und zuviel
Transparenz, findet man, konnte die-
ses Vertrauen erschiittern. So schrieb
schon Walter Bagehot, der fithrende
Finanzpublizist des viktorianischen
Zeitalters, 1873 tuber das Bankge-
schift: ,Ein Beobachter zittert beina-
he, wenn er die winzige Menge Bar-
geld mit der auf ihr ruhenden immen-
sen Kreditpyramide vergleicht.”“ Die
wirklichen Zusammenhinge sind
meist nur einer sehr kleinen Gruppe
von ,Insidern*“ bekannt. Man scheut
die oOffentliche Diskussion, aus
Furcht, ,,6konomischen Defaitismus*
zu verbreiten.

Die Grundhaltung der internationa-
len Finanzwelt und der meisten Wirt-
schaftspolitiker ist an sich elitdr. In
schwierigen Zeiten bedienen sich ihre
Akteure einer weitgehend akkordier-
ten, beruhigenden Sprachregelung.
Das Wort ,,Krise* wird woméglich ver-
mieden. Fur Exfinanzminister Lahn-
stein, beispielsweise, ist das interna-
tionale Finanzsystem durchaus funk-
tionsfiahig und an sich gesund. Hannes
Androsch ist aus Toronto ,,beruhigt”
zuriickgekehrt (ich mull gestehen, ich
war dullerst deprimiert). Ewald No-
wotny hat volles Vertrauen in die Zen-
tralbanken, es kann zu keinem ,,crash*
kommen. ..

An die alten Traditionen unseres
Kreises ankniipfend, glaube ich, daf
wir auch diese Fragen offen diskutie-
ren sollten. Wie ihr wiit, bin ich seit
Jahren — was die Euromarkte anlangt
— von Horrorvisionen geplagt und
wurde von manchen Exponenten un-
seres Bankingestablishments als
leicht paranoid eingeschatzt. Um MiB-
verstdndnissen vorzubeugen, mochte
ich gleich eingangs erwéahnen, daf ich
die gegenwartige Finanzkrise fir
durchaus ,,manageable” halte, voraus-
gesetzt allerdings, dafl bei den ent-
scheidenden Michten, und dies ist vor
allem die amerikanische Regierung,
die Einsicht geweckt und die Bereit-
schaft und Entschlossenheit mobili-
siert werden kénnen, noch rechtzeitig




die derzeit vollig unzureichenden fi-
nanziellen Sicherheitsnetze mit ada-
quaten Mitteln auszustatten und das
von Fall zu Fall agierende internatio-
nale Krisenmanagement zu perfektio-
nieren.

Das Jahr 1982 markiert eine deutli-
che Zasur in der Nachkriegsentwick-
lung der internationalen Banken. Mit
dem Polenschock und der Zahlungs-
unfiahigkeit Mexicos ging eine Dekade
eines phidnomenalen und euphori-
schen Wachstums der véllig freien,
keinerlei Regulierung unterliegenden
,Euromirkte”“ zu Ende. Die Akteure
der internationalen Finanzwelt be-
glickwiinschten sich all die Jahre, wie
wunderbar eigentlich das ,,Recycling®
der Petrodollar durch die Banken
funktioniere, die Regierungen der fiih-
renden Industrie- und der OPEC-
UberschuBlander waren gliicklich
dartiber, dafl ihnen die Eurobanken
alle Verantwortung fir die Finanzie-
rung der gewaltigen Leistungsbilanz-
defizite der nichtélproduzierenden
Entwicklungs- und Industrielinder
abnahmen.

Die eigens fir solche Zwecke ge-
grindeten Bretton-Woods Institutio-
nen, vor allem der Internationale Wah-
rungsfonds, wurden in eine eher be-
deutungslose Rolle gedringt. Trotz
schon erheblich erweiterter Kreditge-
wihrung in den letzten Jahren betrug
sie 1981 rund US-$ 14 Mrd. verglichen
mit einem von den Euromirkten zur
Verfluigung gestellten Bruttokreditvo-
lumen von rund US-$ 185 Mrd.

Die Eurobanken, vollgefiillt mit Pe-
trodollardepositen, entfalteten in den
letzten Jahren einen mérderischen
Wettbewerb, der immer weniger die
Bonitat der kreditnehmenden Linder
beachtete. Die Laufzeiten der syndi-
zierten Kredite und Anleihen wurden
linger, die ,,spreads” (die Gewinnmar-
gen) hingegen wurden niedriger und
enthialten kam noch adidquate Risiko-
pramien.

Léander mit ernsten Zahlungsbilanz-
problemen, besonders manche Ent-

wicklungslinder, waren nicht gené-
tigt, Kreditfazilititen des Wéahrungs-
fonds, die mit wirtschaftspolitischen
Auflagen verbunden sind, in An-
spruch zu nehmen, solange leicht
Bankkredite zu glinstigen Konditio-
nen und vor allem ohne jegliche
»strings* (Auflagen) erhiltlich waren.
Es war dies wahrscheinlich einer jener
seltenen Fille, in denen das berithmte
Saysche Gesetz tatsiachlich waltete;
d. h. es war weitgehend das massive
Kreditangebot, das die gewaltige
Nachfrage und Uberschuldung vieler
Entwicklungsldnder hervorrief. Der
Endeffekt des ,,Recycling” durch die
Banken war mehr und mehr Geld an
immer weniger kreditwiirdige Lander
zu verleihen.

Solange das Geschift anscheinend
klaglos florierte, hatten die Euroban-
ken kein sonderliches Interesse an ei-
ner stiarkeren Rolle des IWF, und die
von ihnen beeinfluf3baren Regierun-
gen zeigten wenig Neigung, den
Fonds mit addquaten Mitteln auszu-
statten. So lehnte noch bei der Sep-
tembertagung des Interim Committee
des IWF Regan, der amerikanische
Finanzminister, eine Vorverlegung
der 8. Quotenerhéhung ab, war nur
bereit, eine ,,moderate”, d. h. eine ma-
Bige Aufstockung in Erwéagung zu zie-
hen (worunter etwa 25 Prozent zu ver-
stehen waren), wihrend die grofle
Mehrheit der Industrielinder an eine
Verdopplung dachte, und manche
Entwicklungslander bis 200 Prozent
forderten. Eine weitere Schopfung
von Sonderziehungsrechten wurde
nicht einmal mehr diskutiert; sie
scheiterte schon ein Jahr zuvor am
amerikanischen Veto. Ebenso negativ
war schon friher die Einstellung der
amerikanischen Regierungsvertreter,
zum Vorschlag des Wahrungsfonds-
stabes, dem IWF den autonomen Zu-
gang zu den internationalen Finanz-
markten zu gestatten. Immer mehr
Banken beteiligten sich am Euro-
marktgeschéft.

Zuletzt waren es weit tiber 1500. Das
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Euromarktvolumen expandierte von
US-$ 315 Mrd. im Jahr 1973 auf zuletzt
etwa US-$ 1910 Mrd., oder nettomaBig
von US-$ 160 Mrd. auf US-$ 910 Mrd.
Etwa drei Viertel der Verpflichtungen
lauten auf Eurodollars.

Die mangelhafte statistische Trans-
parenz der Verschuldung war viel-
leicht auch mit daran schuld, daf3 die
fihrenden Finanzleute und Politiker
offensichtlich die Frage verdrangten,
wie denn die enormen Schulden vieler
Entwicklungsliander bedient und je-
mals getilgt werden kénnen.

Wie ein vor kurzem verdffentlichter
Bericht der OECD feststellt, handelt
es sich bei der die Stabilitat des inter-
nationalen Bankensystems gefdhrden-
den Verschuldungskrise um kein Glo-
balproblem der Entwicklungslander.
Betroffen sind vor allem Entwick-
lungsldnder mit mittlerem und hoéhe-
rem Einkommen, sogenannte
,Schwellenlinder®, die den Euroban-
ken hinreichend kreditwiirdig schie-
nen. Fast 70 Prozent der Schuldenlast
verteilt sich auf 20 und 40 Prozent
(US-$ 249 Mrd.) auf nur 4 Haupt-
schuldner (ndmlich Brasilien (87), Me-
xiko (85), Argentinien (38) und Stdko-
rea (39)). Die ubrigen Entwicklungs-
lander sind nur méiBig verschuldet,
vor allem wegen ihrer mangelnden
Bonitat. Zwar ist ihre Lage in vieler
Hinsicht noch viel trostloser, nur erre-
gen sie nicht gleichermaBen die Auf-
merksamkeit der Weltpresse.

Die OECD schatzt die AuBenver-
schuldung der Entwicklungslander
auf insgesamt US-$ 626 Mrd. Sie hat
sich seit 1971 versiebenfacht, seit 1978
mehr als verdoppelt (ca. US-$
300 Mrd.) und allein im vergangenen
Jahr um rund US-$ 100 Mrd erhoht.
Fast 60 Prozent davon (US-$ 365 Mrd.
= 58 Prozent, Nettoverschuldung US-
$ 208 Mrd.) sind Schulden an Banken.

Der Schuldendienst belief sich im
vergangenen Jahr auf rund US-§ 131
Mrd., US-$ 71 Mrd. entfielen davon auf
Tilgungszahlungen und US-$ 60 Mrd.
auf Zinsen. Im hohen Zinsaufwand
spiegeln sich das Hochzinsniveau und
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der relativ hohe Anteil der zu varia-
blen Zinssitzen gewidhrten Kredite
wider.

Die durchschnittliche Verzinsung
betrug 11,3 Prozent. Der seit Mitte
1982 ricklaufige Liborsatz fiihrt be-
reits zu einer Verringerung der laufen-
den Zinszahlungen. Uberschlagsmaé-
Big wurde eine Senkung der Durch-
schnittsverzinsung um 1 Prozent eine
Entlastung von iber US-$ 5 Mrd. be-
deuten.

Akut wurde die Verschuldungskrise
vieler Entwicklungslédnder im vergan-
genen Jahr jedoch grofteils durch
Faktoren auBerhalb ihrer Kontrolle.
Gewil} spielten tiberambitionierte In-
vestitionsplédne, unfihiges wirt-
schaftspolitisches Management sowie
Korruption eine Rolle, in Polen wie in
Mexiko. Entscheidend aber war die
andauernde Rezession in den Indu-
strieldndern, der 30 prozentige Verfall
der Rohstoffpreise, die anhaltend ho-
hen Leistungsbilanzdefizite infolge
der hohen Energieimportpreise und
nicht zuletzt die eskalierende Zinsen-
last infolge der amerikanischen Hoch-
zinspolitik.

Meiner Schéidtzung nach befinden
sich derzeit Lander mit Schulden von
US-$ 250-300 Mrd. am Rande der Zah-
lungsunfihigkeit. Beispielsweise be-
laufen sich allein die Verpflichtungen
der finf am meisten verschuldeten
lateinamerikanischen Lander — Mexi-
ko (85), Brasilien (87), Argentinien (38),
Chile (15), Ecuador (7), auf rund US-$
214 Mrd. Der 1982 fillige Schulden-
dienst héatte ihre gesamten Exporterlo-
se in GrofBenordnungen von 16 bis
79 Prozent Uberstiegen (Debt Service
Ratio).

Um eine Vorstellung von der Ge-
fahrdung der kreditgewidhrenden
Banken zu bekommen, mul3 man die-
se aushaftenden Schulden in Relation
zum Eigenkapital sehen. So betragt
das Eigenkapital der 30 grof3ten ameri-
kanischen Banken — die auch am mei-
sten in Lateinamerika engagiert sind
—, rund US-$ 40 Mrd., und jenes der
100 gr6Bten Bankinstitute auflerhalb




der USA, rund US-$ 120 Mrd. Die ,,ex-
posure® mancher amerikanischer
GroBbanken einzelnen Léndern ge-
genuiber — nur ungenau mit ,,Obligo*
tibersetzt — soll bis zu 70 Prozent des
Eigenkapitals betragen. (Innerhalb
der USA dirfte sie 10 Prozent des
Eigenkapitals nicht tibersteigen!)

Andererseits reprasentieren die
Kredite an Entwicklungslinder nur
6 Prozent aller Ausleihungen der pri-
vaten Banken und ein Drittel ihres
internationalen Ausleihungsgeschéf-
tes.

Wiahrungs- und Kreditsysteme sind
fast naturgemafl instabil und krisen-
anfillig. Sie bediirfen eines ,lender’s
of last resort”, der mit gentigend Mit-
teln ausgestattet ist, um jedem unvor-
hergesehenen Schock, d. h. einer Li-
quiditatskrise, widerstehen zu kon-
nen. Auf nationaler Ebene fillt diese
Rolle den Zentralbanken zu. Eine der
gravierenden Strukturschwichen un-
seres internationalen Bankensystems
ist jedoch das Fehlen einer Weltzen-
tralbank. Deren Funktion muf} in Kri-
senzeiten muhsam durch Ad-hoc-Ko-
operation von IWF, BIZ, Zentralban-
ken und Regierungen ersetzt werden.
Vier Monate nach dem Mexiko-
Schock ist die Wahrscheinlichkeit
grof3, daf3 Dank dieser Ad-hoc-Feuer-
wehraktionen grofere Bankenzusam-
menbriiche vermieden werden. Sie
sind wegen der fehlenden Transpa-
renz und unvorhersehbarer Ereignisse
aber nicht vollig auszuschlie3en. Sir
Jeremy Morse, der bekannte Wih-
rungsfachmann und Président der
Lloyds Bank, schéitzt beispielsweise
die Chance eines Zusammenbruchs
des internationalen Bankensystems
immerhin noch auf 5 Prozent.

Wie sieht es mit den bestehenden
sSicherheitsnetzen® aus? Eine zentra-
le Rolle bei der Bewaéltigung der Ver-
schuldungskrise fillt an den Interna-
tionalen Wahrungsfonds. Leider be-
steht derzeit ein krasses Miflverhéltnis
zwischen seinen Mitteln und den vor-
aussichtlich auf ihn zukommenden
Anforderungen.

Aufgrund der 7. Quotenerhéhung
verfligt der Wahrungsfonds tiber rund
US-$ 66 Mrd. Dies entspricht nur etwa
4 Prozent des Welthandelsvolumens.
Mitte der 70er Jahre betrug diese Rela-
tion noch 8 Prozent. Zur Zeit des In-
krafttretens des Wéahrungsfonds im
Jahre 1947 belief sich die damals aus-
gehandelte Mittelausstattung auf US-$
7,4 Mrd. oder knapp 14 Prozent des
Welthandelsvolumens. Der weitsichti-
ge urspriingliche Verhandlungsent-
wurf von J. M. Keynes empfahl Wih-
rungsfondsressourcen in Hoéhe wvon
US-$ 25 Mrd., was etwa 47 Prozent des
Welthandelsniveaus 1947 entsprochen
héatte. Was derzeit dringend not téte,
wéren Wihrungspolitiker in fiihren-
den Positionen mit der Vision eines
Keynes.

Nur weniger als ein Drittel der Wah-
rungsfondsmittel steht in Form von
konvertiblen Wahrungen zur Verfii-
gung. Mit diesen hofft man zumindest
bis zum Fruhjahr d. J. das Auslangen
zu finden. Allein die Mexiko, Brasilien
und Argentinien zugesagten Kredite
werden davon US-$ 14 Mrd. beanspru-
chen. Die verbleibende Sicherheits-
marge ist duBerst knapp.

Angesichts der Lawine lateinameri-
kanischer Pleiten und der damit ver-
bundenen Gefidhrdung grofller ameri-
kanischer Banken hat sich die Hal-
tung der amerikanischen Regierung
dem Waiahrungsfonds gegeniiber seit
Toronto erheblich gewandelt. So sik-
kert von der vertraulichen Gipfelkon-
ferenz in Kronberg und der Tagung
der Zehnergruppe in Paris, die beide
im Dezember stattfanden, durch, daB3
die Amerikaner jetzt bereit seien, die
Beschlulifassung fiir die 8. Quotener-
héhung zu beschleunigen und zumin-
dest einer 40-50prozentigen Aufstok-
kung zuzustimmen®. Auch hat der va-
ge, von Finanzminister Regan in To-
ronto ventilierte Vorschlag der Errich-
tung einer ,,Notstandfonds“ konkrete
Gestalt angenommen. Und zwar soll
die ,,Allgemeine Kreditvereinbarung*
das 1962 geschaffene ,,General Agree-
ment to Borrow" (GAB) von derzeit
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US-$ 7 Mrd. auf US-$ 15-20 Mrd. auf-
gestockt werden. Damit wiirde dem
IWF eine wichtige Refinanzierungs-
moglichkeit er6ffnet. Bisher waren die
Kreditfazilititen des GAB nur den
Mitgliedern des Zehnerklubs zuging-
lich. Diese Beschrankung soll fallen.

Weiters durfte der Wahrungsfonds
auch 1983 wieder mit einem US-$ 4-
Mrd.-Kredit seitens Saudiarabiens
rechnen kénnen. Die der BIZ ange-
schlossenen Zentralbanken liehen
dem IWF 1982 US-$ 1,2 Mrd.

Die BIZ selbst gewédhrt nur in au-
Berst dringenden Féllen kurzfristige
Liquiditéatshilfen, wie im Sommer ver-
gangenen Jahres an Ungarn, Mexiko
und jetzt wahrscheinlich an Brasilien.
Voraussetzung fiir solche Uberbriik-
kungskredite sind jedoch befriedigen-
de Fortschritte in Verhandlungen mit
dem IWF uber die Gewdhrung mittel-
fristiger Beistandskredite.

Da die 8.Quotenerhéhung friihe-
stens 1984 wirksam werden kann, wa-
re es wichtig, dem Waihrungsfonds
den ihm bisher hauptsachlich von den
USA, der BRD und den Niederlanden
verwehrten direkten Zugang zu den
internationalen Finanzmarkten zu ge-
statten. Damit kénnte er sich notfalls
schnell und unburokratisch refinan-
zieren. Die Belastbarkeit der kurzfri-
stig verfligbaren und auBerst knapp
bemessenen Sicherheitsnetze wiirde
dadurch wesentlich erhoht. Interes-
santerweise wurde diese Forderung
auf der Dezembertagung der ,,Gruppe
der 30“, einer privaten Vereinigung
international angesehener Wahrungs-
experten unter Vorsitz von Emmin-
ger, erneut erhoben.

Angesichts der eben skizzierten
GroBenordnungen ist es klar, daB
kurzfristig der einzige Ausweg in der
Bereitschaft der Eurobanken zu um-
fangreichen Stiatzungs- und Umschul-
dungstransaktionen liegt. Bei Schul-
den in Héhe von rund US-$ 300 Mrd.
kann es sich kein Glaubiger leisten,
auf Zahlungsunfihigkeit zu setzen.
Wie im Fall von Polen versucht man
mit allen Mitteln zu verhindern, daf}
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aus einer De-facto-Zahlungsunfihig-
keit eine De-Jure-Insolvenz mit
schwerwiegenden Konsequenzen fir
die betroffenen Banken wird. Im Jahr
1982 sollen bereits etwa US-$ 50 Mrd.
zum Teil ohne viel Publizitit von den
Banken umgeschuldet worden sein.
Die Strategie des sich im Verlauf der
Mexikokrise herausgebildeten Krisen-
managements, das aus dem Zusam-
menspiel des IWF, der mit der BIZ
assoziierten Zentralbanken den Regie-
rungen der groflen Industrieldnder so-
wie etwa 1% Dutzend groBlen Euro-
banken besteht, geht von der optimi-
stischen Annahme aus, daf} es sich nur
um eher kurzfristige Liquiditatskrisen
handle, d. h. um ,,reversible* Situatio-
nen, die mittels der bekannten Stan-
dard-Austerity-Therapie des IWF und
in Erwartung eines Konjunkturauf-
schwungs, sowie sinkender Zinssatze
gemeistert werden konnen. Daher
miil3ten die Banken fortfahren, den in
Schwierigkeiten befindlichen Ent-
wicklungsldndern ausreichende Mit-
tel zur Verfligung zu stellen. Es genti-
ge nicht, die bestehenden Engage-
ments aufrechtzuerhalten, es miissen
zusétzliche Kredite — nach Schéatzung
von De Larosiére in Héohe von US-§
50 Mrd. — in diesem Jahr flottgemacht
werden, um die voraussichtlichen Lei-
stungsbilanzdefizite zu finanzieren.

Daher die beschwoérenden Appelle
von De Larosiére an die Banken, Zen-
tralbanken und Bankaufsichtsbehor-
den, diesen Mittelflull zu ermoglichen.
Was verniinftiges Handeln fir die ein-
zelne Bank bedeutet, sich namlich
nach Moglichkeit aus krisenanfélligen
Engagements zurliickzuziehen, wiirde,
kollektiv befolgt, unweigerlich zum
Zusammenbruch des Systems flihren.

Arthur Burns, frither Gouverneur
des Federal Reserve Board und jetzt
US-Botschafter in Bonn bemerkte:
,Banks have been extremely foolish.
We must now pray that they continue
to be foolish.“

Es bleibt nicht bei den Appellen,
wie z. B. vom Sprecher der Deutschen
Bank Christians: ,,jetzt darfe niemand




— auch kleinere Institute nicht — wegen
der Dimension, die das Problem er-
reicht habe, einfach davonlaufen®.
Das Krisenmanagement, in Eurobank-
kreisen lieblos auch als die ,Mafia“
bezeichnet, versucht jedenfalls mit al-
len zur Verfiigung stehenden Mitteln,
diese Strategie durchzusetzen. Im Fall
von Mexiko hat es offensichtlich ge-
klappt; der Grofteil der 1600 ange-
schriebenen Gliaubigerbanken hat
sich bereit erklart, seine zu einem
Stichtag bestehenden Engagements
ungeschmalert zu halten, d. h. fillig
werdende Kredite und Depots zu er-
neuern, und einen zuséatzlichen Kredit
von 7 Prozent des Obligos (US-$
5 Mrd.) zu gewihren. Fir Brasilien
dirfte die gleiche Rezeptur Anwen-
dung finden.

Ein Gleichnis von Kindleberger
charakterisiert die Situation trefflich:
»When you are riding on the back of a
tiger, the thing is to hang on to the tail,
just hang on.“

Viele Banken geraten bei Befolgen
dieser Politik jedoch in ein schwer-
wiegendes Dilemma zwischen dem
Gebot nach internationalem Wohlver-
halten und der von Aktiondren und
Aufsichtsbehorden geforderten Sorg-
faltspflicht.

Es ist daher nicht auszuschlief3en,
dal} eine erhebliche Zahl kleiner und
mittlerer Banken Kredite und Depots
nicht mehr erneuern und sich tber-
haupt aus dem Eurobankengeschaft
zurliickziehen werden. Bereits 1982
war ein deutlicher Rickgang auf den
Euromarkten zu beobachten.

Die Ad-hoc-Feuerwehraktionen der
letzten Monate und Wochen dirften
zwar die unmittelbare Gefahr fir das
internationale Bankensystem gebannt
haben, fiir noch viel bedrohlicher hal-
te ich jedoch die voraussichtlichen
makrookonomischen Rickwirkungen
der Verschuldungskrise der Entwick-
lungslander auf die Weltwirtschaft.

Bisher bildete die durch Auslands-
kredite alimentierte Importnachfrage
der Entwicklungsldander eine wichtige
Konjunkturstiitze der Industrielan-
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der. 45 Prozent der Exporte Japans,
38 Prozent der USA und 25 Prozent
der OECD gingen in Entwicklungslan-
der. Der dramatische Riickgang der
OECD-Exporte im 2. Halbjahr 1982
um 5% Prozent war sicher auch be- | ]
reits eine Folge der versiegenden Fi-
nanzierungsquellen.

Ebenso gravierend wird sich der ku-
mulative Effekt der den beistandssu-
chenden Entwicklungsldndern vom
IWF verordneten Medizin auswirken.
Im Einzelfall mag die vom IWF routi-
nemifig den Landern aufgezwungene
restriktive Wirtschaftspolitik den An-
passungsprozef3 wohl fordern. Sollen
aber alle Schuldnerlidnder gleichzeitig
drastische Austerity-Programme
durchfiihren, ihre Budgetdefizite eli-
minieren, ihre Importe drosseln und
Exporte forcieren, den an sich niedri-
gen Lebensstandard der Massen
durch Beseitigung von Subventionen
und Abwertungen empfindlich sen-
ken, so kann dies nur verheerende
Folgen zeitigen. In ihren globalen
Auswirkungen mag dieser zusatzliche
Deflationsimpuls ausreichen, um eine
baldige konjunkturelle Erholung
tiberhaupt zu verhindern.

Intern wird eine harte Austerity-Po-
litik die sozialen Spannungen, vor al-
lem in Lateinamerika, nur akzentu-
ieren und sich politisch destabilisie-
rend erweisen. In Mexiko und Brasi-
lien etwa werden offen alternative, ex-
pansive Wirtschaftsstrategien disku-
tiert, die einen Default' implizieren.
Man kann sich ausmalen, was dies fiir
das westliche Bankensystem bedeu-
ten wiirde.

Was tun? Mit der bisherigen Wirt-
schaftspolitik und der sie inspirieren-
den ,,conventional wisdom* kann die
weltweite Krise nicht gemeistert wer-
den. Die Verschuldungskrise der Ent-
wicklungslander und die hartnickige
Rezession in den Industrielindern
konnen nur gemeinsam bewaéltigt wer-
den. Wird die Finanzkrise nicht tiber-
wunden, und zwar nicht nur kurzfri-
stig, sondern langerfristig, so droht ein
Abrutschen der Rezession in eine De-
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pression von den Dimensionen der
30er Jahre. Andererseits ist die Uber-
windung der Rezession eine notwen-
dige Voraussetzung fir die langfristi-
ge Bereinigung der Verschuldungs-
krise.

Solange jedoch die Kommandoho-
hen der fithrenden westlichen Indu-
strienationen noch geistig und poli-
tisch von der Wirtschaftsideologie der
,konservativen Gegenrevolution* ge-
priagt bleiben — um einen Ausdruck
des Nobelpreistriagers James Tobin zu
gebrauchen —, sehe ich wenig Hoff-
nung. Der Druck der Ereignisse for-
dert allerdings die Lernprozesse. Die
fast an ein Wunder grenzende Bekeh-
rung von Finanzminister Regan mag
daher als ein hoffnungsvolles Omen
gewertet werden. Auch in den konser-
vativ regierten Lindern wéchst die
Uberzeugung, daB eine freie Gesell-
schaft 30 und mehr Millionen Arbeits-
lose als Dauerzustand nicht tiberleben
kann. Man wird deshalb bald auf Ex-
pansionskurs, und zwar international
koordiniert, umschalten miissen.

Die Realisierung von Lahnsteins
Vorschlag, dal zumindest jene Lén-
der, in denen die Inflationsrate bereits
unter 5 Prozent liegt (USA, BRD, Ja-
pan, Schweiz, Osterreich), zu expan-
dieren beginnen und eine gewisse
,Lokomotivfunktion“ tbernehmen,
wire gerade in der jetzigen, duBerst
prekaren Situation von aullerordentli-
cher Dringlichkeit.

Zu ahnlichen Schlufifolgerungen
kam eine Gruppe von 26 renommier-
ten Okonomen und Wirtschaftspoliti-
kern auf einer Tagung des neugegriin-
deten ,,International Institute of Eco-
nomics® in Washington knapp vor
Weihnachten. Ihrer Ansicht nach wa-
ren die USA, Japan, BRD, England
und Kanada gemeinsam in der Lage,
ihre Wirtschaft auf Expansionskurs zu
bringen. Dies sei notwendig, um die
Drohung eines ,finanziellen Zusam-
menbruches” des Weltwirtschaftssy-
stems zu beseitigen. Sie bedauerten
die Lahmung der Wirtschaftspolitik in
den fithrenden Industrienationen und
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sahen keine Aussicht auf eine ,auto-
matische Erholung” von der tiefsten
Nachkriegsrezession. Man soll sich
aber keinerlei Illusionen hingeben.
Selbst eine baldige konjunkturelle Er-
holung wird das Verschuldungspro-
blem der Entwicklungsliander nicht
l6sen und die damit verbundenen Ge-
fahren fur das internationale Banken-
system nicht beseitigen.

Die jetzt in groBer Eile und unter
erheblichem Druck vor sich gehenden
finanziellen Hilfs- und TUmschul-
dungstransaktionen haben einstwei-
len Zusammenbriiche mit untiberseh-
baren Kettenreaktionen verhindert.
Es wurde kostbare Zeit gewonnen.
Diese mull zur Verbesserung des fi-
nanziellen Krisenmanagements und
zur Kniipfung von wesentlich belast-
bareren Sicherheitsnetzen genftitzt
werden. Das Kernproblem wurde da-
von kaum berthrt. Im Gegenteil, die
derzeit verfolgte Strategie des ,,Gurtel-
enger-Schnallens® und weiterhin
wachsender Verschuldung, um die
Entwicklungslidnder zumindest in die
Lage zu setzen, den Zinsendienst auf-
rechtzuerhalten, ist das sichere Rezept
fur soziale und politische Explosio-
nen. Allerdings vollzieht sich die Um-
schuldung zu wesentlich héirteren
Konditionen (z. B. Mexiko: alte Schul-
den 1981 Libor + 0,5 Prozent, Um-
schuldung: Libor + 1% Prozent =
8 Jahre). Neue Fazilitait US-$ 5 Mrd.;
Libor + 2% Prozent (Kreditprovision
1% Prozent einmalig) Umstrukturie-
rungsprovision: 1 Prozent einmalig.

Allein der Zinsendienst der grof3en
lateinamerikanischen Schuldnerldn-
der beanspruchte 37-45 Prozent ihrer
Exporterlése im vergangenen Jahr
(Brasilien: 45 Prozent, Argentinien:
44 Prozent, Chile: 40 Prozent, Mexiko:
37 Prozent).

Noch anschaulicher vielleicht ist die
Situation Polens. Unter gegebenen
Umschuldungsbedingungen  wiirde
allein die Verzinsung der derzeit be-
stehenden Schuld von US-$ 24)2 Mrd.
in den néchsten 9Jahren US-$
35,8 Mrd., d. h. um fast die Halfte mehr




als die bestehende Schuld, ausmachen
(NZZ 15/11/82).

Eine langerfristige Losung, die auch
im unmittelbaren Eigeninteresse der
Industrieldnder und der Eurobanken
lage, muBl die Befreiung der Entwick-
lungsldnder aus dieser trostlosen, alle
Entwicklungsanstrengungen lihmen-
den Verschuldungsfalle sein. Zumin-
dest flir eine Reihe von Jahren mufB-
ten die Schuldnerldnder von der driik-
kenden Last der Zinszahlungen ganz
oder teilweise befreit werden, so daf3
sie ihre Exporterlose voll zum Ausbau
ihrer Produktivkrifte und die dafur
notigen Importe verwenden konnten.
Eine Art ,Landerbank“-Lésung als
Teil eines ,,Marshallplans® fiir die Drit-
te Welt wére die Antwort.

Das Problem ist letzten Endes eine
Frage staatsméannischer Einsicht und
Weitsicht. Es erinnert mich an ein
Gesprach mit einem der interessante-
sten Araber, dem ich wihrend einer
Reise durch die Golfstaaten am Hohe-
punkt der iranischen Revolution be-
gegnete. Es war Abdul Latif al Hamad,
Mitglied der Brandt-Kommission und
jetzt kuwaitischer Finanzminister.
,Der Westen ist flihrungslos®, bemerk-
te er, ,Wo ist ein Roosevelt, ein Tru-
man, ein Kennedy, ein Churchill? Die
Leute, die die Vision hitten, wie
Brandt und Kreisky, die sind
machtlos .. .“

P. S.: Ubertéont vom Raketengerassel
der beiden Supermichte brachte der
Anfang Juni in Williamsburg mit viel
Publicity abgehaltene Wirtschaftsgip-
fel der 7 fihrenden westlichen Indu-
strielinder kaum tangible Resultate.
Die Ansicht der Amerikaner, dafl der
in den ersten Monaten d.J. in den
USA beobachtete Wirtschaftsauf-
schwung und dessen weltweite Aus-
strahlung die meisten Probleme mehr
oder minder von selbst l6sen wiirde,
vor allem die horrende Arbeitslosig-
keit, die hohen Haushaltsdefizite und
die noch immer zu hohen Zinsssitze,
die Wechselkursinstabilitit oder die
weiterhin schwellende Finanzkrise,
wurde von den europdischen Staats-

maéannern kaum geteilt. Zweifel beste-
hen sowohl hinsichtlich der Stirke
und der Dauerhaftigkeit der konjunk-
turellen Erholung in den USA, vor
allem im Hinblick auf das anhaltend
hohe Realzinsniveau. Solange die Re-
gierung nicht bereit ist, das Haushalts-
defizit von derzeit rund US-$ 200 Mrd.
drastisch zu kiirzen, ist kaum mit ei-
nem weiteren Sinken der Zinssitze zu
rechnen. Der deutsche Kanzler Hel-
mut Kohl erklirte nach der Konferenz
diesbezuglich, ,die amerikanische

Zinspolitik wére von allen Teilneh-

mern, von den Japanern zu den Kana-

diern und uns Européiern deutlich kri-

tisiert worden“ (I. H. T. 1. 6. 1983).
Vage Hinweise auf beabsichtigte

Konsultationen mit dem Internationa-

len Wahrungsfonds zur Verbesserung

des Weltwihrungssystems deuten
nicht darauf hin, daB die Verschul-
dungskrise mit gebotener Dringlich-
keit behandelt wurde. Hier tickt eine

Zeitbombe, die nur kooperativ, auf

internationaler politischer Ebene, ent-

scharft werden kann, wie Notenbank-
prasident Stephan Koren unlingst
feststellte. Es ist kein Geheimnis, da3

die erst im Februar vorgenommene 8.

Quotenaufstockung kaum ausrei-

chend sein wird und der Wihrungs-

fonds fiir dieses Jahr noch dringendst
ca. US-$ 8 Mrd. auftreiben mus.

Anmerkungen

1 Wirtschaftspolitik zwischen Weltan-
schauung und Sachzwang. Festschrift
far Maria Szecsi, Sondernummer 1979
von Wirtschaft und Gesellschaft, S. 86.

2 Inzwischen wurde im Februar d. J. auf
der vorverlegten Sitzung des Interimaus-
schusses des IMF eine 47 4prozentige
Aufstockung der Quoten von 61 auf
90 Mrd. SZR (oder knapp US-$ 100 Mrd.)
beschlossen. Das GAB wurde vom Zeh-
nerklub von US-$ 7 Mrd. auf US-§ 19
Mrd. erweitert.

3 A recent Wharton study points out that
not only is there a worry that the IMF’s
resources may not be adequate, but
whispers are heard that some major
country might decide to ,,turn its back on
the established world banking system
and repudiate large amounts of foreign
debt“ (I. H. T. 19. 12. 1982).

297







BUCHER

OSTERREICH BIS ZUM JAHR 2000

Rezension von: Christoph Mandl
(Hrsg.), Osterreich-Prognosen bis zum
Jahr 2000. R. Oldenbourg, Minchen,
Verlag fiir Geschichte und Politik,
Wien 1982, 264 Seiten, Broschur,

S 268,—; und Christoph Mandl (Hrsg.),

~ Methoden und Modelle der
Osterreich-Prognosen bis zum Jahr
2000. R. Oldenbourg, Munchen,
Verlag fiir Geschichte und Politik,
Wien 1982, 200 Seiten, Broschur,
S 420,

Eine ungemein schwierig zu bewal-
tigende Aufgabe hat sich Christoph
Mandl mit der Herausgabe von ,,Oster-
reich-Prognosen bis zum Jahr 2000
gestellt. Sein Buch unternimmt den
Versuch, ,,wissenschaftliche Progno-
sen sozialer und wirtschaftlicher Ent-
wicklungen in Osterreich in gesam-
melter und allgemein verstindlicher
Form der Offentlichkeit zuginglich zu
machen*, wie er einleitend im Vor-
wort schreibt.

Diese Zielsetzung ist aus einer Rei-
he von Griinden sehr zu begriilen.
Zum einen, weil damit einer breiteren
Offentlichkeit die Moglichkeit gebo-
ten wird, sich mit Ergebnissen empi-
risch orientierter Forschung auseinan-
derzusetzen, die sonst oft nur einem
kleinen Kreis von Personen in Form
von Arbeitsberichten, Forschungsme-
moranden etc. zugdanglich sind. Zum
zweiten, weil wieder einmal ein An-
lauf gewagt wurde, ohne Verlust an
,wissenschaftlicher Seriositat”, in der
Darstellung gemeinverstindlich zu

bleiben. Und keineswegs zuletzt dar-
um, weil sich der Herausgeber die
Miihe gemacht hat, eine Sammlung
von Arbeiten zustandezubringen, die
wirklich viele relevante Zukunfts-
aspekte abdeckt.

Das Spektrum der behandelten The-
men ist wirklich beeindruckend. Im
ersten Teil unternimmt es der Heraus-
geber, einen kurzen Einstieg in die
Prognoseproblematik in den Sozial-
wissenschaften zu geben.

Der zweite Teil ist der langerfristi-
gen Bevoilkerungsentwicklung gewid-
met. Im ersten Beitrag stellt Peter
Findl mehrere Varianten einer Bevil-
kerungsprognose bis 2030 vor und er-
génzt sie durch eine alternative Be-
rechnung auf der Basis vorlaufiger
Resultate der Volkszdhlung 1981. In
den Graphiken wird der Prognoseho-
rizont sogar bis 2050 erweitert. Die
Arbeit ist ausgezeichnet dokumentiert
und bietet neben den Absolutwerten
auch noch zahlreiche Strukturzahlen.
Der zweite demographisch orientierte
Beitrag stammt von Michael Sauberer
und wendet sich der regionalen Di-
mension der Bevolkerungsentwick-
lung zu. Bis 2001 werden Bevolke-
rungsprognosen nach politischen Be-
zirken geboten.

Der dritte Hauptteil des Buches
tragt die Uberschrift , Wirtschaftliche
Entwicklung®“. Im ersten Kapitel skiz-
ziert Ingo Schmoranz das Szenarium
einer méglichen Wirtschaftsentwick-
lung bis 1985 und streift dabei einige
mogliche strukturelle Implikationen
dieser Entwicklung. Im zweiten Bei-
trag untersucht Peter Mitter die Aus-
wirkungen der wirtschaftlichen Ent-
wicklung auf den Bedarf an Arbeits-
kriften und konfrontiert ihn mit einer
Schitzung des Arbeitskrifteangebots.
Der Prognosehorizont liegt bei 1990,
ein Vergleich mit anderen Arbeits-
marktprognosen erginzt die Darstel-
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lung. Keine eigene Arbeit, sondern
eine vergleichende Besprechung von
(zum groBen Teil) publizierten Pro-
gnosen stellt der Beitrag von Ingo
Schmoranz zum Themenkreis ,,Ener-
gie“ dar. Je nach besprochener Arbeit
ist auch der Prognosehorizont ver-
schieden. Mit Hilfe eines bei der
ITASA erstellten Simulationsmodells
der oOsterreichischen Agrarwirtschaft
prasentiert Karl Michael Ortner alter-
native Szenarien der Entwicklung der
Land- und Forstwirtschaft bis 2000,
allerdings nur in Form von Gra-
phiken.

Der vierte Hauptteil des Buches be-
ginnt mit einem Beitrag tber ,,Um-
weltbelastung* von Mikulas Luptacik,
Ingo Schmoranz und Uwe Schubert.
Auch in diesem Aufsatz beschrinken
sich die Autoren auf eine graphische
Darstellung, was die Zukunftsaspekte
(in diesem Falle 1990) betrifft. Eben-
falls stark der graphischen Prisenta-
tion von Ergebnissen verpflichtet ist
die ,Hochschulprognose* von Rene
Dell’'mour, doch wird der aufmerksa-
me Leser im Text auch einige Absolut-
werte finden. Prognosehorizont ist
1995. Zwei Varianten beziiglich des
Inskriptionsverhaltens geben einen
guten Einblick in die Sensibilitiat der
Ergebnisse in bezug auf strategische
Annahmen. Auf der Arbeit von
Dell’'mour baut auch die Prognose der
Arzte und Dentisten von Christoph
Mandl auf. Auch sie unterscheidet
mehrere Varianten der Entwicklung
bis 1995. Auch hier fehlen leider Ta-
bellen.

Der letzte Beitrag von Georg Busch
unter Mitarbeit von Rudolf Matuschek
stellt mogliche Entwicklungen der
Pensionsversicherung der Unselb-
stiandigen bis 1990 zur Diskussion, wo-
bei die demographischen Annahmen
der im gleichen Band besprochenen
Arbeit von Peter Findl entnommen
sind.

Mindestens so breit wie das Spek-
trum der behandelten Themen ist frei-
lich auch die Bandbreite, was die De-
taillierung, die Dokumentation und
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die ,,Qualitat” betrifft. Wenn auch sol-
che Unterschiede zum Charakteristi-
kum jedes Sammelbandes gehoren,
erscheinen sie hier besonders ausge-
prigt. Besonders deutlich wird dies,
wenn man auch zum zweiten Band
greift.

Nicht ohne Stolz verweist der Her-
ausgeber darauf, daf3 ,zum Unter-
schied zu anderen Prognosebilichern
...auch die Prognosemodelle zu den
dargestellten Prognosen“ préasentiert
werden. Denn erst ,die Offenlegung
der den Prognosen zugrunde liegen-
den Modelle erlaube eine wissen-
schaftliche Beurteilung und Diskus-
sion der dargelegten Prognosen®. Die-
ser Aussage kann nur zugestimmt
werden, wenn auch einer Offenlegung
der Datengrundlagen und der Annah-
men ein dhnlicher Stellenwert zuzu-
billigen wire.

Leider sind die einzelnen Autoren
dieser Forderung nach ,,Offenlegung*
der eingesetzten Methoden in duBerst
unterschiedlichem AusmalBl nachge-
kommen. Ganz ausgezeichnet doku-
mentierten Arbeiten (als Beispiel fiir
viele moge der Beitrag von Busch und
Matuschek gelten) stehen véllig undo-
kumentierte Arbeiten gegentiber. So
wird an Stelle einer Beschreibung des
Modells, das zur Erstellung der Pro-
gnose der allgemeinen Wirtschaftsent-
wicklung eingesetzt wurde, ein Litera-
turaufsatz ,,Multisektorale Prognose-
modelle — ein Uberblick® angeboten.
Was niitzt es da, wenn Peter Mitter die
einzelnen Gleichungen seiner Arbeits-
kraftebedarfsschiatzung  ausfiihrlich
darstellt, wenn das Prognosemodell,
das die Ausgangsdaten (ebenso wie
fiir andere Teilprognosen) lieferte, vol-
lig im dunkeln bleibt?

Eine Erkldrung fiir diesen Mangel
mag freilich darin zu finden sein, daf3
offensichtlich angestrebt wurde, nicht
nur eine Dokumentation der einge-
setzten Instrumente zu bieten, son-
dern gleichzeitig mit dem zweiten
Band auch noch Studenten entspre-
chender Fachrichtungen anzuspre-
chen.




So hinterla3t die Lektiire der beiden
Bénde insgesamt einen etwas zwie-
spéltigen Gesamteindruck. Einerseits
findet der Leser eine Fiille von sehr
interessantem empirischen Material,
viele Beitridge werden tber die eigent-
liche ,Prognose“ hinaus zusitzliche
Denkanstofe liefern konnen. Auf der
anderen Seite stehen viele — oft gravie-
rende — Mangel. So fehlt in der Einlei-
tung jeder systematische Uberblick
tber den Zusammenhang zwischen
den einzelnen Teilprognosen. Wohl
wird in den einzelnen Kapiteln immer
wieder ein Querverweis hergestellt.
Die — implizit — hierarchisch gesehene
Beziehung einiger der Modelle zuein-
ander, die Frage, wie weit Interdepen-
denzen zwischen den Teilbereichen
ausgeklammert werden kénnen und
dhnliche Problemkreise werden je-
doch nicht einmal verbal gestreift. Ein
solcher Abschnitt hitte die Einleitung
des Herausgebers ebenso bereichern
kénnen wie — wenn schon Platzman-
gel eine ausfihrlichere Darstellung
der Prognoseproblematik verhindert
hat — zumindest ein ausfiihrlicherer
Hinweis auf weiterflihrende Literatur.

Je nach Temperament wird der Le-
ser auch die vielen in der Ausfiihrung
der beiden Binde liegenden Fehler
und Ungereimtheiten entweder als
stérend oder aber als argerlich emp-
finden. So reicht etwa der Prognose-
horizont fir die allgemeine Wirt-
schaftsentwicklung bis 1985, die Pro-
gnosen, die auf dieser Entwicklung
basieren, aber bis 1990. Zahlreiche Er-
gebnisse werden nur graphisch pri-
sentiert, entsprechende Tabellen feh-
len auch im Band 2, wo sie der wohl-
meinende Leser zuerst vermuten mag.
Andere Tabellen, wie etwa die auf den
Seiten 144 und 149 sind wegen ihrer

mangelhaften Beschriftung nicht zu
interpretieren. Auch FufBinoten, die
nirgends erklidrt werden, sind zu fin-
den. Storend ist auch die mangelnde
Einheitlichkeit der Zitate. In einigen
Fillen wird von den Vereinten Natio-
nen, dann von den United Nations,
manchmal von Markov-Ketten, dann
wieder von Markoff-Ketten gespro-
chen. Mehrere VerstoBBe gegen die
deutsche Grammatik erleichtern das
Lesen auch nicht. Die Zahl der — si-
cher nie ganz zu vermeidenden — Satz-
bzw. Tippfehler (wie z. B. gleich im
Inhaltstiberblick) scheint auch uber
dem Schnitt jener vergleichbarer Pu-
blikationen zu liegen.

Dal3 die beiden Biande nicht allen
hochgesteckten Zielen gerecht wer-
den koénnen, soll ihnen nicht zum Vor-
wurf gemacht werden. Zum guten Teil
ist dies in der Thematik begriindet, die
nur notwendigerweise unzulidngliche
Versuche zuldf3t. Eher mufl es begriif3t
werden, dall sich wieder eine Reihe
von Autoren aufgemacht hat, sich
nicht — nach der Art mancher Futuro-
logen — mit monokausalen Prophe-
thien zu begniigen, sondern sich mit
der Komplexitit der Zukunft, vor al-
lem aber auch mit der mithsamen em-
pirischen Erarbeitung quantitativer
Vorstellungen auseinanderzusetzen.
Bedauerlich bleibt nur, daB so viele
vermeidbare Mingel registriert wer-
den miussen. Sie stehen in deutlichem
Widerspruch zu zwei Textstellen des
Vorworts. Dort wird einerseits — frei
von Ubertriebener Bescheidenheit —
dem Buch ,,mustergiiltige Form* atte-
stiert, andererseits meint der Heraus-
geber, dal} ,flir die Qualitit der Beitra-
ge die Qualifikation der Autoren und
der Institutionen, an denen sie titig
sind“, blirge. Josef Richter
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ENERGIEPERSPEKTIVEN

Rezension von: Klaus O. Thielheim
(Hrsg.), Primary Energy.
Present Status and Future
Perspectives VIII, 371 Seiten.
Springer Verlag, Berlin — Heidelberg —
New York 1982; Broschirt DM 71,-

Das Bediirfnis nach eingehender In-
formation tiber Fragen der Energie-
versorgung ist bei National6konomen,
Politikern, Wirtschaftsjournalisten
und, dariiber hinaus, bei breiteren
Kreisen der Offentlichkeit erst im Ver-
lauf der letzten Dekade entstanden.
Auslésend waren dafiir die unvorher-
gesehenen und stoBweise erfolgenden
Preisauftriebe am Erdélmarkt, welche
die Zahlungsbilanzen der einzelnen
Lander merkbar veridnderten, das Auf-
treten verhéaltnismafig grofer, ,,Petro-
dollar* genannter, Geldmittel, die die
Spekulation auf den internationalen
Finanzmairkten anheizten und da-
durch die ohnehin schon sensibel ge-
wordenen Relationen unter den Wah-
rungen zusitzlich empfindlich beein-
fluBten. Diese Vorgédnge haben tber-
dies der breiten Offentlichkeit in vie-
len Léandern schlagartig in’s Bewul3t-
sein gerufen, daB die Sicherheit ihrer —
mengenméfigen - Versorgung mit
Energietriagern von ungestorten politi-
schen Verhiltnissen in zumeist sehr
entfernten Gegenden abhédngt. Bei
den Versuchen, entsprechende Ge-
genmalBnahmen gegen die die wirt-
schaftliche Stabilitdt gefdhrdenden
Erscheinungen zu ergreifen, die sich
im wesentlichen durch die beiden
Schlagworte ,,weg vom Erdél“ und
,.Energiesparen* abdecken lassen und
eine Energiepolitik zu entwickeln, die
im Stande ist, diese vom o6ffentlichen
Interesse her gebotenen Ziele notfalls
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gegen die Unternehmen der Energie-
versorgung einerseits und die bisheri-
gen Konsumgewohnheiten anderer-
seits durchzusetzen, stellte sich als-
bald heraus, dal} dies voraussetzt, daf3
dabei den natlrlichen Gegebenheiten
der Energiedarbietungen Rechnung
zu tragen sowie den naturgesetzlichen
Bedingungen der Energieumwand-
lungen zu entsprechen ist, da die
technischen Maoglichkeiten der Ge-
winnung von Energietrdgern und ih-
rer Umwandlung zutreffend einge-
schatzt, die Kosten der verschiedenen
Verfahren realistisch bewertet und ih-
re Auswirkungen auf die Umwelt
sorgsam beachtet werden missen.
Letzteres wurde besonders durch die
zunehmend heftiger werdenden Aus-
einandersetzungen tiber die durch die
Anlagen der Energieversorgung her-
vorgerufenen Umweltbelastungen er-
zwungen. Kurz gesagt: fur eine sach-
gemaile Beschiftigung mit Fragen der
Energiepolitik ist es notwendig, tiber
ein solches Ausmalf} an Fachkenntnis-
sen zu verfligen, die einen nutzbrin-
genden Dialog mit den Spezialisten
auf den einzelnen Gebieten zu fiihren
gestattet, ohne daf3 derartige Kennt-
nisse bereits einen Anspruch auf fach-
liche Kompetenz begrinden.

Diese Aufgabe — ndmlich solche
Kenntnisse zu vermitteln — stellt sich
das zu besprechende Buch, das einer
Darstellung der verschiedenen Mog-
lichkeiten der Aufbringung von Ener-
gie und ihrer Bereitstellung fur die
Versorgung gewidmet ist. Die Versor-
gung selbst — der Transport der Ener-
gie zu den Verbrauchern, ihre Vertei-
lung auf diese und die Probleme des
Verbrauches — einschlieBlich des ge-
samten Komplexes der Verminderung
des Verbrauches unter Aufrechterhal-
tung der mit dem Energieeinsatz ange-
strebten Ziele — werden, wie schon
dem Titel zu entnehmen ist, nicht be-
handelt. Das Schwergewicht liegt bei
der Behandlung der zu den fossilen
Energietriagern alternativen Energien
wie der Kernspaltungsenergie, der al-
lein sechs der insgesamt zwanzig Auf-




sidtze gewidmet sind, die in diesem
Buch aus der Feder verschiedener
Verfasser vereinigt sind. Zwei weitere
Aufsitze sind der Energiegewinnung
durch Kernverschmelzung, ebenfalls
zwei der direkten Verwendung der
Sonnenenergie und je einer der Was-
serkraft, der Gezeitenenergie, der
Windenergie und der geothermischen
Energie gewidmet. Energie aus Bio-
masse wird jedoch nicht berticksich-
tigt.

Die Autoren sind zumeist auf ihren
Fachgebieten bereits international an-
erkannte Experten. Sie haben sich
durchwegs bemiiht, ihre Darstellung
moglichst einfach und fir ein breites
Publikum zugénglich zu halten. Bei
diesem Bestreben haben sie sich —
auch aus Platzgrinden — da und dort
mit bloB skizzenhaften Andeutungen
begniigt. Aber auch der mit den De-
tails vertraute Fachmann kann in die-
sem sehr reichhaltigen Werk viel fur
ihn Interessantes und besonders im
Hinblick auf eine einprigsame Schil-
derung komplizierter Sachverhalte
Nachahmenswertes finden. Bei die-
sem Werk war jedenfalls nicht an ein
Lehrbuch, das allen Anforderungen
an wissenschaftlicher Strenge und
Ausfihrlichkeit geniigen mulB}, ge-
dacht, sondern vielmehr an eine leicht
zugédngliche, dem allgemeinen Ver-
stdndnis dienende Einflihrung fiir Lai-
en in ein seiner Eigenart nach schwie-
riges Wissensgebiet, bei dem An-
schaulichkeit den Vorrang vor den
Finessen genieB3en muBl, die der Fach-
mann zu beachten hat. Mit diesem
Vorbehalt kann das Buch durchaus all
jenen empfohlen werden, die die we-
sentlichen Sachverhalte, die fir die
Energieaufbringung bestimmend
sind, in einer umfassenden Weise ken-
nen lernen wollen. Sie sollten sich
auch durch den Umstand, da3 das
Buch in englischer Sprache wverfaf3t
ist, nicht von seiner Lektiire abhalten
lassen und dies umso weniger, als der
Grofiteil der einschlidgigen Literatur
heute in dieser Sprache vorliegt und
die Abfassung dieses Buches in engli-

scher Sprache zeigt, daB die Verfasser
ihre Beitrige als solche, die sich an ein
weltweites Publikum wenden, verste-
hen. Dem Leser wird die Lektiire
durch eine grofle Zahl eindrucksvoller
Abbildungen erleichtert und Interes-
senten, die Antworten auf bestimmte
Fragen suchen, werden die Unterstiit-
zung, die sie dabei durch das Stich-
wortverzeichnis erhalten, schétzen.
Manche werden jedoch eine Umrech-
nungstabelle far die verschiedenen
MafBeinheiten, in denen die Angaben
iiber Energiedaten in den einzelnen
Beitragen gemacht werden, ver-
missen.

Der einleitende Aufsatz tiber den
physikalischen Energiebegriff hat den
Herausgeber zum Autor. Dieser gibt
einen ansprechenden Abrif3 tiber die
geschichtliche Entwicklung dieses
Begriffs und eine inspirierende Dar-
stellung der verschiedenen Erschei-
nungsformen der Energie im gesam-
ten Bereich der Natur sowie der Ge-
setze, die durchgehend ihre Umwand-
lung beherrschen: das Gesetz der Er-
haltung der Energie — den sogenann-
ten ersten Hauptsatz — und den zwei-
ten Hauptsatz. So sehr der bereits
uber Kenntnisse verfligende Leser
von der kompendienhaften Fiille des
Gebotenen und den aufgezeigten Zu-
sammenhédngen beeindruckt sein
wird, so mull doch bezweifelt werden,
dafl der Neuling auf diese Weise zu
einem Verstdndnis etwa fir den Zu-
sammenhang zwischen der Invarianz
der physikalischen Grundgesetze ge-
gentiber raum-zeitlichen Transforma-
tionen und den physikalischen Erhal-
tungssitzen gelangen kann — trotz der
Wiedergabe der schonen Illustration
von M. C. Escher. Der Wunsch nach
einer ausfuhrlicheren, diesem Bediirf-
nis nach Verstdndnis mehr entgegen-
kommenden Darstellung in dieser
Diktion wird aber jedenfalls geweckt
werden.

In weiterer Folge geben zunichst
F. Bender und K. E. Koch, Bundesan-
stalt fiir Geowissenschaften und Roh-
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stoffe, Hannover, eine gedriangte Dar-
stellung tiber die nachgewiesenen so-
wie lber die derzeit vermuteten ab-
bauwiirdigen Vorrite an festen fossi-
len Brennstoffen (Lignite, Braunkoh-
len, Steinkohlen und Anthrazit), an
Erdol und Erdgas (einschlieBlich der
kumulierten bisherigen Foérderung),
an Olschiefer und Teersanden sowie
schlieBlich an Uran, aufgegliedert
nach den Weltregionen. W. Peters,
Steinkohlenbergbauverein, Essen, lie-
fert eine auf das Wesentliche konzen-
trierte Ubersicht tiber den gegenwirti-
gen Stand der Vergasungsverfahren
fiir Kohlen sowie uber die Gewin-
nungsmoglichkeiten von flissigen
Treib- und Brennstoffen aus Kohle —
einschlieBlich einiger wirtschaftlicher
Angaben — und gibt auch einen, aller-
dings sehr knappen Hinweis auf mo-
derne Verfahren der Dampferzeu-
gung, wobei besonders die Vorteile
der FlieBbettfeuerung herausgestellt
werden. Abschlieend werden die
Moglichkeiten, welche die besproche-
nen technischen Verfahren fiir die
Verdrangung von Kohlenwasserstof-
fen bieten, behandelt. H. Oeschger,
V. Siegenthaler und T. Wenk, Univer-
sitit Bern, diskutieren die Folgen ei-
ner Anreicherung der Atmosphére mit
Kohlendioxyd, die sich aus der Nut-
zung fossiler Brennstoffe ergibt. Da
die Einzelheiten der globalen Ausbrei-
tung, Anlagerung, Umsetzung und
Anreicherung von Kohlendioxyd im
Luftraum, den Meeren und der Erd-
oberfliche quantitativ noch nicht ge-
klart sind, kénnen zwar keine definiti-
ven Aussagen gemacht werden, doch
ist es wahrscheinlich, dafl die Ver-
brennung von fossilen Brennstoffen
zu einer Anreicherung der Atmospha-
re mit Kohlendioxyd in merkbarem
Ausmal fiihrt, die ihrerseits eine Er-
hoéhung der mittleren Lufttemperatur
nach sich zieht. Einer Verdoppelung
des derzeitigen Kohlendioxydgehaltes
wiirde eine Temperaturerh6hung zwi-
schen 1,5 bis 4 Grad Celsius entspre-
chen. Um eine derartige Entwicklung
zu unterbinden, steht praktisch nur
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ein Wechsel von den fossilen zu nicht-
fossilen Energietriagern offen.

W. Oldekop, Technische Universi-
tit, Braunschweig, stellt dafiir eine
Moglichkeit durch die heute verwen-
deten, mit Arbeitstemperaturen von
etwa 400° C betriebenen sogenannten
thermischen Kernreaktoren vor -
thermisch genannt, weil die Kernspal-
tung durch Neutronen mit niedriger
Bewegungsenergie herbeigefiihrt
wird, die in ihrer Gréfenordnung der
kinetischen Energie von Gasmolekii-
len in heiflen Gasen entspricht. H.
Schulten, Kernforschungsanlage, Ji-
lich, beschreibt den Entwicklungs-
stand und die Perspektiven der mit
hoher Arbeitstemperatur (iber 800° C)
betriebenen sogenannten Hochtempe-
raturreaktoren. G. KeBler, Kernfor-
schungszentrum, Karlsruhe, bespricht
die Technik der schnellen Brutreakto-
ren, in denen die Kernspaltung vor-
wiegend mit Neutronen hoher Bewe-
gungsenergie ausgelost wird und in
denen die uberschiissigen Neutronen
(teilweise) an geeignete Atomkerne
sonst nicht spaltbarer Stoffe angela-
gert werden, die sie dadurch in spalt-
bare Stoffe verwandeln (BrutprozeB).
Fur die vollstindige Nutzung von
Uran und die Verwendung von Tho-
rium zur Energieerzeugung ist der
Brutprozef3 mittels schneller Reakto-
ren unerldBlich, da nur in diesen mehr
Spaltstoff erzeugt als zum Betrieb
selbst verbraucht werden kann. Er-
gianzt wird dieser Beitrag durch die
Ausfuhrungen von M. Rapin, Kom-
missariat fiir Atomenergie, Paris, der
einen Uberblick tiber das franzésische
Programm fur die Entwicklung der
Kernenergie mit besonderer Bertick-
sichtigung der schnellen Brutreakto-
ren gibt. In einem weiteren Beitrag
stellt der gleiche Verfasser auch den
Gesamtkomplex des Kernbrennstoff-
zyklus einschlieBlich der Wiederaufar-
beitung von abgebrannten Brennstoff-
elementen dar, tiber die Frankreich
derzeit die meisten Erfahrungen be-
sitzt. E. Albrecht, Gesellschaft fir
Strahlen- und Umweltforschung,




Miinchen, befaBt sich anschlieend
mit der Problematik der Endlagerung
nuklearer Abfille. Alle diese Beitrage
werden prinzipielle Gegner der Kern-
energie zwar nicht von ihrem Nutzen
uberzeugen konnen, aber sie sind ge-
eignet, ernsten Diskussionen tiber das
Fur und Wider der Verwendung dieser
Energiequelle eine durch den aktuel-
len Stand des Wissens fundierte sach-
liche Basis zu liefern.

A. Schliter, Max Planck Institut fir
Plasmaphysik, Garching, gibt eine gu-
te Darstellung der derzeitigen Bemii-
hungen, die Kernverschmelzung mit-
tels des magnetischen Einschlusses
von Plasmen aus Deuterium und Tri-
tium (schwerem und uberschwerem
Wasserstoff) zu erreichen, wihrend
S. Witkowski, vom am gleichen Ort
beheimateten Max Planck Institut far
Quantenoptik, in Gbersichtlicher Wei-
se die Moglichkeiten bespricht, die
Kernverschmelzung mittels Laser-
strahlen herbeizufiihren. Alle diese
Bemiihungen werden wohl erst im
21. Jahrhundert ihre praktischen Er-
gebnisse zeitigen. Der Beitrag von
D. L. Vischer, Eidgendssische Techni-
sche Hochschule, Zirich, iber Was-
serkraftwerke fithrt zu einer traditio-
nellen Technik zurtick, die aber nichts
von ihrer Bedeutung eingebiif3t hat,
zumal in vielen Gegenden der Welt
noch eine Nutzung des natirlichen
Wasserkraftdargebots in erheblichem
Ausmal moglich ware. H. Treiber, Fir-
ma  Messerschmidt-Bélkow-Blohm,
Minchen, bespricht Sonnenkraftwer-
ke, vornehmlich solche, die Dampf-
prozesse anwenden, wiahrend E. F.
Schmidt, Allgemeine Elektrizititsge-
sellschaft — Telefunken, Wedel, die
Stromerzeugung im Wege des photo-
elektrischen Effektes behandelt. Inbei-
den Fillen stehen der Nutzung der
Sonnenenergie nicht technische son-
dern 6konomische Barrieren im Wege.
Es miifiten ganz erhebliche Minderun-
gen in den Anlagekosten erzielt wer-
den — die Wege dafiir sind aber noch
nicht er6ffnet — um einen Durchbruch
zu erreichen. Gleiches gilt auch fir die

von S. Helm und E. Hau, Maschinen-
fabrik Augsburg — Nurnberg, Miin-
chen, beschriebene Gewinnung von
Energie aus dem Wind. Den gréferen
Anlagen steht hier — worauf die Auto-
ren selbst allerdings nicht hinweisen —
die Tendenz der Progression der spe-
zifischen Kosten mit zunehmender
Einheitsleistung entgegen. Sie flihren
hingegen an, daB die Anlagen mit gré-
Berer Stiickzahl erheblich billiger als
derzeit in Einzelfertigung wiirden,
doch rdumen auch sie der Windener-
gie nur einen bescheidenen Anteil von
5 Prozent an der kiinftigen Energie-
versorgung der Bundesrepublik
Deutschland ein. R. Bonnefille, Le Ve-
sinet, behandelt Gezeitenkraftwerke.
Solche Anlagen wurden erstmalig be-
reits 1739 vom Architekten Belidor
vorgeschlagen. Das erste derartige
Kraftwerk wurde in Frankreich 1966
mit einer Jahresproduktion von
500 Millionen kWh an der Mindung
der Rance an der Nordostkiste der
Bretagne in Betrieb genommen. Ob-
wohl, wie der Verfasser ausfiihrt, an
einer Anzahl von Kisten die Bedin-
gungen flr derartige Kraftwerke we-
gen des hohen Unterschiedes zwi-
schen Ebbe und Flut und der Kiisten-
gestaltung glinstig wéaren, ist der Bau
weiterer Gezeitenkraftwerke, fir die
auch teilweise detaillierte Projekte be-
stehen, bisher unterblieben. O. Kap-
pelmeyer, Bundesanstalt flir Geowis-
senschaften und Rohstoffe, Hannover,
behandelt die Nutzungsmaéglichkeiten
der geothermischen Energie, die an
einigen Stellen, an denen extreme
Anomalien des Erdtemperaturgefélles
zugleich mit Tiefenwasservorkommen
existieren, derzeit bereits auch zur
Stromerzeugung in einem globalen
Ausmall von rund 1000 MW elektri-
scher Leistung herangezogen wird. Im
tibrigen wird die geothermale Energie
niedriger Temperatur, die durch war-
me Quellen an die Erdoberfliche
transportiert wird, schon seit altersher
etwa in Badern geniitzt. Der Verfasser
klassifiziert nach heutigem Wissen-
stand die Weltvorrite an geothermi-
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scher Energie und gibt auch die Zo-
nen an, in denen sich méglicherweise
geothermische Kraftwerke errichten
lieBen. Die technischen Methoden zur
Gewinnung von geothermischer Ener-
gie sind aber in vieler Hinsicht erst in
Entwicklung begriffen und somit feh-
len in diesem sachlich durchaus
instruktiven Beitrag alle Kostenan-
gaben.

U. Lantzke und E. Meller, Interna-
tionale Energieagentur, Paris, geben
eine abriBartige Ubersicht tiber die
energiepolitischen Zielsetzungen ih-
rer Organisation — der auch Osterreich
angehort — und P. J. Jansen, Techni-
sche Universitat, Wien, bespricht, fast
stichwortartig, die der Energiepolitik
der Industriestaaten wie der Entwick-
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lungsléander gestellten Aufgaben und
deutet — sich dabei weitgehend auf
einschligige Arbeiten des Internatio-
nalen Instituts flir angewandte Sy-
stemanalyse in Laxenburg sowie auf
seine Erfahrungen durch die Mitarbeit
der Kernenergieenquéte des Bundes-
tages der Bundesrepublik Deutsch-
land stitzend — die moglichen Wege
an, um diesen Aufgaben zu geniigen.
Diese Charakterisierung des Inhalts
durfte ausreichen, um das zusammen-
fassende Urteil zu begriinden, daf das
vorliegende Sammelwerk nach der
Regel ,,wer vieles bringt wird man-
chem etwas bringen“ zusammenge-
stellt ist und demgemall seine weite
Verbreitung zu erwarten ist.
Wilhelm Frank




GRUN IN DER GROSSSTADT

Rezension von: Robert Schediwy/
Franz Baltzarek, Griin in der
GroBstadt, Tusch-Urbanistica Band 2,
Wien 1982, 200 Seiten

Uber Griinraumpolitik, insbesonde-
re im Zusammenhang mit stadtischer
Entwicklung wurde in den letzten
Jahren schon hédufig geschrieben -
manchmal recht oberflichlich und
von zweifelhafter Qualitiat. Ein Werk,
das sowohl von reprasentativem Cha-
rakter als auch duflerst informativ ist,
legten nun R. Schediwy und F. Baltza-
rek vor. Infolge der reichhaltigen Illu-
strationen ist es ein Buch geworden,
das man auch immer wieder gern zur
Hand nimmt, um darin zu blattern. Es
wird aber im Textteil auch deutlich
gemacht, daB Grin in der GrofBstadt
nicht urspriingliche Natur ist sondern
das Ergebnis bewulBlter Gestaltung
darstellt. Das Verhiltnis des Stadters
zum Grin ist auch ein anderes, als das
der liandlichen Bevolkerung: ,Die
Vorstellung sozialen Grins scheint
untrennbar an ihren Gegenpol, das
Grau der ausufernden Grofstadt ge-
bunden. Wer auf dem Lande lebt, hat
in der Regel ja ein unsentimentales
Verhiltnis zur Natur. Wem sie abhan-
denzukommen droht, dem Stadtbe-
wohner, der auf seinen tiglichen We-
gen nur mehr wenige, oft dahinsie-
chende Bidume sieht, dem wird das
Griin wichtig . . . Neben tiefenpsycho-
logischen Motiven, die letztlich auf
Grundbedirfnisse des Menschen als
Naturwesen zuriickgehen méagen, ver-
stirken auch durchaus praktische
Griinde diesen Wunsch nach mehr
stadtischen Parks — etwa ihre nachge-
wiesene, positive Wirkung auf das
Stadtklima oder ihre Funktion als

Statte der Entspannung und Freizeit-
gestaltung.“ (S. 9)

Griunpolitik verfolgt dabei vielfach
kompensatorische Zwecke. Die durch
die Verbauung auf ein Minimum be-
schrankten ,nattrlichen“ Grundfla-
chen sollen erhalten und wo geht wie-
der erweitert werden. Baume als Sau-
erstoff- und Wasserspender werden
gepflanzt. Dem stref3geplagten Stad-
ter sollen auch in der Stadt Erholungs-
moglichkeiten geboten werden, um
die Stadtflucht einzubremsen.

Aber das soziale Griin vor allem in
reprasentativer Form hat ja seine Wur-
zeln nicht in den heutigen Griinprote-
sten sondern vielfach in den privaten
feudalen Géarten und im privaten Mi-
zenatentum (so z.B. der Tirken-
schanzpark und der Wertheimstein-
park). Erst Zug um Zug wurde das
Grin der Offentlichkeit zur Verfi-
gung gestellt, zum Teil aber wieder in
ihrem Umfang beschrinkt. ,,Die Griin-
derzeit war es auch, welche die eben
erst zur Verfligung gestellten grof3en
feudalen Parks in hohem MaBe durch
Randbebauungen, Sondernutzungen
privilegierter Schichten (wie Trab-
rennvereine, exklusive Sportclubs
etc.) teilprivatisierte, aber auch durch
Bauvorhaben fur Ausstellungen, fir
»Soziale® und sonstige offentliche
Zwecke beschnitt... Die in der aus-
ufernden Grof3stadt immer dringli-
cher notwendigen Naturoasen fanden
sich also letztlich in einem dauernden
Prozell der Einengung, ein ProzeB, der
bis heute noch nicht zum Stillstand
gekommen scheint.” (S. 22)

In einer umfangreichen und auf-
schlufireichen Stidtedokumentation
wird die Entwicklung des sozialen
Griins an Hand vieler Beispiele darge-
stellt. Besonderen Raum nimmt dabei
Wien ein. Die zunehmende Einschrén-
kung des Praterareals wird ebenso ge-
schildert, wie die Diskussion um die
»oSteinhofgriinde” und die Versuche
der Innenstadtdurchgrinung. Dal} es
dabei noch einiges zu tun gibt bildet
die Schluffolgerung aus der Analyse
der Wiener Grunraumsituation:
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»Auch offentliche Institutionen hii-
ten ja sehr hiufig ihre Vorbehaltsrech-
te gegentiber den Erholungsbedirf-
nissen der Allgemeinheit. Dies gilt et-
wa immer noch fiir den Universitéts-
besitz Sternwartepark und den Bun-
desbesitz des Theresianumparks. Ein
massives Vorgehen gegentiiber einzel-
nen ,beati possidentes‘ wiirde hier ge-
will auch die politische Zustimmung
der Offentlichkeit erhalten kénnen.“
(S. 50)

Moge das vorliegende Buch mithel-
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fen, daB jene mehr EinfluB bekom-
men, die die kommunale Planung und
Gestaltung nicht nur unter engen 6ko-
nomischen Gesichtspunkten sehen.
Sicherlich muf3 auch das ,,Griin“ mit
anderen stddtischen Funktionen um
den knappen Grund und Boden
kampfen. Griin darf aber — und das
belegt dieses Werk — keine Restfunk-
tion sein, sondern stellt berechtigter-
weise eigenstdndige Anspriiche — heu-
te mehr denn je zuvor.

Hannes Swoboda




HUMANVERMOGENSRECHNUNG

Rezension von: Herbert Schmidt
(Hrsg.), Humanvermoégensrechnung.
Instrumentarium zur Erganzung der

unternehmerischen
Rechnungslegung — Konzepte und
Erfahrungen. Walter de Gruyter,
Berlin, New York 1982, 737 Seiten

Einige Zeit, nachdem die National-
6konomie die Qualifikation von Ar-
beitskriften in ,Humankapital“-Gro-
Ben zu fassen und in die Analyse ma-
krotkonomischer Fragen einzubezie-
hen versucht hat, findet das in den
Mitarbeitern der Unternehmung ver-
korperte Humanvermégen auch in der
Betriebswirtschaftslehre besonderes
Interesse. In der Makrookonomie war
die Rolle des Humankapitals im Rah-
men des ,dritten Faktors“ zur Erkla-
rung von Wachstumsprozessen Aus-
gangspunkt eines Forschungspro-
gramms, das die Arbeitsmarkt-, Lohn-
und Verteilungstheorie, die Theorie
des internationalen Handels oder die
Theorie des Haushalts ebenso be-
fruchtet hat, wie hiervon auch vielfal-
tige AnstéBe fiir die empirische Wirt-
schafts- und Sozialforschung und fol-
genreiche Umsetzungen insbesondere
in der Bildungspolitik ausgingen.

In der betriebswirtschaftlichen Pra-
xis, etwa fiir die Bestimmung des Fir-
menwerts beim Verkauf ganzer Unter-
nehmen, ist der Vermdgenswert einer
qualifizierten, eingearbeiteten Beleg-
schaft durchaus schon beriicksichtigt
worden; ebenso sind bestimmte per-
sonalpolitische Strategien und ,,Phi-
losophien® von Unternehmen nur aus
der Sicht eines Humanpotentials der
Organisation zu erklaren. Unbertihrt
hiervon blieb jedoch die Beschrian-
kung des Rechnungswesens der Un-

ternehmung auf die traditionellen,
monetir bewertbaren Leistungsfakto-
ren, notwendig verbunden mit der Ge-
fahr, dall die Entscheidungen im Un-
ternehmensbereich und insbesondere
in der betrieblichen Personalpolitik
deren Einflufl auf die fur den langfri-
stigen Unternehmenserfolg zentral be-
deutsamen menschlichen Ressourcen
nicht adaquat reflektieren. Die Einbe-
ziehung des Humanvermoégens in das
Rechnungswesen der Unternehmung
hitte damit die Aufgabe das Investi-
tionsbewufitsein der Entscheidungs-
trager zu fordern und eine verbesserte
Grundlage fiir eine Vielzahl von perso-
nalbezogenen Entscheidungen zu lie-
fern. Aussagen lber den Wert des Hu-
manvermogens erscheinen demge-
gentliber sekundar.

Der vorliegende umfangreiche Sam-
melband unternimmt es, Konzept,
praktische Modelle und bisherige Er-
fahrungen mit einer Humanvermo-
gensrechnung im Unternehmensbe-
reich in einem breiten Spektrum von
Beitrigen darzustellen. Eine besonde-
re Rolle spielt der in den Vereinigten
Staaten entwickelte und von einigen
Unternehmen praktizierte Ansatz des
,Human Resource Accounting*
(HRA), dem weiterreichende und eher
auf die westeuropdische Situation von
Unternehmensverfassung und Sozial-
ordnung bezogene Konzepte gegen-
libergestellt werden, die bis zur Inte-
gration der Humanvermégensrech-
nung (HVR) in eine Sozialbilanz des
Unternehmens reichen. Ergédnzt wird
die Sammlung betriebswirtschaftlich
orientierter Beitrige durch einige ge-
samtwirtschaftliche Fragestellungen
(A. Hegelheimer: Das Humankapital
in der gesamtwirtschaftlichen Hu-
manvermogensrechnung; W.D. Win-
terhager: Versuch einer bildungsoko-
nomischen Bewertung der Berufsaus-
bildung in der BRD; E. Miiller-Stein-
eck: Einzelbetriebliche Finanzierung
vs. zwischenbetrieblicher Interessen-
ausgleich bei betrieblichen Bildungs-
investitionen; F. Voigt: Das volkswirt-
schaftliche Humankapital — am Bei-
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spiel makroékonomischer Unfallfol-
gekostenrechnungen; G. Kohlheyer:
Bildungsékonomische  Beurteilung
von Ausbildungsinvestitionen in Ent-
wicklungsliandern).

In einem ersten Teil wird das US-
amerikanische Konzept des HRA in
methodisch orientierten Beitragen
und einigen Fallbeispielen vorgestellt.
R. L. Brummet stellt dem Kostenkon-
zept fir ein Humankapital-Informa-
tionssystem (Investitionen in die Per-
sonalentwicklung, Nutzungsdauer,
Abschreibungen und Wertberichti-
gungen) die Ertragswertberechnung
gegeniiber und fordert die Kodifizie-
rung von Methoden, vor allem im Hin-
blick auf die externe Berichterstat-
tung des Unternehmens. E. Flamholtz
unterscheidet verschiedene Entwick-
lungsstufen von HRA-Systemen, die
schlieBlich zu einer vélligen rechen-
technischen Erfassung des Humanka-
pitals als Entscheidungsgrundlage in
allen Phasen der betrieblichen Perso-
nalpolitik, d. h. zu einem umfassenden
Kosten-/Wert-Kalkiil fiir Personalbe-
schaffung, -entwicklung, -allokation,
-bewertung und -entlohnung fiihren
soll. Abgerundet wird dieser Teil
durch das Fallbeispiel der Barry
Corp., die 1968 als Pionier ein HRA-
System eingefiihrt hat, das u. a. fir die
Untersuchung von Fluktuationsko-
sten und des Ubergangs zu Gruppen-
arbeit angewandt wurde. Ein weiteres
Fallbeispiel betrifft ebenfalls die Fluk-
tuationskostenanalyse.

E. Marqués gibt einen Uberblick zur
Aufnahme dieses Konzepts im euro-
piischen Raum. Dabei wird der HRA-
Ansatz als zu eng kritisiert und fiir die
Entwicklung eines ,totalen“ Rech-
nungswesens pladiert, das den ver-
schiedenen Zielen und Systembezie-
hungen des Unternehmens entspricht.
Auch am Beispiel der Entwicklung
eines HRA-Systems fiir ein Unterneh-
men der Eisen- und Stahlindustrie
nach dem Vorbild der Barry Corp.
(W. Kropp/H. Wachter) wird die Not-
wendigkeit von Erweiterungen dieses
Rechnungssystems unter dem Ziel ei-
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ner qualitativen Personalplanung auf-
gezeigt. Andere Beitrige des Sammel-
bandes, der in seiner Gliederung nicht
ganz einsichtig und tbersichtlich an-
gelegt ist und notwendig auch erhebli-
che Uberschneidungen der einzelnen
Beitrage aufweist, stehen dagegen voll
in der , Tradition“ des HRA. So wird
fiir das HRA als Entscheidungshilfe
fiir die Personalpolitik auf die Not-
wendigkeit des Einbaus in ein langfri-
stiges Planungsmodell fiir das Ge-
samtunternehmen hingewiesen
(M. Conrads/W. Goetzke/G. Sieben),
oder fir die Integration des HRA als
Humankapital-Erhaltungsrechnung
bzw. als JahrestliberschuBBverwen-
dungsrechnung in das Rechnungswe-
sen des Unternehmens pladiert
(M. Conrads/J. Kloock). In dieselbe
Richtung weist der Beitrag von P. Lin-
demann zur Berilicksichtigung des
Humankapitals bei der Bestimmung
des Firmenwerts.

In einer Reihe von Beitragen wer-
den spezifische Anwendungsmaoglich-
keiten einer betrieblichen HVR darge-
stellt. E. Reuter weist auf die Entwick-
lung von Personalkennzahlensyste-
men (Mitarbeiterdaten — Arbeitsplatz-
daten), auf Rentabilitidtsanalysen fir
einzelne MaBnahmen (Lehrlingsaus-
bildung, Werksiarztlicher Dienst, Un-
fallverhiitung, Rationalisierung) sowie
auf die Sozialberichterstattung von
Unternehmen  (Belegschaftsbericht
der Daimler-Benz AG) hin. Andere
Beitrage gelten dem betrieblichen Ar-
beits- und Unfallschutz (M. Hagenkot-
ter/S. Wehner und Th. Reichmann).
Besondere Beachtung findet dabei die
Erfassung des Produktivititseffekts
von Verbesserungen der Arbeitsbe-
dingungen als Voraussetzung von Ko-
sten-Nutzen-Analysen flir MafBnah-
men zur Verbesserung der Arbeits-
qualitit (N. Q. Herrick, E. E. Lawler,
R. Marr, Th. Ellinger/H.-J. Weber).

Herrick berichtet tiber ein Projekt
zur Erfassung der Arbeitsqualitit, das
den Zusammenhang zur Arbeitspro-
duktivitat iiber den Wegfall ,,produk-
tionsfeindlicher Aktivititen“ (Absen-




tismus, Fluktuation, Unfille etc.) er-
fassen und damit den Ertrag der Hu-
manisierung der Arbeit meBbar ma-
chen soll; ergénzt werden die metho-
dischen Uberlegungen durch ein An-
wendungsbeispiel aus der Automobil-
industrie. Marr geht von der Inprakti-
kabilitidt einer Erfassung des Human-
vermogens in monetidren Wertgrofen
(und von Mingeln des Kosten-Ansat-
zes) aus, und schliagt die Verwendung
verschiedener Indikatoren vor, wobei
der Variable der Arbeitszufriedenheit
eine zentrale Rolle beigemessen wird.
Die Ermittlung der auf die Arbeitssi-
tuation bezogenen Einstellungen der
Organisationsmitglieder im Wege der
innerbetrieblichen Meinungsfor-
schung soll letztlich organisationsspe-
zifische Einflulifaktoren des Lei-
stungsverhaltens der Mitarbeiter er-
kennbar machen und derart die Ent-
scheidungsfindung im personalpoliti-
schen Bereich verbessern und eine
»Integrierungsfunktion* auslosen. Er-
gianzt werden diese Beitrage durch
konzeptionelle Entwlirfe fir eine
EDV-gestiitzte Planung, Verwaltung
und Kontrolle des betrieblichen Hu-
manvermogens bzw. zur Integration
einer HVR in Personal- und Manage-
ment-Informationssysteme (M.
Domsch, H. J. Will).

Die Beitrige eines abschlieBenden
Teils untersuchen die HVR als Be-
standteil einer erweiterten, gesell-
schaftsbezogenen Rechnungslegung
der Unternehmung. Ein Beispiel stellt
die franzosische ,,bilan social“ dar, ein
seit 1977 gesetzlich vorgeschriebenes
System von Indikatoren aus der Ar-
beitswirtschaft des Unternehmens in
Ergianzung zu Bilanz und Jahresab-
schlufl (F. Bisani). H.-D. Killer ent-
wickelt Grundséatze fiir Sozialbilan-
zen, die als Gegenvorschlag aus. ge-
werkschaftlicher Sicht zu den Emp-
fehlungen fiir gesellschaftsbezogene
Berichterstattung des Arbeitskreises
»oo0zialbilanz-Praxis“ von sozialbilan-
zierenden Unternehmen in der Bun-
desrepublik verstanden werden, je-
doch nicht in ein operationales Kon-

zept munden. M. Dierkes und A. Hoff
weisen auf die unterschiedlichen Ziele
von HVR und Sozialbilanz hin. Eine
Inhaltsanalyse vorliegender Sozialbi-
lanzen zeigt, daf3 die Beziehungen von
Unternehmen und Mitarbeitern im
Mittelpunkt von Sozialbilanzen in der
Bundesrepublik stehen. Die verwen-
deten Indikatoren im Mitarbeiterbe-
reich machen mit gro3en Unterschie-
den nach Umfang und Qualitidt einen
fehlenden Konsens tiber das Was und
Wie der Berichterstattung deutlich;
der Zusammenhang mit der grundle-
genden Idee der Sozialbilanz, einer
Gegentliberstellung gesellschaftlicher
Nutzen und Kosten der Unterneh-
mensaktivitat, ist vielfach eher peri-
pher.

Eine grundsitzlich Kkritische Posi-
tion gegeniiber dem Konzept der HVR
findet sich nur in einem Beitrag die-
ses umfangreichen Sammelbandes.
U. Engelen-Kefer bezieht sich dabei
auf die in den USA entwickelten An-
siatze der Humankapitalrechnung, die
wenig Ansatzpunkte zu bieten schei-
nen fiir eine Weiterentwicklung der
betrieblichen Personalplanung und
Personalpolitik unter den gegebenen
institutionellen und sozialpolitischen
Bedingungen der Bundesrepublik. Im
Hinblick auf die Orientierung an Ar-
beitnehmerinteressen und die Verbes-
serung der Qualitiat der Arbeit wird
insbesondere das Ziel der Effektivie-
rung des Arbeitseinsatzes nach be-
triebswirtschaftlichen Kosten und Er-
tragen und das Fehlen einer gesell-
schaftsbezogenen Definition des Pro-
duktivitatsbegriffs kritisiert.

Der Sammelband bietet einen um-
fassenden Uberblick tiber ein relativ
neues Feld betriebswirtschaftlicher
Forschung und Praxis. Eindeutig im
Vordergrund steht dabei der Anwen-
dungsbezug eines Instrumentariums,
das ein vollstdndigeres Bild von Situa-
tion und Entwicklung des Unterneh-
mens geben und Unternehmensent-
scheidungen im Personalbereich bes-
ser fundieren soll. Bleibt zu wun-
schen, daB diese Orientierung des
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Sammelbandes einen Beitrag dazu lei- nehmen hinauszufiihren in vielfiltige-
sten kann, aus der Beschriankung auf re Anwendung und Erprobung im Un-
die fachwissenschaftliche Diskussion ternehmensbereich.
und auf einen Kreis von Pionierunter- Hans-Joachim Bodenhéfer
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OSTERREICHS PARTEIEN
ZWISCHEN STAAT UND
WIRTSCHAFT

Rezension von: Peter Gerlich /
Wolfgang C. Miuller (Hrsg.), Zwischen
Koalition und Konkurrenz.
Osterreichs Parteien seit 1945
Braumiiller Verlag, Wien 1983,

378 Seiten, S 248,-.

Die vielleicht wesentlichste Parado-
xie der demokratischen politischen
Parteien liegt darin, daf sie grof3 und
zugleich klein sind. Grof3, was ihren
EinfluB auf die Besetzung der Spitzen-
funktionen des Staates betrifft, klein
was den an ihnen aktiv mitwirkenden
Personenkreis oder ihr unmittelbares
wirtschaftliches Gewicht betrifft.
Waihrend die Mehrheit der Bevolke-
rung in politischer Apathie verharrt
(ob mit oder ohne Parteibuch macht
hier keine sehr groBe Differenz) und
sich durch periodische Skandale in
der Auffassung, daB Politik ein
»Sschmutziges Geschaft“ sei bestitigt
sieht, reprasentiert ein kleiner Kreis
von Aktivisten das ,,Volk*.

Aus dieser Grundparadoxie entste-
hen dann Folgeparadoxien wie jene,
daB ein biederer provinzieller Erdnuf3-
farmer plétzlich in das Machtzentrum
der westlichen Welt gespult wird oder
daf3 Betrige in der GréBenordnung
der Kosten einer Eigentumswohnung
fir Landesparteisekretariate osterrei-
chischer GroBparteien bereits eine
verfiihrerische Dimension haben.

Diese spannungsvolle Existenz der
Parteien, groB in der Politik, klein im
realen Leben der Bevélkerung und —
trotz aller Aufblidhung durch die heuti-
gen Mammutwahlkdmpfe — auch in
der Wirtschaft wird in dem von Peter
Gerlich und Wolfgang C. Miiller her-

ausgegebenen Werk anhand der 6ster-
reichischen Parteien seit 1945 anre-
gend beleuchtet.

Der erste Beitrag von Franz Bucheg-
ger und Walter Stamminger tiber die
Geschichte der SPO bietet freilich kei-
nen optimalen Einstieg. Den Autoren
gelingt es, die unattraktiven Aspekte
von empirisch-quantitativer und ideo-
logisch engagierter Politologie mitein-
ander zu kombinieren. Eine mehrfach
graphisch aufbereitete Statistik tiber
den jeweiligen Anteil von ,Ideologie
und Grundsatzfragen“ einerseits so-
wie jenen von ,innenpolitischen und
Koalitionsfragen“ andererseits in den
Spalten der ,,ZUKUNFT*, des theore-
tischen Organs der SPO, ist wahr-
scheinlich als ebenso belangreich an-
zusehen wie eine Studie tiber die Bart-
tracht oOsterreichischer Politiker (un-
ter besonderer Berticksichtigung des
Oberlippenbartes als Beitrag zur Fa-
schismusproblematik). Die tiberstarke
Orientierung am geschriebenen Wort
(eine Art Vermaichtnis des Urkunden-
fetischismus traditioneller Ge-
schichtsschreibung an die Politologie)
macht sich stérend bemerkbar. Dazu
treten denunziatorische Floskeln wie
»Phase der illusiondren Intervention*
ab 1972/73 (S. 19) und verwaschenes
Krisengerede: so brachte zwar fiur die
Autoren die Abwendung vom Austro-
marxismus 1971 die absolute SPO-
Mehrheit, wurde aber zur ,,Ursache
der latent prasenten Krise der SPO,
1964 erstmals voll ausgebrochen, heu-
te wiederum knapp vor einem sichtba-
ren Ausbruch stehend bzw. sich be-
reits im Ansatz abzeichnend“ (S. 23).

Mit einem Wort: die Widerspriiche
verscharfen sich wieder einmal. Um
Mifverstandnissen vorzubeugen: hier
wird vom Rezensenten nicht aus ideo-
logischen Griinden (etwa aus einer
apologetischen Haltung heraus) radi-
kale Kritik unter Beschufl genommen
sondern deren Nichtzustandekom-
men konstatiert. Immerhin enthélt der
Aufsatz einiges brauchbare zeitge-
schichtliche Material.

Auf diesem Gebiet liegt auch die
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Stiarke des Beitrages von Herbert
Gottweis iiber die OVP, der nament-
lich die Biindeproblematik gut zusam-
menfaBt und die Geltung des ,,timo-
kratischen“ Prinzips zwischen aber
auch innerhalb der Bunde postuliert
(S. 61).

Bernhard Perchings Aufsatz tber
das ,,dritte Lager* bietet ebenfalls ei-
nen sehr brauchbaren historischen
Abrif3. Er hat durch die unterdessen
geschlossene Koalition natirlich auch
besonders aktuelle Bedeutung gewon-
nen. Die Spannung zwischen nationa-
len und liberalen Elementen von VdU
und FPO wird kritisch beleuchtet, die
historischen Episoden des Kokettie-
rens der Groflparteien mit der dritt-
groften Partei werden augenfillig ge-
macht. Perchings Haltung zu seinem
Gegenstand ist unverhohlen distan-
ziert, aber dabei sachbezogen.

Die von Albert Lichtblau und Mi-
chael Winter im Spiegel ihrer Parteita-
ge betrachtete Entwicklung der KPO
ist dagegen eher im Grundton bedau-
ernder Kritik formuliert. Die Arbeiter-
klasse konne mit den offiziellen Par-
teiprogrammen und Resolutionen
nicht erreicht werden ,,da die verwen-
dete Sprache unverstandlich, anti-
quiert und teilweise abstofend wirkt*
(S. 106). Durch Starrheit, Sturheit und
Dogmatismus verliere die KPO ,.eine —
nennen wir sie ,linksliberale*, von der
SPO enttauschte - Waihlerschicht®
(S. 104). Ob ,linksliberal“ der hier zu-
treffende Terminus ist, mag bezweifelt
werden — daB aber die KPO selbst an
ihren immer vernichtenderen Wahl-
niederlagen schuld ist, dafir jedoch
eine fast perfekte Siindenbockphi-
losophie aufgebaut hat, wird von den
Autoren schén herausgearbeitet. Der
Beitrag schlieft mit der Warnung des
spiter ausgeschlossenen Funktionars
Kodicek auf dem 21. Parteitag, daf
,nicht eines Tages die letzten Kommu-
nisten die vorletzten aus der Partei
hinaussaubern” (S. 108).

Der zweite Hauptteil des Werkes
tiber die Parteienstruktur beginnt mit
einem soliden quantitativen Beitrag
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von Christian Haerpfer iiber ,Natio-
nalratswahlen und Wahlverhalten*
1945-80. Wahlsystem, Wahlbeteili-
gung und der Einflul der Sozialstruk-
tur auf das Wahlverhalten mit den
wichtigen Variablen Klasse, Religiosi-
tdt, Urbanisierungsgrad und Haus-
haltseinkommen werden dargestellt.
Uberraschende Ergebnisse gibt es
nicht zu vermelden.

Interessant, aber etwas zu jargonbe-
lastet der Beitrag von Walter Urban
und Eva Zeidner tiber Umfang und
Nutzen der Parteimitgliedschaft. Der
tatsachliche Umfang des &sterrei-
chischen Patronagesystems wird zwar
keineswegs ausgeleuchtet (Interes-
sant wire einmal eine Studie, wie viele
Osterreicher zur Haltung einer Partei-
mitgliedschaft quasi verpflichtet
sind). Das Sinken des Arbeiteranteils
an den SPO-Mitgliedern und der rapi-
de Schwund nichterwerbstéitiger
Hausfrauen (jener Gruppe, die viel-
leicht die geringste 6konomische und
die reinste ideologische Motivation
zur Mitgliedschaft hétte) deuten hier
auf sehr wichtige Probleme, die aller-
dings mehr als ,,Spitze eines Eisbergs*
sichtbar werden. Originell formuliert
ist die Funktion von Mitgliederzu-
wiéchsen als LeistungsmaBstab fiir
kleine Funktiondre im Sinne der
,Karl-May-Indianer, deren Reputation
sich nach der Zahl der erbeuteten
Skalps bemif3t“ (S. 159) und das damit
verbundene Interesse der Basiseinhei-
ten des Apparats, ,,im Bedarfsfall auch
fingierte Erfolgsmeldungen aussen-
den zu kénnen®. Diese namentlich im
OVP-Bereich feststellbare eher locke-
re Buchfiihrung tber die Mitglied-
schaften ist etwa in Niederdsterreich
evident, wo der Bauernbund-Mitglie-
derstock die Zahl der land- und forst-
wirtlichen Betriebe deutlich uber-
steigt und 1974 und 1977 exakt die
selbe Mitgliederaufstellung prisen-
tiert wurde (S. 157).

Die Inaktivitiat der Mitgliederbasis,
ihre ,,Verwahrlosungs- und Zerfalls-
tendenzen® (S. 170) wéaren vielleicht
noch deutlicher herauszuarbeiten. Die




Versteinerung und Vergreisung des
,,.Sektionslebens“ namentlich der SPO
(aber auch der KPQO) stellen hier —
besonders gegeniiber der ersten Repu-
blik — doch hochwichtige sozialstruk-
turelle Prozesse dar. Die mit der Gene-
ration der heute Siebzigjdhrigen zu
Ende gehende , Massenrepréasentanz*
wird vermutlich in naher Zukunft eine
drastische Verringerung der grofstad-
tischen SPO-Sektionen, die Aufgabe
des Initiationsrituals des Subkassie-
rens und eine dhnliche Problematik
wie bei den Ortsvereinen der SPD
oder britischen Labour Party bewir-
ken: je schmaler und unprésentativer
die Basis der Parteiaktivisten in der
Bevolkerung ist, umso unversoéhnli-
cher werden in ihr die Spannungen
zwischen den Gberproportional vertre-
tenen ,,Sektierern“ und ,,Opportuni-
sten®.

Das mit diesen Entwicklungen ver-
bundene Problem der Parteieliten
wird von Valerie Baumgartner behan-
delt, die namentlich auf die der tradi-
tionellen ,Ochsentour* widerspre-
chenden ,technokratischen* Auf-
stiegsmoglichkeiten, etwa als ,,zentra-
le Parteinotwendigkeit* verweist und
auch auf die Vorwahlexperimente der
OVP eingeht. Den SchluB bilden stati-
stisch untermauerte Darstellungen
zur sozialen Struktur des Nationalra-
tes. Die von Baumgartner préazise be-
schriebene Vorriickung von unwaéhl-
baren Listenpliatzen an wéihlbare Stel-
len nach Kriterien der Anciennitét
und des Wohlverhaltens wirft nattir-
lich die Frage auf, ob durch diesen
Prozefl nicht zum Teil eine Art Nega-
tivselektion betrieben wird. Konse-
quentes Verfechten parteikonformer
Standpunkte wird ja in der breiteren
Offentlichkeit eher belichelt (dhnlich
der sogenannten , Kerzelschluckerei*
im religiosen Bereich). Hier liegen
wahrscheinlich gefdhrliche Ursachen
des in den letzten Jahren virulent ge-
wordenen Abhebens der politischen
Elitenkultur (mit den Syndromen des
,wFehler-nicht-Eingestehens* und
»,dem Gegner-nicht-Recht-Gebens*)

von der Alltagswelt mit ihrer mehr als
kritischen Wiardigung des Politikers.

Was Baumgartner tlbrigens nicht
hervorhebt, aber bei der Rekrutierung
der Parteieliten nicht unerheblich sein
durfte, ist der Aufstieg durch ,,Quasi-
Adoption“ und aus Sekretariatsposi-
tionen der Parteifiihrung. Zahlreiche
Spitzenpolitiker sind hierzulande und
im Ausland aus solchen Sekretéarsstel-
lungen avanciert (man denke etwa an
Renner, Scharf, Mock, aber etwa auch
Olof Palme). Gegenitiber solchen Di-
rekt-Avancements ist selbst der tech-
nokratische Aufstieg ein Umweg.

Der Aufsatz von Erwin Riess und
Norbert Winkler tber die dsterrei-
chischen Parteiprogramme seit 1945
gewinnt dem oft behandelten Thema
keine wesentlichen neuen Facetten
ab, profiliert sich aber durch markige
Stamokap-Terminologie.

Der interessanteste Teil des Werkes
setzt sich mit dem Bereich Parteien-
umwelt auseinander. Michael Scha-
dens solider Bestandsaufnahme des
lange Zeit eher unklaren Verhéltnis-
ses von Parteien und Rechtsordnung
(das Parteiengesetz von 1975 brachte
neben dem erwtlinschten Geldsegen
auch eine formelle Kldrung dieses
Punktes) folgen die thematisch bedeu-
tungsvollen Fragen der Parteienfinan-
zierung, des Verhéltnisses zu den Me-
dien und des Proporzsystems in der
Wirtschaft.

Der Beitrag Wolfgang C. Miillers
und Martin Hartmanns tiber die Par-
teifinanzen leidet natiirlich unter der
hier notorischen Geheimniskramerei,
gibt aber einen guten Uberblick tiber
die vorhandenen (weit divergieren-
den) Schitzungen und Vermutungen.
Das in Osterreich heute recht tppig
ausgebaute System staatlicher Partei-
enférderung hat, wie der Beitrag mit
Recht feststellt, heute an Anrtichig-
keit stark verloren. In der Tat sind
Parteisteuern, die zum Hochlizitieren
der Politikergehilter beitragen, wohl
um vieles problematischer als etwa
transparent abgerechnete Foérderun-
gen der politischen Bildung. Bei den
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parteieigenen Betrieben hitte viel-
leicht das Problem der Defizitbela-
stung namentlich im Zeitungswesen
stiarker herausgearbeitet werden koén-
nen (Uberhaupt fehlt ein Beitrag tiber
den dramatischen Niedergang der
Parteipresse trotz namhaftester Inve-
stitionen in dieses ,,Fa3 ohne Boden®,
das immer wieder Anlal3 zu dubiosen
Geschiéften gibt). Sehr bezeichnend
die ,,Zwillingsrolle” der Parteien und
der Presseférderung (BGBI. 404 und
405/1975), deren Schicksal ,,bis heute
parallel verlaufen“ ist. (S. 269) Aus die-
ser Bedeutung der auBBerparlamentari-
schen Macht der Medien ergibt sich
auch die zentrale Wichtigkeit des dies-
bezliglichen Beitrages von Wolfgang
Miiller, der als einer der besten dieses
Bandes anzusprechen ist. Die Not-
wendigkeit stiandiger Produktion von
(Pseudo)information, um in den Me-
dien, besonders im Fernsehen, pra-
sent zu sein, die stindige Ausrichtung
daran, was ,,ankommt® wird aufgrund
von Recherchen in den Parteihaupt-
quartieren augenfillig dargelegt. ,,Re-
gierungsklausuren“ die in Wahrheit
genau das Gegenteil sind, namlich
»Pressekonferenzen in geschmackvol-
ler Umgebung und trautem Zusam-
mensein von Politik und Berichter-
stattern” (S. 290), die Notwendigkeit
OVP-Bundesparteivorstandssitzun-

gen um 10.30 Uhr zu beenden, um
noch mit der Pressekonferenz ins Mit-
tagsjournal zu kommen (S. 289), das
alles belegt das ,,dngstliche Bemiihen
um eine medienadiquate Politik” und
die ,,neurotische Angst vor der schein-
baren Allmacht der Medien und mog-
lichen Popularitiatsverlusten® (S. 288).
Der vielleicht bedenklichste Aspekt
dieser Entwicklung liegt in der ver-
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selbstindigten Rationalitit dessen,
was ,, ankommt“ gegeniliber den Sach-
argumenten. Beispiel wére eine Ab-
kehr von den Prinzipien keynesiani-
scher Vollbeschiftigungspolitik etwa
aus dem Grund, daB} ,,Sparen“ propa-
gandistisch ,,zieht“, (ndmlich wegen
der — falschen — Analogie zur Bewilti-
gung privater, familidrer Finanzkri-
sen). Solche ,,Umfaller” sind gerade in
burgerlichen Parteien, in denen ma-
krookonomische Kreislaufiiberlegun-
gen ohnehin nur schwach Fufl gefaf3t
haben, an der Tagesordnung.

Andererseits ist es mit der Medien-
neurose wohl wie mit der Angst vor
wilden Tieren: wer sich nicht farchtet,
schligt sich besser als jener, der sich
von ,Medienexperten“ typwidrig um-
modeln laBt. Das ,,Phidnomen Kreis-
ky* oder auch jenes von F.J. Strauf}
steht hier manchem bedauernswerten
OVP-Politiker gegeniiber, der vor lau-
ter Bemiithen um ,Mediengerechtig-
keit® die eigene Persdnlichkeit ver-
leugnet und dadurch farblos und un-
glaubwiirdig wirkt.

Der abschlieBende Beitrag Helmut
Doblers tiber die Parteien und die
verstaatlichte Industrie gibt eine soli-
de Zusammenfassung dieses an sich
bereits eher ausgeschépften Themen-
komplexes.

Im groflen und ganzen hat das von
Peter Gerlich ansprechend eingeleite-
te und zusammengefallte Sammel-
werk seinen gerechtfertigten Platz ne-
ben dem allerdings thematisch aus-
greifenderen Standardwerk von Heinz
Fischer (Hsg.) tiber das politische Sy-
stem Osterreichs. Hervorzuheben ist
auch der relativ gtinstige Preis.

Robert Schediwy
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