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E n t w i c k l u n g des C a s h - i l o w s der ö s t e r r e i c h i s c h e n I n d u s t r i e 1993 

Die Produktion der öster
reichischen Industrie 
schrumpfte 1992 (ohne 

Energieversorgung) real um 1,1% 
Damit wirkte sich die internationale 
Rezession voll auf die heimische In
dustriekonjunktur aus. Die wichtig
sten Indikatoren der Industriekon
junktur verschlechterten sich von 
Quartal zu Quartal. Im IV Quartal 
1992 blieben die Produktion um 
3,8% und die Beschäftigung um 
4,2% unter dem Vorjahresniveau Zeitreihenanalytische 
Zerlegungen der österreichischen Industrieproduktion zei
gen, daß die Industrie bereits Anfang 1991 den Konjunk
turhöhepunkt überschritt und seither ständig an Schwung 
verliert. 

1992 e m p f i n d l i c h e E r t r a g s e i n b u ß e n 

Die Ertragskraft der österreichischen 
Industrie sank 1993 auf das niedrigste 

Niveau seit Anfang der achtziger 
Jahre. Die Cash-flow-Quote 

unterschritt mit 22,0% deutlich den 
langjährigen Durchschnitt. Die 
Rezession wirkte sich auf die 

Ertragssituation aller Branchen 
negativ aus. Den stärksten Ertrags

einbruch erlitt der Basissektor: Seine 
Cash-flow-Quote sank 1993 auf einen 
der niedrigsten Werte seit Anfang der 

siebziger Jahre. 

mik Die Grundstoffbranchen Eisen-
und Stahlindustrie, Metallindustrie, 
Papiererzeugung und der techni
sche Verarbeiter Elektroindustrie 
mußten zum Teil deutliche Export-
rückgänge hinnehmen. 

Auf dem Inlandsmarkt konnten die 
heimischen Industrieunternehmen 
ebenfalls ihre Position festigen 1992 
weitete die Industrie ihren Inlands
marktanteil geringfügig auf 41% aus, 

obwohl die österreichischen Unternehmen in grundstoff
nahen Bereichen und lohnintensiven Branchen mit gerin
gen Qualifikationsanforderungen zunehmend Konkurrenz 
durch Anbieter aus Ost-Mitteleuropa erhalten. 

Die anhaltende Verschlechterung der Industriekonjunktur 
dämpfte auch den Bedarf an Arbeitskräften, die Beschäfti
gung ging 1992 um 3,5% zurück Damit blieb der Produkti-

Der Einbruch der österreichischen Industriekonjunktur 
wurde in erster Linie von den Exporten verursacht: Die Ex
porte wuchsen 1992 aufgrund der schwachen internatio
nalen Nachfrage um nur 1,8% Die Stellung der österreichi
schen Industrie auf den internationalen Märkten dürfte 
sich jedoch 1992 nicht verschlechtert haben, nennenswer
te Marktanteilsveriuste waren nicht zu verzeichnen Aller
dings beeinträchtigten Grundstofflastigkeit und Struktur
probleme in der verarbeitenden Industrie die Exportdyna-

Cask-flow-Definit ion des WIFO Übersicht! 

Bi lanzgewinn (netto einschl ießl ich Vortrag) 

— Verlust [net to einschl ießl ich Vortrag) 
+ Ver lustvor t rag aus dem Vorjahr 

— Gewinnvor t rag aus dem Vorjahr 
+ Abschre ibungen 

+ Rück lagendot ie rung (net to l 

+ Erhöhung der Rückste l lungen (netto) 

— Veränderung der Rechnungsabg renzungen 

Cash- f low 

Datenquel len 
Die aktuelle Entwicklung der Selbstfinanzierung der öster
reichischen Industrie wird seit mehr als einem Jahrzehnt 
vom WIFO aus gesamtwirtschaftlicher Sicht analysiert. Die
sem Untersuchungsschwerpunkt entsprechend orientiert 
sich das WIFO-Konzept des Cash-flows primär an Zah-
lungs- und Finanzierungsströmen. Gegenüber.den'betriebs
wirtschaftlichen Definitionen unterscheidet sich das WIFO-
Konzept in erster Linie durch die Berücksichtigung der ge
samten Nettodotierung von Rücklagen und Rückstellungen 
sowie aller Formen von Abschreibungen (Übersicht 1). 

Die Datenquellen blieben gegenüber den Vorjahren qualita
tiv unverändert (Übersicht 2). Die wesentlichsten statisti
schen Quellen sind die Bilanzstatistik der österreichischen 
Industrie-Aktiengesellschaften, die Hochrechnung der Bi
lanzen von Industrieunternehmen durch die Oesterreichi
sche Nationalbank und die Stichprobenerhebung im Rah
men des Unternehmenssamples der Vereinigung Österrei
chischer Industrieller (VÖl-Sampie). Erwartungsdaten mit 
einem Horizont bis Ende 1993 wurden dem jüngsten Kon
junktur- und Investitionstest des WIFO entnommen. 

') Die Aufarbei tung der stat ist ischen Daten erfolgte unter Mitarbeit von Dagmar Guttmann 
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Informationsgrundlagen zur Übersicht 2 

Schätzung des Cash-flows 

1955/1990 Akt ie nbil an zstat ist ik 

Okonomet r i sche Funkt ionen 

1973/1984 Hochrechnung der Jahresabsch lüsse öster re ich ischer 
Indust r ieunternehmen (OeNB) 

1990/1993 Bef ragung durch die Vere in igung Österre ichischer industr ie l ler 

(100 Unternehmen] 

Ökcnomet r i sche Funkt ionen 

1993 Be f ragung du rch die Vere in igung Österre ich ischer Industr ie l ler 

(100 Unternehmen) 

Okonomet r i sche Funkt ionen 
Umsatzerhebung im Invest i t ionstest des WIFO 

vitätsanstieg mit 2,5% deutlich unter dem langjährigen 
Trend (Durchschnitt 1970/1991 +4,2%) Die Preise von In
dustriewaren zogen im Durchschnitt um 1,6% an Diese 
durchschnittliche Verteuerung ist jedoch ausschließlich 
auf Sonderentwicklungen in einigen wenigen Branchen zu
rückzuführen (z B Maschinen- und Fahrzeugindustrie) 
Die Exportpreise hatten auch für den Durchschnitt der In
dustriewaren fallende Tendenz Auf der Kostenseite gab 
es hingegen trotz Rezession nur wenige Anzeichen einer 
Entspannung: Die Arbeitskosten, der wichtigste Kosten
faktor, stiegen 1992 um 3% (1991 +2,2%), die Kreditzinsen 
hatten ebenfalls noch steigende Tendenz (Prime Rate 
1991 11,6%, 1992 12,1%) Eine Entlastung brachte wie im 
Jahr 1991 die Entwicklung auf den Rohstoffmärkten, die 
Industrierohstoff preise sanken 1992 um 9,7% (1991 
—8,6%) 

Das WIFO prognostizierte für 1992 eine Abnahme des 
Cash-flows der Österreichischen Industrie um 3,0% und 
einen Rückgang der Cash-flow-Quote von 27,0% (1991) 
auf 25,5% Die jüngste Auswertung der VÖl-Erhebung für 
1992 signalisiert einen empfindlicheren Einbruch, die Un
ternehmen dieses Samples meldeten einen um 11,7% ge
ringeren Cash-flow als im Vorjahr Die Verringerung der 
Cash-flow-Umsatz-Relation gegenüber 1991 (10,8%) wur
de mit mehr als 1 Prozentpunkt angegeben (Übersicht 7) 

Eine Neuevaluierung des Cash-flows und der Cash-flow-
Quote (Cash-flow in Prozent des Rohertrags) auf der Ba
sis der endgültigen Mengen-, Preis- und Kostenindikato
ren für 1992 ergab ebenfalls Hinweise auf einen etwas 
stärkeren Ertragsrückgang, als 1992 angenommen wurde. 
Der Cash-flow der österreichischen Industrie dürfte 1992 
um etwa 5% bis 7% unter dem Vorjahresniveau geblieben, 
die Cash-flow-Quote auf 24% bis 24,5% gesunken sein 
(1991 27%) Die pessimistische WIFO-Prognose wurde so
mit um etwa 1 Prozentpunkt unterschritten Die revidierte 
Cash-flow-Berechnung für 1992 stimmt mit der Tendenz 
der VÖl-Erhebung von 1993 gut überein. 

Die Erträge sanken 1992 in allen Branchengruppen Die 
stärksten Rückgänge verzeichneten die exportorientierten 
Sektoren (Basissektor, Chemie, technische Verarbeitung) 
Die Bauzulieferindustrie und Teile der Konsumgüterindu
strie (Nahrungs- und Genußmittel) meldeten die gering
sten Ertragseinbußen 

Basissektor in einer Konjunktur ki ise 

Die Konjunkturkrise in der österreichischen Basisindustrie 
setzte sich 1992 ungebrochen fort Die akut gewordenen 

Indikatoren der Kosten- und Ertrags- Übersicht3 
entwicklung der österreichischen Industrie 

Preis index' ) Export- Arbe i ts - Indust r ie- Prime Rate 
p re ise 3 ! kos ten rohstof f 

pre ise 3 ] 

Veränderung gegen das Vorjahr in % in % 

1985 + 1 8 + 3,5 + 1 4 - 4 7 9 2 

1936 - 0 8 - 3 . 4 + 3 0 - 2 2 3 9 1 
1987 + 0 0 - 2 , 3 + 1.2 - 0 1 8 6 

1988 + 1 6 + 2 2 - 4 4 + 19 8 8 5 

1989 + 2 1 + 2.6 - 0 , 3 + 9 6 9 5 

1990 - 0 9 + 0 1 + 1 4 - 1 0 7 1 0 8 

1991 4 - 0 2 — 0 2 + 2 2 - 8 6 11,6 

1992 + 1 6 - 0 3 + 3 0 — 9 7 12 1 

Q: WIFO-Datenbank — ') Relat ion ProduKl ionswert zu Produkt ions index, ohne Erdöl
industr ie . —- 2) Durchschn i t tswer te der Warenexpor te (S je t) — '] HWWA-Roh Stoff-
pre is index auf Schi l l ingbasis 

Strukturschwächen im Bereich der verstaatlichten Grund
stoffindustrie verschärften sie zusätzlich Die Produktion 
ging um 1,2% zurück, die Beschäftigung um 8,4% Die 
schlechte Produktivitätsentwicklung der Vorjahre konnte 
jedoch gestoppt werden, die Produktivität stieg mit +6,3% 
deutlich über dem langjährigen Trend (Durchschnitt 1970/ 
1991 +3,2%), Obgleich der Verfall der Grundstoffpreise 
merklich an Dynamik verloren hat, fiel die Kostenentla
stung zu schwach aus, um die negative Ertragsentwick-
iung zu bremsen Vor allem die Arbeits kosten trugen mit 
einer Abnahme von nur 1,7% weniger zur Ertragsstabilisie
rung bei als erwartet 

Die Grundstoffproduzenten im VÖl-Sample (ohne Unter
nehmen der verstaatlichten Industrie) meldeten für 1992 
einen Rückgang des Cash-flows um 37,5% Die seit 1991 
äußerst ungünstige Konjunkturlage hat somit nicht nur die 
verstaatlichte, sondern auch die privatwirtschaftliche 
Grundstoffindustrie in eine tiefe Ertragskrise geführt. Das 
WIFO rechnete 1992 mit einem Rückgang der Cash-flow-
Quote des (gesamten) Basissektors auf 21% Eine Neue
valuierung anhand der letztverfügbaren Daten ergab eine 
Cash-flow-Quote für diesen Sektor von 19% bis 20% Sie 
hat damit ein ähnlich tiefes Niveau wie im Krisenjahr 1986 
erreicht. 

C h e m i e i n d u s t r i e er iolgi e icher als im Aus land 

Die österreichische Chemieindustrie konnte sich 1992 von 
der internationalen Chemiefiaute erfolgreicher abkoppeln 
als 1991 Die Produktion wurde gegenüber 1991 dennoch 
um nur 0,8% gesteigert, die Beschäftigtenzahl um 2,8% re
duziert Die Auswirkungen dieser Rationalisierungsmaß
nahmen auf die Produktivität schlugen 1992 deutlicher zu 
Buche als 1991 Die Produktivitätssteigerung blieb jedoch 
mit 3,7% noch immer unter dem langjährigen Trend 
(Durchschnitt 1970/1991 +5%) Die Kostenentwicklung 
flachte 1992 ebenfalls ab: Die Steigerung der Arbeitsko
sten unterschritt mit 1,3% merklich den langjährigen Trend 
(Durchschnitt 1970/1991 +2,7%). 

Das WIFO prognostizierte einen geringfügigen Rückgang 
der Cash-flow-Quote der Chemieindustrie auf 28% (1991 
29%) Dies entspricht im wesentlichen der tatsächlichen 
Entwicklung der Ertragslage der Chemieindustrie im Jahr 
1992, wie sie die Ergebnisse der VÖl-Erhebung zeichnen: 
Die befragten Chemieunternehmen meldeten für 1992 
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einen Rückgang ihres Cash-flows um knapp 1% und eine 
Stabilisierung der Cash-flow-Umsatz-Relation bei 10%. 

Technische Verarbe i tung im Sog der Rezes s ion in 
Westeuropa 

Die Produktion der technischen Verarbeitung verfehlte 
1992 das Ergebnis von 1991 um 1,8% Der Sektor war auf
grund seiner engen Außenhandelsverflechtung mit der 
deutschen Industrie von der tiefen Krise der deutschen 
Wirtschaft besonders schwer betroffen. Die Abkühlung 
der westeuropäischen Investitionskonjunktur beeinträch
tigte die Produktionsentwicklung zusätzlich Der Beschäf
tigungsstand wurde erstmals seit Beginn des Auf
schwungs reduziert (—2,6%), damit lag die Produktivitäts
steigerung mit +0,8% deutlich unter dem langjährigen 
Wachstumstrend (Durchschnitt 1970/1991 +4,2%). Die Ar
beitskostensteigerung war mit 4,8% die kräftigste seit 
1987 

Die WIFO-Prognose eines Rückgangs der Cash-flow-Quo
te auf 31% (1991 33%) wird von den jüngsten Erhebungs
ergebnissen bestätigt: Die Unternehmer meldeten für 1992 
einen Rückgang des Cash-flows um knapp 7% und eine 
Abnahme der Cash-flow-Umsatz-Relation von 9,2% (1991) 
auf 8,3% Die Berechnungen mit den Mengen-, Preis- und 
Kostenindikatoren für das gesamte Jahr 1992 ergeben 
eine Cash-flow-Quote um 30%. 

Abschwächung der B a u k o n j u n k t u r bee in trächt ig t 
B a u z u l i e f er brauchen 

Die Baukonjunktur verschlechtert sich seit Mitte 1992 Die 
dynamische Entwicklung der Baustoffproduktion wurde 
dadurch jedoch nur geringfügig abgeschwächt Die Bau-
stoff zu lieferer erzielten 1992 mit + 2 , 1 % einen geringeren 
Produktionszuwachs als im Hochkonjunkturjahr 1991 
( + 4,1%) Mit 2,1% lag die Produktivitätssteigerung je Be
schäftigten leicht unter dem Industriedurchschnitt 
( + 2,5%). Die etwas geringere Nachfragedynamik dämpfte 
die Entwicklung der Baustoffpreise, die Verteuerung war 
mit durchschnittlich 1,1% deutlich niedriger als 1991 
(1,8%) Der kräftige Arbeitskostenanstieg von 3,8% konnte 
damit jedoch nicht kompensiert werden Dies trug wesent
lich dazu bei, daß die Baustofferzeuger des VÖl-Samples 
mit 11,7% einen Rückgang ihrer Cash-flow-Umsatz-Rela
tion gegenüber 1991 von knapp 1 Prozentpunkt verzeich
neten. Das WIFO prognostizierte eine Abnahme der Cash-
flow-Quote auf 31%, dieser Prognosewert dürfte der tat
sächlichen Entwicklung im Jahr 1992 sehr nahe kommen 

P r o d u k t i o n trad i t ione l l er Konsumgüter prof i t i er t 
wen ig von kräftiger Konsumnachfrage 

Die Branchen des traditionellen Konsumgütersektors 
konnten den Auswirkungen der internationalen Konjunk-
turabschwächung 1992 nicht mehr so erfolgreich wider
stehen wie 1991. Obgleich der private Konsum weniger an 
Dynamik verlor, als es der schlechten Konjunkturlage ent
sprochen hätte, zogen die heimischen Erzeuger von Kon
sumgütern daraus nur unterdurchschnittlich Nutzen. Die 
Produktion wurde 1992 erstmals seit Beginn des Auf
schwungs nicht ausgeweitet, sie unterschritt das Vorjah-
resniveau um 2 1%. Die stark rückläufige Beschäftigung 

(—5,2%) deutet darauf hin, daß sich viele Unternehmen 
der Konsumgüterbranchen auf die ungünstigen gesamt
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen eingestellt haben 
Trotz dieser Maßnahmen konnte ein Anstieg der Arbeits
kosten von 4,1% nicht verhindert werden. Die Wettbe
werbssituation der heimischen Erzeuger gegenüber den 
Konkurrenten aus den Oststaaten verschlechterte sich da
mit weiter. Die Produktivität entwickelte sich hingegen mit 
einem Anstieg von 1,9% günstiger 

Die Unternehmen des VÖl-Samples meldeten für 1992 
einen Rückgang der Cash-flow-Umsatz-Relation um 1 Pro
zentpunkt auf 11,3% Dies entspricht der vom WIFO ge
schätzten Entwicklung Die Berechnungen für 1992 auf
grund der letztverfügbaren Branchenindikatoren bestäti
gen für den Konsumgütersektor ebenso den im Vorjahr er
rechneten Wert der Cash-flow-Quote von 29% 

U n t e r n e h m e n schätzen Cash- f l ow-Entwick lung 
1993 pes s imis t i s ch ein 

Die österreichische Wirtschaft befindet sich in einer Re
zession Erstmals seit über einem Jahrzehnt schrumpften 
1993 Nachfrage und Produktion, wahrscheinlich um %% In 
eine Krise ist vor allem die Exportwirtschaft geraten 
Deutschland, der wichtigste Absatzmarkt, ist Brennpunkt 

Als wahrscheinlichste Entwicklung für 1993 sieht das WIFO 
einen Rückgang des Cash-flows der österreichischen 

Industrie gegenüber 1992 um 5% und eine Abnahme der 
Cash-flow-Quote um 2 Prozentpunkte auf 22%. Die Cash-

flow-Quote liegt damit auf dem niedrigen Niveau der frühen 
achtziger Jahre und weit unter dem langfristigen 

Durchschnitt von 25%. 

der westeuropäischen Konjunkturschwäche; auf anderen 
wichtigen Auslandsmärkten belasten die Wechselkursver
schiebungen seit dem Herbst 1992 die Wettbewerbsposi
tion österreichischer Anbieter. 

Deutlich besser ist die Lage in den vorwiegend vom In
landsmarkt abhängigen Wirtschaftsbereichen Die Nach
frage der privaten Haushalte stieg bis zum Jahresende 
1993, da weder knappere Einkommenszuwächse noch 
eine Häufung negativer Meldungen die Konsumbereit
schaft dämpften 

Der Rückgang des Brutto-Inlandsproduktes beschleunigte 
sich Anfang 1993 Nach ersten Berechnungen blieb die 
Wirtschaftsleistung in den ersten drei Quartalen real um 
0,7% unter dem Niveau des Vorjahres. Die Industriepro
duktion hatte in den ersten drei Quartalen 1993 ebenfalls 
stark sinkende Tendenz (—4,0%). Im Jahresdurchschnitt 
dürfte die österreichische Industrie um 3,5% weniger er
zeugt haben als 1992 Manche Branchen, etwa die Zuliefe
rer von Fahrzeugteilen leiden unter der schweren Rezes
sion in Deutschland, andere, wie die Hersteller von Vor
produkten oder einfachen Konsumwaren, unter der Kon
kurrenz aus den Nachbarländern im Osten Die Abwertung 
der Währungen wichtiger Handelspartner ließ den effekti
ven Schillingkurs für Industriewaren 1993 um rund 3%, die 
relativen Arbeitskosten um 2,4% steigen Dies beeinträch
tigt besonders die internationale Wettbewerbsfähigkeit der 
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Befragungsergebnisse Übersicht 4 

Zahl der Urnsat? Beschäf t ig te Ca sh- f low 
Betr iebe 1990 1991 1992 1993 1990 1991 1992 1993 1990 1991 1992 1993 

Prognose Prognose Prognose 

Mill S Mill S 

Bas issek to r 14 37 506 0 29 735,8 26 611 5 26 305 3 12 791 11 888 11 028 10153 3 652.0 3 739,3 2 336 4 1 899 9 

Chemie 10 17 367 4 17 382,3 17 069 5 1 6 7 1 6 5 9 255 9 027 8 439 7 634 2 1 5 2 1 1 729.3 1 715.5 1 550 0 

Bauzu l ie fe rbranchen 15 15 926 0 18 055,5 19 923 0 20 475 0 3 352 9 466 10 147 9 914 2 290.6 2 273.6 2 340 4 2 495.0 

Techn ische Verarbe i tungsproduk te 43 56 572 0 5 8 9 1 7 0 60 915 1 60 743 7 40170 39 818 39 836 38 209 5 766 3 5 438 2 5 075 2 5 0 1 9 9 

Tradi t ionel le Konsumgü te rb ranchen 13 11 448 2 12 266 2 13 353 1 13 461 2 7 5 1 0 7.263 7 276 6 981 1 167,3 1 5 0 4 1 1 503,3 1 461,0 

Industr ie insgesamt 10O 138 319 6 136 406 8 137 872 2 137 706 7 78 078 77 462 76 776 72 891 15 023 3 14 685 0 12 970 8 12 425,8 

Q: Be f ragung durch die Vere in igung Österre ich ischer Industr ie er eigene Berechnungen Cash- f low nach Defini t ion der Bef ragungste i lnehmer 

exportorientierten Grundstoffproduzenten (z. B Papierin
dustrie) In diesen Branchen Uberwiegt der Preiswettbe
werb 

Der Beschäftigungsabbau in der Industrie hat sich 1993 
beschleunigt. Spektakuläre Firmenzusammenbrüche und 
eine Reihe von Kleinkonkursen hatten daran erheblichen 
Anteil. In den ersten drei Quartalen sank der Beschäftig
tenstand um 6,3% unter das Vorjahresniveau Im Jahres
durchschnitt 1993 wird mit einem Rückgang von 6,5% ge
rechnet 

Im jüngsten WIFO-Konjunkturtest zeigten sich die Unter
nehmen weiterhin pessimistisch, die Stimmung hat sich 
jedoch geringfügig verbessert Ähnliche Entwicklungen in 
Deutschland (steigende Exportaufträge, geringe saison
bereinigte Produktionszuwächse) lassen hoffen, daß die 
Talsohle der Konjunktur nahe ist 

Bei leicht rückläufigen Preisen dürften die Warenexporte 
gegenüber 1992 nominell um knapp 6% eingeschränkt 
worden sein Maßgeblich hiefür waren vor allem die deut
lich geringeren Lieferungen nach Deutschland sowie in 
Länder, deren Währungen in der letzten Zeit abgewertet 
haben (vor allem Finnland, Großbritannien, Italien, Schwe
den und Spanien). Die Exporte nach Ost-Mitteleuropa 
wuchsen 1993 noch, doch waren auch diese Märkte viel 
weniger aufnahmefähig als im Vorjahr 

Ungünstige Absatzerwartungen und höhere Lohnstückko
sten drückten die Unternehmensgewinne und belasteten 
das Investitionsklima Am schärfsten zeigte sich dies in 
der verarbeitenden Industrie, laut der Herbsterhebung des 
WIFO wollten die Unternehmen 1993 ihre Investitionsvor
haben im Vergleich zum Vorjahr um ein Fünftel (zu laufen
den Preisen) kürzen 

Die jüngste Umfrage der Industriellenvereinigung zeichnet 
ein ähnlich düsteres Bild der Industriekonjunktur. Die be
fragten Unternehmen meldeten einen Rückgang der Be
schäftigung um mehr als 5% im Jahresdurchschnitt 1993 
bei gleichzeitig leicht rückläufigen bis stagnierenden no
minellen Umsätzen. Stärker als die schlechte Mengenkon
junktur beeinträchtigte jedoch die ungünstige Preis- und 
Kostenentwicklung die Ertragssituation der österreichi
schen Industrie Die Arbeitskostensteigerung fiel im 
I Quartal 1993 mit 6,4% besonders hoch aus, im II. Quartal 
flachte sie auf 1,9% ab und stagnierte im III Quartal Im 
Jahresdurchschnitt wird mit einem Anstieg von 2,5% ge
rechnet, Die negativen Auswirkungen dieser Entwicklung 
auf die Ertragslage wurden durch sinkende Zinsen und 

Rohstoffkosten nur marginal gedämpft Dieser ungünsti
gen Kostenentwicklung standen rückläufige Preise gegen
über: Im I Quartal 1993 waren Industriewaren um 0,7%, im 
Ii. Quartal um 1,5% und im III Quartal um 1,8% billiger als 
im Vorjahr Die jüngsten Umfrageergebnisse lassen dar
auf schließen, daß diese Entwicklung bis zum Jahresende 
1993 anhielt 

Vor aliem der sehr ungünstige Verlauf der wichtigsten 
Preis- und Kostenindikatoren dürfte für die insgesamt 
pessimistische Einschätzung der Cash-flow-Entwicklung 
durch die Unternehmen des VÖl-Samples verantwortlich 
sein Die Auswertung der Umfrageergebnisse ergibt für 
1993 einen Rückgang des Cash-flows gegenüber 1992 um 
rund 4% Die Cash-flow-Umsatz-Relation setzten die be
fragten Unternehmen bei etwa 9% an, um rund 
% Prozentpunkt unter dem Vorjahreswert Die Einschät
zung der Unternehmen des VÖl-Samples wird von den 
verfügbaren Preis-, Kosten- und Mengenindikatoren für 
die Industrie insgesamt bestätigt 

Als wahrscheinlichste Entwicklung für 1993 sieht daher 
das WIFO einen Rückgang des Cash-flows der österrei
chischen Industrie gegenüber 1992 um 5% und eine Ab
nahme der Cash-flow-Quote um 2 Prozentpunkte auf 22%. 
Die Cash-flow-Quote liegt damit auf dem niedrigen Niveau 
der frühen achtziger Jahre und weit unter dem langfristi
gen Durchschnitt von 25%. 

Längerfristiger Vergleich des Cash-flows Übersicht 5 

der österreichischen Industrie 

Cash- I tow ' ) Cash- f low-
Quote 1 ) 

Produkt ion real 

Mill S Veränderung 
gegen das 

Vorjahr in % 

Cash- f low in % 
des Roher t rags 

Veränderung 
gegen das 

Vor jahr in % 

1985 26 034 + 10,0 27.0 + 4 4 

1936 27 336 + 5 0 27 5 + 1 4 

1987 2 8 1 5 6 + 3 0 28,0 - 0 9 

1988 33 224 + 1 3 0 31 0 + 6 0 

1989 38 872 + 1 7 0 34,0 + 6 5 

1990 43 925 + 1 3 0 33 0 + 7 8 

1991 39.533 — 1 0 0 27 0 + 1 8 

1992 37 161 - 6 0 24 0 — 1 1 

1993*) 35 303 - 5 0 22 0 - 3 . 5 

0 1956/1964 26 5 

0 1965/1973 24 3 

0 1974/1979 22 7 

0 1980/1993 25,6 

0 1956/1993 25.0 

Q: Akt ienbi lanzstat is t ik eigene Berechnungen — ') Schätzung — 2 Prognose 
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Die Entwicklung der Selbstfinanzierungskraft in den Indu
striesektoren war 1993 von der alle Branchengruppen um
fassenden Schwäche der Industriekonjunktur bestimmt 
Alle Sektoren befanden sich in einem Konjunkturtief, das 
Ausmaß der Konjunkturschwäche war jedoch unterschied
lich 

Weitere Versch lechterung im Bas i s sektor 

Die Konjunktur aller Branchen des Basissektors, insbe
sondere jedoch der SchlUsselbranchen Eisen und Stahl 
bzw Papier, hat sich seit Anfang 1993 weiter verschlech
tert. Die Grundstoffkrise wurde vor allem durch die Turbu
lenzen im Europäischen Währungssystem und den wach
senden Konkurrenzdruck aus Ost-Mitteleuropa zusätzlich 
verschärft Die schwere Rezession und ihre Begleiter
scheinungen gefährden nicht nur die Existenz verstaatlich
ter, sondern auch vieler privater Grundstoffproduzenten 

Die Produktion des Basissektors (ohne Erdölindustrie) lag 
im I Quartal 1993 um 4,5%, im II Quartal um 9,1% und im 
III Quartal um 2,7% unter dem Vergleichswert des Vorjah
res (I. bis III Quartal —5,4%) Die Beschäftigung ging in 
allen drei Quartalen zurück (I bis III Quartal —9,2%), die 
Produktivität stieg mit +4,2% nur mäßig Die Lohnstückko
sten fielen im Vorjahresvergieich um 0,9% Die sinkende 

Nach der jüngsten Entwicklung der wichtigsten Branchen
indikatoren ist 1993 ein Rückgang der Cash-flow-Quote des 

Basissektors auf 17% bis 18% wahrscheinlich. Sie hat 
damit den niedrigsten Wert seit Anfang der siebziger Jahre 

erreicht. 

Tendenz der Preise für Basisprodukte setzte sich nach 
einer leichten Verbesserung zum Jahreswechsel weiter 
fort. Die Preise lagen um 3,5% unter dem bereits niedrigen 
Vergleichswert des Vorjahres 

Die Konjunkturindikatoren des Sektors ließen bis zum Jah
reswechsel 1993/94 keine Verbesserung dieser Krisensi
tuation erwarten Auftragsbestände, Exportaufträge, Pro
duktions- und Preiserwartungen wurden von der Mehrheit 
der Unternehmen sehr pessimistisch beurteilt. Die interna
tionalen Aufschwungstendenzen, die eine selbsttragende 
Belebung der Grundstoffproduktion auslösen könnten, 
sind noch nicht wirksam. 

Die Beurteilung der von der VÖI befragten Unternehmen 
des Basissektors fügt sich in dieses unerfreuliche Kon
junkturbild Sie erwarteten für 1993 einen Cash-flow-Rück-
gang um knapp 19% und mit 7,2% eine um 1,5 Prozent
punkte niedrigere Cash-flow-Umsatz-Relation als 1992 
(Das Sample enthält kein Unternehmen der verstaatlichten 
Grundstoffindustrie; in der Auswertung werden die Ergeb
nisse daher mit einem entsprechenden Korrekturfaktor 
versehen } 

Nach der jüngsten Entwicklung der wichtigsten Branchen
indikatoren ist 1993 ein Rückgang der Cash-flow-Quote 
des Basissektors auf 17% bis 18% wahrscheinlich Sie hat 
damit den niedrigsten Wert seit Anfang der siebziger Jahre 
erreicht 

Die österreichische Chemieindustrie wurde 1992 von der 
internationalen Chemieflaute weniger stark getroffen als in 
den Vorjahren Seit Anfang 1993 schlägt jedoch die ange
spannte internationale Chemiekonjunktur wieder voll auf 

Grundstoff las t igke i t verursacht n e u e n E i n b r u c h in 
der C h e m i e i n d u s t r i e 

die heimische Erzeugung durch International blieb die 
Chemiekonjunktur auch 1993 gespalten. Die Erzeuger von 
hochwertigen Pharmazeutika verzeichneten weiterhin kräf
tige Umsatzzuwächse und hohe Gewinne Die Krise in der 
Produktion chemischer Grundstoffe und Verbrauchsgüter 

In der VÖl-Erhebung vom Sommer rechneten die 
Unternehmen des Chemiesektors 1993 mit deutlichen 
Ertragseinbußen. Sie erwarteten einen Rückgang ihres 

Cash-flows um 10%, Berechnungen auf Basis der 
verfügbaren Preis- und Kostenindikatoren der gesamten 
Chemieindustrie ergeben ebenfalls einen Rückgang der 

Cash-flow-Quote von 28% (1992) auf 26%. 

hat sich nicht zuletzt aufgrund neuer Konkurrenz aus Ost-
Mitteleuropa weiter verschärft Dies trifft die österreichi
sche Chemieindustrie besonders hart, die immer noch zu 
50% aus Grundstofferzeugern besteht Alle Konjunkturin
dikatoren zeigen seit Anfang 1993 nach unten. Die Produk
tion sank im Vorjahresabstand um 4,0% (I bis III. Quartal 
1993) Im gleichen Zeitraum wurde die Beschäftigung um 
5,1% reduziert. Den mit +4,6% weit Uber dem Industrie
durchschnitt steigenden Arbeitskosten standen fallende 
Preise gegenüber (—2,6%) 

In der VÖl-Erhebung vom Sommer rechneten die Unter
nehmen des Chemiesektors 1993 mit deutlichen Ertrags
einbußen Sie erwarteten einen Rückgang ihres Cash-
flows um 10% Berechnungen auf Basis der verfügbaren 
Preis- und Kostenindikatoren der gesamten Chemieindu
strie ergeben ebenfalls einen Rückgang der Cash-flow-
Quote von 28% (1992) auf 26% 

Schwier ige Markt lage für die t e c h n i s c h e 
Verarbe i tung 

Der internationale Konjunkturabschwung und die damit 
verbundene Investitionszurückhaltung im In- und Ausland 
führten 1993 den heimischen Verarbeitungssektor in eine 
Rezession. Währungsturbulenzen, die tiefe Krise der deut-

Cash-flow-Quote Übersicht 6 

Bas issek to r Chemie I auzu liefe r- Techn ische Tradi t ionel le 
branchen Verarbe i tungs- Konsumgü te r 

p roduk te b ranchen 
Cash-f low in % des Roher t rags 

1935 22,5 27,5 21 0 28 5 29,5 
1986 19 0 27,5 28 0 30 5 30,5 
1987 20,0 28 0 28,5 30,5 29.5 
1986 25 0 32.0 30,0 33 5 29 5 
1989 29 0 33.5 31.0 37 0 33 5 
1990 26,5 32 0 32 0 38 0 34 0 
1991 23 5 29 0 32 0 33 0 30 0 
1992 20 0 28 0 31 0 30 0 29 0 
1993 1 8 0 26 0 29 5 27 0 27 0 

Q: Akt ienbi lanzstat is t ik eigene Berechnungen (Schätzung) 
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sehen Autoindustrie und eigene Strukturmängel sind wei
tere Ursachen. Die Produktion lag in den ersten drei Quar
talen 1993 um 3,6% unter dem Niveau der Vergleichsperi
ode des Vorjahres Die Unternehmer rechneten mit keiner 

Die Cash-flow-Quote dürfte in der technischen 
Verarbeitung 1993 von 30% auf 27% gesunken sein.. Die 

Berechnungen deuten darauf hin, daß der Ertragsrückgang 
innerhalb des Sektors unterschiedlich stark ausfiel. 

Größere Einbußen erlitt die Maschinen- und Fahrzeug
industrie, wesentlich geringere die Elektroindustrie. 

Die Berechnungen auf der Basis der verfügbaren 
Branchenindikatoren ergeben für 1993 eine Stagnation des 

Cash-flows im Bauzuliefersektor. Diese Branchengruppe 
erreichte damit die Cash-flow-Quote des Vorjahres (31%) 

nicht; der wahrscheinlichste Wert liegt bei 29,5%. 

schwächte sich der Produktionsrückgang im II Quartal 
merklich ab (I Quartal —5,1%, II Quartal — 1 % , III. Quartal 
— 1,1%) Im Jahresdurchschnitt 1993 hat die Bauproduk
tion wahrscheinlich real um 1% expandiert Die Produktivi
tät stieg in den ersten drei Quartalen gegenüber dem Ver
gleichszeitraum des Vorjahres um 2,2% Die Arbeitskosten 
nahmen um nur 1,7% zu, der Preisrückgang kam zum Still
stand Der Auftragsbestand wurde zuletzt von der Bauzu-
iieferindustrie weniger pessimistisch beurteilt als in den 

anderen Sektoren, wenngleich auch hier die Einschätzung 
zu geringer Bestände bei weitem überwog Das gleiche gilt 
für die Produktionserwartungen 

Vor diesem Hintergrund waren die Unternehmen der Bau
zulieferindustrie in der jüngsten VÖl-Erhebung hinsichtlich 
ihrer Ertragsentwicklung relativ optimistisch, sie erwarte
ten für 1993 sogar einen Zuwachs ihres Cash-flows von 
6,6%. Die Cash-flow-Umsatz-Relation dieser Unternehmen 
wäre demnach 1993 auf 12,2% gestiegen (1992 11,7%) 
Das VÖl-Sample ist jedoch für die gesamte Sektorent
wicklung nicht repräsentativ: Die Unternehmen dürften 
mehrheitlich eher dem „überdurchschnittlich guten Bran
chensegment" angehören 

Die Berechnungen auf der Basis der verfügbaren Bran
chenindikatoren ergeben für 1993 eine Stagnation des 
Cash-flows im Bauzuliefersektor. Diese Branchengruppe 
erreichte damit die Cash-flow-Quote des Vorjahres (31%) 
nicht; der wahrscheinlichste Wert liegt bei 29,5%. 

W e t t b e w e i b für ti ad i t ione l l e 
Konsumgüter branchen verschärft 

Die Produktion des traditionellen Konsumgütersektors lag 
in den ersten drei Quartalen 1993 um 4,9% unter dem Vor
jahresniveau Die heimischen Hersteller von Konsumgü
tern konnten damit von der kräftigen inländischen Kon-

Das WIFO rechnet für die Branchen des traditionellen 
Konsumgütersektors mit einem Rückgang der Cash-flow-
Quote im Jahr 1993 auf 27%. Damit liegt diese Kennzahl 

unter ihrem langfristigen Durchschnitt (rund 28%). 

sumnachfrage kaum profitieren Das Konsumklima hat 
bisher kaum unter der Rezession gelitten Im Frühjahr 
1993 wuchs die Nachfrage der Haushalte real sogar stär
ker als zuvor. 

Die Nahrungs- und Genußmittelindustrie (ohne Tabakin
dustrie) produzierte in den ersten drei Quartalen 1993 
knapp gleich viel wie im Vorjahr, die anderen Branchen 
des traditionellen Konsumgütersektors mußten hingegen 
große Einbußen hinnehmen Lederverarbeitung, Textil-
und vor allem Bekleidungsindustrie leiden nicht nur unter 
den strukturellen Auswirkungen einer internationalen 
Nachfragekrise, sie geraten auf Inlands- wie Auslands
märkten auch zunehmend unter den Kostendruck der Un
ternehmen aus den Oststaaten Diese Branchengruppe 
hat auf die alten und neuen Herausforderungen noch kei
ne Antworten gefunden Obgleich die Beschäftigung ge

Relation zwischen Cash-flow und Umsatz Übersicht 7 

1990 1991 1992 1993 

Prognose 
Cash- f low in % des Umsatzes 

Bas i ssek to r 9 7 1 2 6 8,8 7 2 

Chemie 12 4 9 9 10 1 9 3 

Bauzu i ie ferbranchen 1 4 4 12 6 1 1 7 12 2 

Techn ische Vera rbe i tungsproduk te 1 0 2 9 2 3 3 6,3 

Tradi t ionel le Konsumgü te rb ranchen 1 0 2 12.3 11 3 10 9 

Industr ie i nsgesamt 10,3 10,8 9 4 9 0 

Q: Bef ragung du rch die Vere in igung Öster re ich ischer Industr iel ler eigene Be rechnun 
gen Cash- f low nach Def in i t ion der Bef ragungste i lnehmer 
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Änderung der schlechten Marktlage bis Ende 1993 Die 
Auftragslage wurde — besonders im Export — allgemein 
als sehr unbefriedigend empfunden 

Die Entwicklung der wichtigsten Preis- und Kostenindikato
ren verschärfte die Situation zusätzlich Die Preise stagnier
ten aufgrund der schlechten Marktlage Die Steigerung 
der Arbeitskosten um 3,9% schlug daher voll auf die Er
tragslage der Unternehmen durch Darüber hinaus hatten 
die Turbulenzen im EWS eine De-facto-Aufwertung des 
Schillings gegenüber den Währungen einiger europäi
scher Länder (z B Großbritannien, Italien) zur Folge, die 
die Wettbewerbsfähigkeit der österreichischen Verarbeiter 
auf diesen Märkten zusätzlich schwächte Berücksichtigt 
man diese Sonderentwicklungen, so dürfte die Cash-flow-
Quote für den gesamten Sektor 1993 deutlich gesunken 
sein. 

Die technischen Verarbeitungsunternehmen des VÖl-
Samples beurteilten ihre Ertragssituation etwas optimisti
scher Sie erwarteten einen Rückgang des Cash-flows um 
etwa 1% und eine Stabilisierung der Cash-flow-Umsatz-
Relation auf dem Niveau des Vorjahres (8,3%). 

Die Cash-flow-Quote dürfte in der technischen Verarbei
tung 1993 von 30% auf 27% gesunken sein Die Berech
nungen deuten darauf hin, daß der Ertragsrückgang inner
halb des Sektors unterschiedlich stark ausfiel Größere 
Einbußen erlitt die Maschinen- und Fahrzeugindustrie, we
sentlich geringere die Elektroindustrie 
Nach einem teilweise wetterbedingten Rückschlag Anfang 
1993 belebte sich die Bautätigkeit im Frühjahr und übertraf 
zur Jahresmitte das Leistungsvolumen des Vorjahres be
reits deutlich. Mit dem Erstarren der Baukonjunktur 
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genüber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres kräftig re
duziert wurde (—8,6%) und die Produktivität um 4,1% ge
steigert werden konnte, drehte sich die Kostenspirale wei
ter nach oben: Die Arbeitskosten stiegen im Vorjahresver
gleich um 2,8% Bei stagnierenden bis fallenden Preisen 
verschärft diese Entwicklung die Ertragskrise in den Kon
sumgüterbranchen weiter 

Die Ertrags- und Umsatzerwartungen der Unternehmen im 
VÖ!-Sample für 1993 sind entsprechend pessimistisch, 

obgleich das Sample traditionell einen Bias zu den „gu
ten" Unternehmen hat im Sommer erwarteten die Unter
nehmen für 1993 einen Rückgang ihres Cash-flows um 
2,8% Die Cash-flow-Umsatz-Relation sank von 11,3% 
(1992) auf 10,9% 

Das WIFO rechnet für die Branchen des traditionellen 
Konsumgütersektors mit einem Rückgang der Cash-flow-
Quote im Jahr 1993 auf 27% Damit liegt diese Kennzahl 
unter ihrem langfristigen Durchschnitt (rund 28%) 
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