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Executive Summary

Die Terms-of-Trade (ToT) bezeichnen das Tauschverhdltnis von Warenimporten zu Warenex-
porten, also die Relation von Export- zu Importpreisen. Das Einwirken gegenlaufiger Krafte
fohrte in Osterreich dazu, dass sich die ToT im langfristigen Vergleich relativ stabil entwickel-
ten. Die vorliegende Studie analysiert daher nicht nur den Zeit- und Branchenverlauf der ToT,
sondern auch die Bestimmungsfaktoren und deren Rolle in der Entwicklung der heimischen
ToT: Es werden monetdre (Roholpreis, Wechselkurs) und nicht-monetére Determinanten (GU-
tersortiment, Gutervielfalt/Qualit&t, Kapitalakkumulation) diskutiert.

Rohdl spielt fur die Entwicklung der AuBenhandelspreise im Vergleich zu anderen Rohstoffen
eine Ubergeordnete Rolle, da es als wichtiger Produktionsfaktor in den verfGglbaren Produkfi-
onsprozessen nach wie vor nur schwer ersetzbar ist. In Osterreich als rohdlimportierendem
Land belastet der Anstieg der Rohdlpreise die ToT. Beim zweiten monetdren Faktor, dem
nominellen Wechselkurs, zeigt die Analyse, dass sich die Preissetzung der heimischen
Exporteure Uberwiegend an den Fremdwdhrungspreisen auf den Zielmdérkten orientiert
("Pricing to Market"). Sie fragen daher einen groBen Teil des Wechselkursrisikos: Eine
Abwertung erhéht die ToT und die Gewinne der Exporteure tendenziell, eine Aufwertung —
wie sie die &sterreichische Wdahrung seit 1971 zumeist erfahren hatte — erfordert von den
Unternehmen Uberdurchschnittliche ProdukfivitGtsfortschritte, um wettbewerbsfahig zu
bleiben.

Im Bereich der nicht-moneté&ren Faktoren ist fir Osterreich ein fUr Industrielédnder typischer
umgekehrter Prebisch-Singer-Effekt festzustellen: Die Nachfrage nach heimischen IndustriegU-
tern ist eher preis- und einkommenselastisch, das Angebot eher preisunelastisch. Ein solches
GuUtersortiment begUnstigt daher die ToT Uber die Zeit (im Gegensatz zu Rohstoffe und Primér-
gUter exportierenden Landemn, deren ToT tendenziell abnehmen). DarUber hinaus weist Os-
terreich auch im Vergleich zu anderen Industriel@ndern ein qualitativ sehr hochwertiges und
vielfaltiges Exportportfolio auf, was sich gunstig auf Weltmarktanteile, Handelsbilanz und ToT
auswirkt: Die Verbreiterung des Exportportfolios (horizontale Produktdifferenzierung) und Qua-
litatsverbesserungen innerhalb von Produkigruppen (vertikale Differenzierung) erhdhen die
Nachfrage nach heimischen GuUtern. Diese Effekte wirken daher dem Abwartsdruck auf die
ToT entgegen, der durch Uberdurchschnittliches Wirtschaftswachstum aufgrund des erhdhten
Exportangebots und der stdrkeren Importnachfrage entsteht.

Der Technologiegehalt einer Branche selbst spielt fUr die ToT eine untergeordnete Rolle, eher
dessen Verdnderung Uber die Zeit und insbesondere im Vergleich zu den Mitbewerbern. For
die Entwicklung branchensperzifischer Weltmarktanteile der heimischen Exporte sind quali-
tatsinduzierte ToT-Verbesserungen von Bedeutung, vor allem aber auch Lern- und Spillover-
Effekte, die durch eine stdrkere Anbindung der Exporte an das Spezialisierungsprofil der &s-
terreichischen Sachgutererzeugung entstehen kdnnen.
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1. Motivation

Als Terms-of-Trade, ToT, wird in der vorliegenden Studie das Tauschverhdlinis von Waren, die
von Osterreich importiert werden (von seinen Handelspartnern nach Osterreich exportiert
werden) zu Waren, die Osterreich an seine Handelspartner exportiert, bezeichnet. Es handelt
sich also um das Realaustauschverhdltnis eines Landes gegenuber dem Rest der Welf. Im
volkswirtschaftlichen Kontext wird den ToT daher oft eine gréBere Bedeutung beigemessen als
die einer reinen Preisrelation, n&Gmlich als nationales WohlfahrtsmaB: Eine Erhbhung bedeutet
ceteris paribus, dass ein Land fUr seine Ausfuhren mehr Waren einfUhren kann, dass es also in
Relation zu anderen Lander "reicher" wird. Nun ist jedoch gerade die "ceteris paribus'-Bedin-
gung meist nicht erfUllt, da eine ToT-Verdnderung immer in Wechselwirkung zu anderen
volkswirtschaftlichen Impulsen steht. Hohere Ausfuhrpreise kédnnen die Guternachfrage im
Ausland und das heimische Wachstum bremsen, oder umgekehrt die Folge gestiegener
Exportnachfrage und héheren Wohlstands sein. Um daher die Entwicklungen der ToT richtig
beurteilen und wirtschaftspolitisch  verorten zu  kdénnen, ist die Kenntnis ihrer
Bestimmungsgrinde notwendig. Diese sind keineswegs frivial: Schon die Beziehung zum
Wechselkurs als "naher Verwandter" der ToT ist uneinheitlich und abhdngig von lédnder- und
branchenspezifischen Merkmalen. Die Studie zeigt die Wechselwirkung fur Osterreich und
liefert damit gleichzeitig eine weitere Facette im Verstndnis von Wechselkurseffekten auf die
heimische Wirtschaft im Allgemeinen und der Hartwdhrungspolitik im Besonderen. DarUber
hinaus werden weitere volkswirtschaftliche Zusammenhdnge, in die die Entwicklung der ToT
eingebettet ist, diskutiert und empirisch untersucht. Die genannte Identifikation von
Exportverdnderungen in Angebot und Nachfrage spannt dabei einen weiten Bogen, der
Uber die Zerlegung des Wirtschaftswachstums in drei Komponenten bis zur Rolle von hori-
zontaler und vertikaler Produktdifferenzierung geht. In einer Branchenanalyse wird schlieBlich
im Detail auf TechnologieintensitGten eingegangen, und neben einer Reihe weiterer wirt-
schaftspolitischer Aspekte werden Schlussfolgerungen zu den Exportpotentialen der heimi-
schen Volkswirtschaft gezogen.

2. Ein erster Blick auf die Terms-of-Trade in Osterreich

Gemessen werden die ToT als Relation der Exportpreise, PX, zu den Importpreisen, PM, auf Ba-
sis von Preisen laut AuBenhandelsstatistik, ab 1995 laut VGR (siehe Anhang 1 fUr Details zu den
Daten).

ror _ PX
"= Pm

Analog zu den zugrunde liegenden Handelsstromen dhneln sich die AuBenhandelspreise in
ihren Verl@ufen Uber die Zeit (Abbildung 1). Die stufenférmigen Bewegungen in den 1970er-
und 1980er-Jahren markieren mehrere signifikante wirtschaftspolitische Schocks: Eine Serie an
abrupten Preiszuwdchsen begann mit der Auflosung des Systems fester Wechselkurse
("Bretton-Woods-System") zu Beginn der 1970er-Jahre. 1974 folgte der erste Olpreisschock, der
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abermals zu einem synchronen und dauerhaften Preisanstieg fuhrte, 1979 der zweite Olpreis-
schock. Nachdem der "umgekehrte Olpreisschock” 1986 die Preise gesenkt hatte, blieb die
Entwicklung Uber mehrere Jahre stabil mit lediglich moderaten Zuwd&chsen. Vor etwa einem
Jahrzehnt setzte wieder eine Beschleunigung der Preisdynamik ein, unterbrochen lediglich
durch die Wirtschaftskrise 2009. Dieser rezente Inflationsanstieg bei den AuBenhandelspreisen
steht in engem Zusammenhang mit der gestiegenen Rohstoffpreisdynamik, verursacht vom
wirtschaftlichen Boom einiger Schwellenlédnder und durch Finanzmarktspekulation verstarkt.
Zu abrupten Entwicklungen wie in den 1970er- und 1980er-Jahren kam es zuletzt aber nicht
mehr.

Abbildung 1: Terms-of-Trade, Export- und Importpreise 1961-2012
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Jene Schocks fuhrten zwar zu dauerhaften Anstiegen der Preisniveaus, die langfristige Preis-
steigerungsrate (Inflation) blieb davon aber unberGhrt. Im Durchschnitt der vergangenen
52 Jahre war die Dynamik der AuBenhandelspreise (+1,7% p. a. 1961/2012) sogar deutlich ge-
ringer als die Dynamik der Verbraucherpreise (+3,5% p. a.). Die hohe Synchronizitét zeigt, dass
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nicht nur die Importpreise groBteils von globalen Faktoren bestimmt werden, sondern auch
die Exportpreise. Die ToT spiegeln die verbleibenden, "asynchronen" Variationen der AuBlen-
handelspreise wider, die stafistischen Momente sind dementsprechend gering: Die durch-
schnittliche VeraGnderungsrate Uber die letzten 52 Jahre betragt 0%, langfristig gab es also
weder eine Verbesserung noch eine Verschlechterung der ToT in Osterreich. Aber auch die
Variation der ToT-Verdnderungsrate (Standardabweichung +1,9%) ist geringer als die der ein-
zelnen Preissteigerungsraten von Ex- und Importen (3,3% bzw. 4,2%). Einzig die Episode der
Olpreisschocks, und hier vor allem der zweite Olpreisschock und der "umgekehrte Olpreis-
schock”, ist bei der grafischen Betrachtung der Zeitreihe deutlich zu erkennen.

Bei genauerer Analyse zeigt sich jedoch, dass die StabilitGt der ToT Uber die Zeit keineswegs
"gegeben" ist, sondern aus dem Zusammenwirken unterschiedlicher Krafte resultiert, die posi-
fiv und negativ auf die ToT einwirken. Die dkonometrische Analyse bestatigt, dass die in der
akademischen Literatur diskutierten Determinanten fir die Entwicklung der ToT in Osterreich
bestimmend sind. Diese zu erkennen und deren Einfluss richtig abzuschdatzen, ist notwendig,
um den Verlauf der ToT richtig zu interpretieren und wirtschaftspolitisch sinnvolle SchlUsse zu
ziehen. In den folgenden Kapiteln werden die Einflussfaktoren und deren Rezeption in der
akademischen Literatur erldutert. In der anschlieBenden dkonometrischen Analyse wird ge-
zeigt, welche spezifische Wechselwirkungen zwischen ihnen und den ToT in Osterreich beste-
hen.

e Olpreis

e  Wechselkurs

e  Gutersortiment
e  Gutervielfalt

e  GuUterqualitat

e Kapitalakkumulation

3. Monetare Faktoren der Terms-of-Trade

In diesem Kapitel wird die Wechselwirkung der ToT mit den ersten beiden dieser Faktoren,
dem Olpreis und dem Wechselkurs, erléutert.

3.1 Der Roholpreis

Preiszeitreihen unterliegen meist einem exponentiellen Trend, da die prozentualen Verédnde-
rungsraten um einen positiven Wert schwanken. Um Vergleiche Uber die Zeit zu ermoglichen,
werden sie daher logarithmiert. Gerade beim Olpreis mit seiner dynamischen Entwicklung ist
diese logarithmische Transformation wichtig, um Schocks zu verschiedenen Zeitpunkten in der
Vergangenheit in die richtige Relation zueinander zu setzen. Bei der Betrachtung der Zeitreihe
zeigen sich viele Parallelen zu den AuBenhandelspreisen. Die ToT-Zeitreine scheint gegen-
gleich zu verlaufen (Abbildung 2, oben), die Uberwdlzung auf die Exportpreise dirfte dem-
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nach weniger stark sein als auf die Importpreise: Die Olpreisschocks in den 1970er-Jahren er-
hohten zwar beide Indizes, die Importpreise aber stdrker, sodass die ToT sanken — und spdater,
beim "umgekehrten Olpreisschock” 1986, wieder stiegen. In einem simplen Streudiagramm
(Abbildung 2, unten) I&sst sich aber kein eindeutiger Zusammenhang erkennen. Die ToT vari-
ierten schon vor 1971, als der Olpreis konstant war. Anstatt eines kontinuierlichen Zusammen-
hangs zeigen sich seit 1971 mehrere einzelne Punktwolken. Erst eine Gegenuberstellung der
Verdnderungsraten lasst eine negative Beziehung zwischen den beiden GréBen vermuten.

Abbildung 2: Rohdlpreis und Terms-of-Trade 1961-2012
EUR-ATS bzw. 2005 = 100
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Q: BP, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Anmerkung: 1974 wurde als statistischer AusreiBer ausgenommen.

Backus — Crucini (2000) zeigen, dass ein erheblicher Teil der ToT-Variabilitét auf Olpreisfluktua-
fionen zurickgeht und dokumentieren eine negative Korrelation zwischen ToT und Erddlpreis
fUr die Erddl importierenden Lander USA, Japan, Deutschland, Frankreich und Italien und eine
positive Korrelation fUr Kanada als Erddl exportierendes Land. Dieser empirisch beobachtete
Zusammenhang wird von ihnen unter anderem mit der geringen Preiselastizitat der Olnach-
frage begrindet, die eine Folge der mangelnden Substituierbarkeit von Rohdl durch andere
Produktionsfaktoren wie Kapital oder Arbeit ist. Die Autoren dokumentieren die kurzfristigen
Effekte; langerfristige waren durch Marktunvollkommenheiten zu begrinden: Exporteure ge-
ben die nach einem Olpreisschock gestiegenen Inputpreise zwar zum gréBten Teil in Form
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hoherer Verkaufspreise an ihnre Abnehmer weiter, sie mUssen angesichts der Konkurrenz auf
den Zielmarkten aber auch ihre Handelsspanne geringfugig verringern, um den Gewinn, der
sich unter den ver@nderten Rahmenbedingungen ohnehin vermindert, moglichst hoch zu hal-
ten. Die Exportpreise steigen also, aber etwas weniger als die Importpreise; die ToT nehmen
ab. Die PreiselastizitGt der Rohdinachfrage (heimischer Unternehmen) ist geringer als die
PreiselastizitGt der Nachfrage nach deren Exportgutern.

Osterreich ist Nettoimporteur von Roh- und Brennstoffen. Ederer — Schiman (2013) zeigen, wie
unverdndert stark die Roh- und Brennstoffhandelsbilanz mit dem Rohdlpreis (negativ) korreliert
— ein Indiz fUr eine sehr geringe Preiselastizitét und mangelnde Substituierbarkeit. SchlieBlich
deutet der Verlauf der AuBenhandelspreis- und ToT-Zeitreihen in Relation zum Rohdlpreis da-
rauf hin, dass die oben beschriebenen Wirkungsmechanismen fur die &sterreichische Volks-
wirtschaft in Betracht zu ziehen sind!).

3.2 Der nominell-effektive Wechselkurs

Der nominell-effektive Wechselkurs ist ein gewichteter Durchschnitt bilateraler Tauschverhdlt-
nisse zwischen der heimischen Wdahrung (bis 1999 Schiling, danach Euro) und den jeweiligen
Wdahrungen der Handelspartnerldnder. Die Gewichtung der bilateralen Kurse fUr die Berech-
nung des effektiven Wechselkurses erfolgt nach den AuBenhandelsanteilen der Lander: Eine
Wechselkursénderung gegenuber Deutschland féllt beispielsweise stérker ins Gewicht als eine
aquivalente Wechselkursdnderung gegenuber anderen Handelspartnern, da Deutschland
stets der gréBte Handelspartner Osterreichs war. GemdaB der in dieser Studie verwendeten
Mengennotierung fUhrt eine Aufwertung (Abwertung) der heimischen Wahrung zu einem An-
stieg (RUckgang) des Wechselkurses.

3.2.1 Historischer Verlauf des nominell-effektiven Wechselkurses

Aufgrund der Fixierung der bilateralen Wechselkurse im System von Bretton-Woods war der
nominell-effektive Wechselkurs in den 1960er-Jahren praktisch konstant. Die steigende Vario-
bilitdt gegen Ende der 1960er- und Anfang der 1970er-Jahre spiegelt die zunehmende Insta-
bilitdt und die sich hadufenden Umbewertungen innerhalb des Festkurssystems wider?). Mit der
Aufhebung der Goldkonvertibilitdt des US-Dollar 1971 wurde das Festkurssystem von immer
mehr Landern verworfen. Der Wert des Schillings orientierte sich zundchst an einem Wah-
rungskorb, ab 1976 an der Deutschen Mark. So wurde die "Hartwéahrungspolitik" Deutschlands

1) Von einer Zerlegung der ToT in eine "OI' und eine "Nichtél-Komponente", wie von Backus — Crucini (2000, Appen-
dix B) vorgeschlagen und von Epifani — Gancia (2009) Gbernommen, wird abgesehen. Die dieser Zerlegung zugrun-
deliegende Annahme, dass die Zusammensetzung des AuBenhandels Uber die gesamte StUtzperiode konstant sei,
erscheint zu streng. Es wird vielmehr die 6konometrische Analyse als geeignet erachtet, um die Wechselwirkungen
zwischen Olpreis und ToT zu erfassen.

2) Anhang 2 behandelt bilaterale Wechselkursentwicklungen sowie das damit zusammenhdngende Thema der
Wdahrungsmanipulation.
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auf den Schilling Ubertragen, wodurch er in den folgenden zwei Jahrzehnten gegentber den
Wdahrungen der anderen Handelspartneri@nder zum GroBteil an Wert gewann: Zwischen 1972
und 1995 tendierte der nominell-effektive Wechselkurs kontinuierlich nach oben. Dieser Auf-
wdrtstrend beschleunigte sich vor dem Beitritt Osterreichs zum Europdischen Wahrungssystem
(EWS) 1995 nochmals, um in der zweiten Hdlfte der 1990er-Jahre vorUbergehend abzuflo-
chen. Die Aufwertung in den Jahren vor der Finanzmarktkrise 2008 ist schlieBlich auf die bila-
terale Wechselkursbewegung zwischen Euro und US-Dollar zurUckzufGhren.

Abbildung 3: Nominell-effektiver Wechselkurs und Terms-of-Trade 1961-2012
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Aus dem Streudiagramm in Abbildung 3 I&sst sich, dhnlich zum Rohdlpreis, kein deutlicher Zu-
sammenhang zu den ToT erkennen. Erst die dkonometrische Analyse erfasst die zugrundelie-
genden Wechselwirkungen, die im folgenden Kapitel theoretisch erlGutert werden.

3.2.2 Zum Zusammenhang zwischen Wechselkursen und AuBenhandelspreisen

Der Zusammenhang zwischen Wechselkursen und AuBenhandelspreisen ("WechselkursGber-
wdlzung") ist abhdngig vom AusmaB der Marktunvolkommenheiten (siehe Ubersicht 1): Bei
vollkommenem Wettbewerb (Unternehmen sind Preisnehmer) entsprechen die Preise der Ex-
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porteure den Grenzkosten der Produktion und sind auf den Zielmarkten vollig flexibel. In der
Wdhrung des Ziellandes passen sich die Preise zur Ganze an den gednderten Wechselkurs an,
da die Grenzkosten der Produktion unverdndert bleiben: Sinkt er, nehmen die Preise zu, steigt
er, fallen sie jeweils in dem AusmaB, dass sie in der eigenen Wahrung des Exporteurs unverdn-
dert bleiben und daher auch dessen Gewinnmarge nicht beeinflussen (bei vollkommenem
Wettbewerb ist sie konstant bei null). Es herrscht "Producer Currency Pricing" (PCP). Die ToT
sind in diesem Fall direkt proportional zur WechselkursGnderung: In eigener Wahrung gleich
bleibende Exportpreise stehen bei einer Abwertung (Aufwertung) héheren (geringeren) Im-
portpreisen gegentber.

Ubersicht 1: Varianten der Uberwdlzung einer Wechselkursaufwertung

) Vollstandige Uberw &lzung — Producer-Currency-Pricing — Law of One Price
— Exporteure halten Margen konstant (bzw. bei Null) bei flexiblen Preisen am Zielmarkt
APX =40
APM = -1

1) Teilweise Uberw dlzung

— Exporteure verdndern teils Preise am Zielmarkt, fteils Margen

a) Producer-Currency-Pricing Uberwiegt gegenUtber Local-Currency-Pricing
— GroBteils Ver&nderung der Preise am Zielmarkt, schwache Variation der Margen
-0,5<APX <0
-1 < APM<-0,5

b) Local-Currency-Pricing Uberwiegt gegenuber Producer-Currency-Pricing
— GroBteils Variation der Margen, schwache Preisanpassung am Zielmarkt
-1 < APX<-0,5
-0,5<APM<0

Local-Currency-Pricing (LCP)
(dDd) Buiolid-Aousiind-190npoid

M) Keine Uberw dlzung — Local Currency Pricing — Pricing-to-Market
— Exporteure lassen Preise am Zielmarkt unverdndert und variieren Margen
APX = -1
" APM =10

Q: WIFO. PX . . . Exportpreise, PM . . . Importpreise.

Das Gegenteil dieser idealtypischen Situation ist jene, in der WechselkursGnderungen gar
nicht auf die Importpreise in den Zielldndern Uberwdlzt werden. Es herrscht "Local Currency
Pricing" (LCP), was nur bei unvolkommenem Wettbewerb moglich ist: Die Importpreise ent-
sprechen nicht den Grenzkosten der Produktion, sondern sind abhdngig von der Nachfrage-
elastizitdt auf dem Zielmarkt ("Pricing-to-Market"). Die Exporteure lassen die Preise am Ziel-
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markt unveréndert, um Marktanteile zu halten. Sie variieren die Gewinnmarge, die so als
"Puffer" fUr Wechselkursanderungen dient. In diesem Fall verhalten sich die ToT indirekt propor-
fional zur Wechselkursénderung: In eigener Wahrung steigende (sinkende) Exportpreise ste-
hen bei einer Abwertung (Aufwertung) gleich bleibenden Importpreisen gegentber.

Diese beiden Extremfdlle markieren die Bandbreite fir mogliche Korrelationen zwischen
Wechselkursénderungen und ToT: von +1 bis —1. Ist die empirische Korrelation positiv (befindet
sie sich also zwischen 0 und +1), Uberwiegt PCP gegenuUber LCP: Die Preise bemessen sich
eher an den Produktionskosten, die Gewinnmargen sind weniger, die Fremdwdahrungspreise
starker von Wechselkursénderungen beftroffen. Eine Abwertung (Aufwertung) belastet (be-
gUnstigt) die Exporteure, da der Anstieg der Margen von der Verteuerung der importierten
Vorprodukte Uberkompensiert wird (bzw. da die Margen um weniger sinken, als die Preise der
importierten Vorprodukte fallen). In einem rezenten Monatsbericht der Deutschen Bundes-
bank (Deutsche Bundesbank, 2014) wird diskutiert, ob dies fur die japanischen Exportfirmen in
Folge der massiven Yen-Abwertung Ende 2012, Anfang 2013 zutrifft, oder ob sie eher davon
profitieren.

Einen Vorteil ziehen Exporteure dann aus einer Abwertung, wenn die empirische Korrelation
zwischen Wechselkursdnderungen und ToT negativ ist (zwischen 0 und -1 liegt), wenn also
das Pricing-to-Market-Verhalten der Unternehmer Gberwiegt. Sie passen ihre Preise mehr den
Nachfragebedingungen auf den Zielmdarkten an (LCP), absorbieren einen gréBeren Teil der
Wechselkursénderung Uber ihre Gewinnmargen und geben nur einen geringen Teil Uber die
Fremdwdahrungspreise weiter. In diesem Fall begUnstigt (belastet) eine Abwertung (Aufwer-
tung) die Exporteure, da sie ihre Margen starker erhdhen kdnnen, als die Kosten der importier-
ten Vorprodukte steigen (bzw. da die Vergunstigung der importierten Vorprodukte durch den
RUckgang der Margen Uberkompensiert wird). "Pricing-to-Market" (PTM) wurde in zahlreichen
Studien dokumentiert, in Bezug auf den AuBenhandel erstmals von Krugman (1986).

Der Uberwiegende Teil der Literatur setzt Wechselkursinderungen nicht in direkten Bezug zu
den ToT, sondern zu den Import- oder Exportpreisen separat. Die obigen AusfGhrungen zeigen
aber, dass beides direkt voneinander abzuleiten ist. Die WechselkursUberwdlzung auf die
heimischen Importpreise (ERPTme, Exchange Rate Pass-Through on Import Prices) steht in fol-
gendem Zusammenhang zur WechselkursGberwdlzung auf die ToT (ERPTror)3):

ERPTyor = —2 - ERPTpy — 1 ERPTyyr € [-1;1]

ERPTpy = =5 (ERPTr,r + 1) ERPTpy € [-1;0]

3) Siehe Herleitung in Anhang 3.
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3.2.3 Faktoren der unvollst&ndigen Wechselkursiberwdélzung

FOor eine unvollstandige Uberwdlzung von Wechselkurséinderungen bestehen zahlreiche
Grinde: Ein stabiles Inflationsumfeld mit moderaten Preiszuwdchsen senkt die Uberwélzung,
ebenso die GroBe eines Landes (bzw. eines Wdahrungsraums), der Wohlstand seiner BUr-
ger/innen, und eine geringe (Nefto-)importabhdngigkeit (Brun-Aguerre — Fuertes — Phylaktis,
2012, Bussiere — Della Chiaie — Peltonen, 2013). Weniger offene Volkswirtschaften bzw. ver-
stérkter Protektionismus senken die Wechselkursuberwdlzung ebenfalls (Campa - Minguez,
2006). Neben diesen landerspezifischen Merkmalen fUhren auch sektorale Unterschiede dazu,
dass sich das AusmaB der WechselkursUberwdlzung unterscheidet bzw. Uber die Zeit &dndert.
So durfte die Uberwdlzung fir Nahrungsmittel und FertiggUter geringer sein als fir Energie und
Rohstoffe (Campa - Goldberg, 2002). Aufgrund der Trégheit der Preise spielt es auch eine
Rolle, in welcher Wahrung abgerechnet wird: FUr die USA zeigen Gopinath —Itskhoki — Rigbon
(2010), dass ErstrundenUberwdélzungen von Wechselkursschwankungen auf Importpreise deut-
lich héher sind, wenn die Importe in fremder Wahrung abgerechnet werden. Unternehmen,
die eine hdhere (geringere) Uberwdlzung und daher PCP (LCP) bevorzugen, wirden daher
tendenziell in fremder (heimischer) Wahrung abrechnen. DarGber hinaus kédnnen etwa kon-
junkturelle Umstdnde dazu fUhren, dass Preise auf Aufwertungen und Abwertungen asym-
metrisch reagieren.

3.2.4 Empirische Befunde zur WechselkursUberwdélzung

Einen breiten Uberblick Uber den aktuellen Forschungsstand zu WechselkursUberwdlzungen
bieten Burstein — Gopinath (2013). Die empirischen Ergebnisse werden zu fUnf stilisierten Fak-
ten zusammengefasst, die auf eine Dominanz von LCP hindeuten. Die WechselkursUberwdil-
zung ist bei Verbraucherpreisen noch schwdcher ausgepragt als bei AuBenhandelspreisen,
wo sie selbst langfristig unvollsténdig ist. DarGber hinaus gibt es aber auch signifikante IGnder-
sperzifische Unterschiede. Obwohl oft unvollst&ndig, erfolgt die Wechselkursiberwdalzung meist
rasch, innerhalb von zwei bis drei Quartalen. Brun-Aguerre — Fuertes — Phylaktis (2012) finden
fUr das Panel der von ihnen analysierten Industrieldnder eine Wechselkursiberwdlzung4) von
-0,5 bis -0,6 (teilweise Uberwdlzung). VerhaltnismdaBig gering ist das AusmaB der Wechselkurs-
Uberwdlzung in den USA (etwa -0,2) und in der Schweiz (etwa -0,3), verhdltnismdaBig hoch
(Uber -0,7) in Australien, Belgien, den Niederlanden und Irland. FUr das Panel der Schwellen-
l&dnder ist die Evidenz fur vollstandige Uberwdlzung ausgeprégter, die Punktschétzer sind be-
tragsmdaBig hoher (je nach Sample -0,9 bis —1,0). Bussiere — Della Chiaie — Peltonen (2013) fin-
den fur das AusmaB der WechselkursUberwdlzung auf Importpreise eine dhnliche GréBenord-
nung, n&mlich rund minus zwei Drittel. FUr die Niederlande beobachten sie keine Uberdurch-
schnittlich hohe Uberwdlzung, wohl aber auch fUr Australien und die Torkei. Des Weiteren wird

4) Im restlichen Kapitel wird die Wechselkursiberwdlzung auf Importpreise behandelt, die maBgebliche Bandbreite
ist also [-1:0]. Dabei gilt: Keine Uberwdlzung (LCP, Pricing-to-Market): 0, Vollstéindige Uberwdlzung (PCP): 1.
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auch fur die USA und die Schweiz eine geringe Uberwélzung gefunden, ebenso fUr Frankreich
und Schweden.

Im Unterschied zu diesen beiden Analysen kommt Osterreich in der Untersuchung von
Campa - Goldberg (2002) vor. FUr das gesamte Ladndersample finden diese Autoren eine
durchschnittliche Uberwélzung von -0,8, das l&ndersperzifische Ergebnis fur Osterreich ist hin-
gegen nicht signifikant. Anders in Campa - Minguez (2006): Dort wird fur Osterreich eine von
Null und minus Eins signifikant verschiedene Uberwdlzung in der Hohe von etwa -0,5 festge-
stellt (gesamtes Landerpanel: -0,8). Dies betrifft aber nur die Zeitspanne seit der Euro-EinfGh-
rung und die Importe von auBerhalb des Euro-Raums.

4. Nicht-monetdre Faktoren der Terms-of-Trade

Im Folgenden werden die Wechselwirkungen der ToT mit den Faktoren Kapitalakkumulation,
GuUtervielfalt, GUterqualitadt und GuUtersortiment diskutiert.

4.1 Das Gitersortiment

Raul Prebisch (1950) und Hans Singer (1950) zogen die Annahme der klassischen Okonomie,
dass aufgrund der zunehmenden Bodenknappheit die AuBenhandelspreise von PrimargUtern
mit der Zeit tendenziell steigen wirden, als Erste in Zweifel. Bezeichnend fUr die von innen an-
gestoBene ToT-Forschung war, dass das Gegensatzpaar "PrimérgUter — IndustriegUter” oft sy-
nonym zu "Schwellenldnder — Industriel&nder" diskutiert wurde und damit sowohl sektor- bzw.
produktspezifische als auch I&nderspezifische Aspekie umfasste. Wichtige Faktoren, die for
eine von Prebisch und Singer postulierte sékulare ToT-Verschlechterung von PrimérgUtern (und
umgekehrt fUr eine sdkulare ToT-Verbesserung von Industriegutern) sprechen und die bis
heute relevant sind (Kaplinsky, 2006), werden im Folgenden zu zwei Kategorien zusammen-
gefasst.

i.  Die Nachfrageelastizitét:

Zu unterscheiden ist zwischen der Preis- und der EinkommenselastizitGt der Nachfrage; in
Zusammenhang mit den hier betrachteten GUtergruppen sind die beiden Mechanismen
aber eng miteinander verknUpft. GemdaB der Einkommenselastizitét steigt mit zunehmen-
dem Einkommen die Nachfrage nach héherwertigen Gutern stérker als die Nachfrage
nach PrimdrgUtern ("Engelsches Gesetz', Nicholson, 2005, S. 141). Die Einkommenselastizi-
tat der Nachfrage nach IndustriegUtern (PrimdargUtern) ist also durchschnittlich groBer
(kleiner) als Eins. Mit steigendem Wohlstand (eines Haushalts bzw. einer Nation) erhdéht
sich der relative Anteil von "LuxusgUtern" bzw. IndustriegUtern am gesamten Konsum,
wdhrend der relative Anteil von Grunderzeugnissen wie Lebensmittel oder Rohstoffen
sinkt. Dieser Mechanismus erzeugt einen steigenden (sinkenden) Preisdruck auf Industrie-
gUter (PrimargUter) und daher einen Aufwartsdruck (Abwartsdruck) auf die ToT des jewei-
ligen Exportlandes.
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Der enge Zusammenhang zur PreiselastizitGt der Nachfrage ergibt sich insofern, als dass
die Nachfrage nach Primargutern "starrer” ist, also weniger elastisch auf Preisinderungen
reagiert. Primé&rguter und Rohstoffe decken nicht nur wichtige BedUrfnisse des tdglichen
Lebens, sondern dienen auch als Vorprodukte fUr hoherwertige GuUter. Auf EinzelgUter-
ebene kann die Nachfrage nach Grunderzeugnissen wie etwa Lebensmitteln durchaus
preiselastisch reagieren: Wenn Reis teurer wird, kann er in Mdarkten mit ausreichendem
Angebot etwa durch Weizenprodukte ersetzt werden. Es gibt also Substitute innerhalb
der Gruppe der Primarguter selbst, schwerlich lassen sich aber Primarguter als Gruppe
durch IndustriegUter ersetzen.

i. Die Angebotselastizitat:

Mit zunehmender Qualitat der Erzeugnisse werden die Produktionsfaktoren spezifischer
und daher weniger austauschbar, die PreiselastizitGt des Angebots sinkt. Die Gewinnung
von Rohstoffen und die Herstellung von Primdrgutern bendtigen einen hohen Input an
gering qualifizierter Arbeitskraft. Ein wichtiger Aspekt der frihen ToT-Forschung war das
Uberangebot an Arbeitskraften in Schwellenldndemn, das im Gegensatz zu der relativen
Knappheit des Faktors Arbeit in den Industrieldndern und den starken Gewerkschaften
dort stand. Qualitatsverbesserungen wirden in Schwellenldndern eher die Preise senken,
in Industriel@dndern eher die Lohne erhdhen. Hier wie dort steigt dadurch zwar die reale
Kaufkraft, die AuBenhandelspreise verschieben sich aber zugunsten der Industriel&nder.

Ein weiterer Aspekt in Bezug auf die Angebotselastizitat ist, dass die Kosten des Marktein-
tritts bei der Herstellung von IndustriegUtern aufgrund der erforderlichen technisch kom-
plexeren Kapitalausstattung steigen. Dies wirde den Wettbewerb tendenziell reduzieren,
das Angebot verknappen und die Preise heben. Dieser Mechanismus dUrfte aber wohl
im Hinblick auf den gestiegenen globalen Wettbewerb im Hochtechnologiebereich in
den Hintergrund gerUckt sein (Tilton, 2013).

Die Prebisch-Singer-These wurde vielfach belegt (Singer, 1998); empirische Befunde fokussie-
ren meist auf langfristige Trends von Rohstoffpreisen (Arezki et al., 2014, Yamada - Yoon,
2014).

Die Preis-Mengen-Diagramme in Abbildung 4 zeigen statische (kurzfristige) Beziehungen von
GuUterangebot und GuUternachfrage. Der dynamische (langfristige) Aspekt wird durch
gleichmdaBige Rechtsverschiebung der Kurven eingefUhrt. Im so simulierten Akkumulationspro-
zess steigen die angebotenen und nachgefragten Mengen gleichmaBig, sodass die Preise
langfristig unverdndert bleiben (die langfristige Angebotskurve verlduft horizontals). Eine
Unterscheidung der Guter nach verschiedenen Nachfrage- und AngebotselastizitGten zeigt,
dass der Akkumulationsprozess unterschiedliche Mengen- und Preisreaktionen hervorruft.

5) Die Analyse ist auch auf langfristig steigende oder sinkende Angebotsfunktionen anwendbar, mit den qualitativ
gleichen Ergebnissen.
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Abbildung 4: Beziehungen von GUterangebot und -nachfrage unter dem Gesichtspunkt
verschiedener ElastizitGten

a) Preiselastizit&t der Nachfrage b) Preiselastizittt des Angebots
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i.  Um die Effekte verschiedener PreiselastizitGten der Nachfrage zu analysieren, wird von ei-
ner synchronen Ausweitung der Nachfrage nach beiden Gutergruppen ausgegangen;
von etwaigen Pr&ferenzdnderungen im Zuge des Wachstumsprozesses wird also abgese-
hen. Je preiselastischer die Nachfrage nach bestimmten GUtern ist, desto flacher ist de-
ren Nachfragefunktion. Eine Angebotsausweitung wirkt sich daher unterschiedlich aus:
Sektoren mit verhdaltnismd@Big steiler Nachfragefunktion (geringe PreiselastizitGt der Nach-
frage, Primdrguter, Ding) reagieren starker mit Preis- als mit Mengenanpassungen. Umge-
kehrt dominiert in Bereichen mit verhdlinismdaBig flacher Nachfragefunktion (hdhere
PreiselastizitGt der Nachfrage, IndustriegUter, Deia) die Mengenausweitung. Die Preise die-
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ser GUter werden in Relation zu den GUtern mit weniger preiselastischer Nachfrage teu-
rer, auch ihr Anteil am Gesamtwarenkorb nimmt zu.

Anders als bei PreiselastizitGten der Nachfrage fuhren die Unterschiede in Bezug auf die
EinkommenselastizitGt der Nachfrage dazu, dass sich die Zusammensetzung der Nach-
frage mit zunehmendem Wohlstand (Einkommen) &ndert. Im Angebots-Nachfrage-Dia-
gramm ist das AusmaB der Rechtsverschiebung also unterschiedlich: Die Nachfragefunk-
tion von GuUtern mit hoher (Dn) bzw. geringer (Dc) Einkommenselastizitat verschiebt sich
starker bzw. weniger stark nach rechts. Sie werden mit zunehmendem Wohlstand in
Uberproportional (unterproportional) steigendem AusmaB nachgefragt, sodass ihr relafi-
ver Preis steigt (sinkt).

i. Bei der Analyse unterschiedlicher AngebotselastizitGten wird von etwaigen Technologie-
anderungen im Zuge des Wachstumsprozess abgesehen, d. h. die Angebotsfunkfionen
beider GUtergruppen verschieben sich gleichmdaBig nach rechts. Kommt es nun zu einer
Ausweitung der Gesaminachfrage, reagieren Bereiche mit verhaltnismdaBig steiler Ange-
botsfunktion (geringe Angebotselastizitat, IndustriegUter, Sine) st@rker mit Preiserhdhungen
als mit Mengenausweitungen. Umgekehrt werden in Sektoren mit verhaltnismdasig flacher
Angebotsfunktion (hohe Angeboftselastizitdt, PrimérgUter, Seia) die angebotenen Mengen
verstarkt ausgeweitet. Die Preise dieser GUter nehmen daher in Relation zu Gitern mit
weniger preiselastischem Angebot ab.

Anders als die Mengeneffekte sind die Preiseffekte von Wirtschaftswachstum auf unterschied-
liche Gutersortimente demnach eindeutig: Die Preise von stdrker nachfrageelastischen und
weniger angebotselastischen (d. h. komplexeren) GUtern nehmen im Akkumulationsprozess
mehr zu als die Preise von weniger nachfrageelastischen und stdrker angebotselastischen
(d. h. weniger komplexen) GUtern.

4.2 Kapitalakkumulation, Imitation und Innovation als Wachstumsfaktoren

Bislang wurde ein einheitlicher Akkumulationsprozess als Grundlage fUr die Kategorisierung
von GUtern und der dementsprechenden Unterschiede hinsichtlich der Preisentwicklung be-
trachtet: Kontinuierliches Wachstum und zunehmender Wohlstand fihren demnach dazu,
dass die Preise in Sektoren, die von hoherer Nachfrageelastizitét und geringerer Angebofts-
elastizitdt gepragt sind, tfendenziell stGrker zunehmen. Dies begUnstigt IndustriegUter gegen-
Uber PrimargUtern und die ToT von Industrieldndern gegentber den ToT von Schwellenldn-
dern.

Der Akkumulationsprozess ist aber nicht einheitlich, sondern in rGumlicher und zeitlicher Di-
mension hochst heterogen, da er von mehreren, abwechselnd starken Faktoren bestimmt
wird. Vom langerfristigen Wachstumspfad eines Landes kann also nicht automatisch auf die
Entwicklung der ToT geschlossen werden, da es auf die spezifischen Wachstumsfaktoren und
deren unterschiedliche Effekte ankommt. Kumar — Russell (2002) kategorisieren die Triebkrafte
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des Pro-Kopf-Wachstums in drei Gruppen, die fir den Untersuchungsgegenstand dieser Stu-
die als zweckmd@Big erscheinen:

a) (Originérer) technischer Fortschritt (Innovation),
b) (Kapital-)Akkumulation,

c) Technologisches Catching-up (Imitation).

4.2.1 Innovation

Produkfinnovation verbessert definitionsgemdadB die Guterqualitdt. Mit Blick auf den AuBen-
handel andert sich dadurch die Zusammensetzung des Exportwarenkorbs, der Anteil an
tfechnisch héherwertigen Gutern steigt. Die Nachfragefunktion nach Exporten des betreffen-
den Landes verschiebt sich aufgrund der hbheren Einkommenselastizitdt der Nachfrage nach
rechts. Mit der Qualitét steigen tendenziell auch die Preise der exportierten GUter und somit —
bei unverdndertem Importwarenkorb - die ToT.

4.2.2 Akkumulation

Wohlfahrtsgewinne, die durch stdrkere Kapitalakkumulation in Relation zu anderen L&ndern
erzielt werden, resultieren typischerweise aus bedingter Konvergenz. Im Rahmen der Wachs-
tumsmodelle von Solow (1956) und Swan (1956) entstehen unterschiedliche Investitionsdyna-
miken einerseits aufgrund unterschiedlicher Sparneigungen (die wiederum auf institutionelle
Unterschiede, z. B. das AusmaB an wohlfahrtsstaatlicher Vorsorge, zurickzufGhren sind). An-
dererseits erzielen Investitionen in Ladndern mit geringerer (héherer) Kapitalausstattung kon-
vergenzbedingt fendenziell hdhere (geringere) Grenzertrdge, weshalb sie dort (vorUberge-
hend, in Relation zur Vergleichsldndergruppe) hdher (geringer) sind. Héheres (geringeres)
Wachstum geht mit einem héheren (weniger hohen) Angebot an Exporten und einer hdhe-
ren (weniger hohen) Nachfrage nach Importen einher. Entfgegen dem Aspekt der verdnder-
ten Exportnachfrage im Fall von Innovation wird hier also dem Aspekt der angebotsseitigen
Exportver&dnderung Rechnung getfragen: Solcherart induzierte Wohlfahrtsgewinne verschie-
ben nicht die Nachfragefunktion, sondern die Angebotsfunktion der Exporte nach rechts, so-
dass die Preise sinken. Uberdurchschnittliche (unterdurchschnittiche) Kapitalakkumulation
dampft (hebt) die ToT.

4.2.3 Imitation

Wdhrend sich Produktinnovation also tendenziell positiv, Kapitalakkumulation tendenziell ne-
gativ auf die ToT auswirkt, sind die Effekte von technologischer Nachahmung (Imitation) ge-
mischt: Anders als origin@re Produktinnovation Iasst die Imitation bestehender Technologien
die globale Produkfionsmdglichkeitsgrenze unverdndert, erweitert sie aber IGnderspezifisch,
und tragt somit zu einer hdheren GUterqualitét des betfreffenden Exportlandes bei. Da es sich
um eine Variation bestehender GUterarten handelt, spielt auch der angebotsseitige Wir-
kungsmechanismus eine Rolle und mit ihm ein potentiell dodmpfender ToT-Effekt. Insgesamt
erhéht Imitation die GUtervielfalt, hat aber keinen klaren Preiseffekt.
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Ferner erscheint eine Abgrenzung des Begriffs der Produkt- von dem der Prozessinnovation
sinnvoll. Da Prozessinnovation (definitionsgemdadB) dazu fUhrt, dass eine héhere Menge dessel-
ben Guts angeboten werden kann (dass also die Grenzkosten der Produktion sinken), gehen
damit tendenziell ddmpfende ToT-Effekte einher (Corsetti — Martin —Pesenti, 2007).

4.3 Kapitalakkumulation, Gutervielfalt und Guterqualitat als Faktoren der ToT

Hummels — Klenow (2005) unterscheiden drei Formen der Exportexpansion durch Wirtschafts-
wachstum (infensiv, extensiv, qualitativ), die im Folgenden in Verbindungen zu den drei disku-
tierten Wachstumsfaktoren gebracht werden.

4.3.1 Intensives Wachstum — Abnehmende ToT (Akkumulation)

"Exportwachstum am intensiven Rand" geht zurick auf Armingtfon (1969) und meint eine Zu-
nahme des Exportvolumens bei gleich bleibender Zusammensetzung des Exportwarenkorbes.
Uberdurchschnittliches (Unterdurchschnittliches) Wirtschaftswachstum fOhrt dann dazu, dass
ein Land einen Exportangebotsiberhang (Exportnachfragelberhang) aufweist. Dadurch
bewegt es sich auf der Exportnachfragekurve nach rechts unten (links oben), die ToT nehmen
ab (zu). Dieser Mechanismus korrespondiert mit einem aufholbedingten Akkumulationspro-
zess. Acemoglu — Ventura (2002) ersetzen damit die Annahme abnehmender Grenzertrige
fUr die Erklarung der stationdren globalen Einkommensverteilung — warum also arme Lander
relativ.arm und reiche Lander relativ reich bleiben - bei gleichzeitig endogenem Weltwirt-
schaftswachstum. Die ToT Uben in deren Modell also jene konvergente Kraft aus, die im fradi-
tionellen Solow-Swan-Modell (1956) durch abnehmende Grenzertrdge erzeugt wird. Diese ist
umso starker, je intensiver der AuBenhandel und je héher der Spezialisierungsgrad im AuBen-
handel. Zwar liegt der Fokus von Acemoglus und Venturas Analyse auf dem negativen Zu-
sammenhang zwischen Wachstum und ToT. Um diesen aber in ihrer empirischen Analyse zu
finden, mUssen sie zuerst die positive Korrelation zwischen den beiden GréBen, die durch den
Einfluss dritter Faktoren erzeugt wird, herausfiltern. Diese Faktoren bezeichnen sie als "demand
shifter", sie verschieben also die Exportnachfragekurve zugunsten des Exportlandes. Die bei-
den Gruppen, zu denen die Faktoren, die zu einer positiven Korrelation zwischen Wachstum
und ToT fUhren, zusammengefasst werden kd&nnen, bezeichnen Hummels — Klenow (2005)
bereits im Titel inrer Arbeit als "Vielfalt" und "Qualitat".

4.3.2 Extensives Wachstum —Horizontale Differenzierung, Gutervielfalt — Stabile ToT
(Imitation)

Ein Faktor, der der Tendenz abnehmender ToT entgegenwirkt, ist zunehmende Gutervielfalt.
Aus Modellen monopolistischer Konkurrenz (z. B. Heloman - Krugman, 1985) ergibt sich, dass
die Vielfalt an produzierten GuUtern mit der GroBe einer Volkswirtschaft zunimmt, da die Pro-
duktion einer Sorte Fixkosten verursacht. Aufgrund der Annahme positiver Skaleneffekte wird
unterstellt, dass eine Sorte in einem Land hergestellt und in andere Lander exportiert wird. Im
Unterschied zu intensivem Wachstum steigt die Zahl der Sorten, nicht die Mengen der einzel-
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nen Sorten. Diese horizontale Produktdifferenzierung wirkt abnehmenden Preisen entgegen,
eine ToT-Verdnderung (sowohl fallend als auch steigend) wirde allenfalls Gber eine verdn-
derte Zusammensetzung des Warenkorbes entstehen. Empirische Belege fUr dieses "Krugman-
Modell" des AuBenhandels findet etwa Gagnon (2004). Hummels — Klenow (2005) zeigen,
dass der GroBteil der durch Wirtschaftswachstum bedingten AuBenhandelsexpansion (rund
60%) durch steigende Gutervielfalt generiert wird.

4.3.3 Qualitatives Wachstum - Vertikale Differenzierung — Steigende ToT
(Innovation)

Die Erhéhung der Gutervielfalt wird angebotsseitig erklart, ndmlich durch Fixkosten und posi-
five Skalenertrdge in der Erzeugung von Waren und die daraus resultierende monopolistische
Konkurrenz unter den Herstellern. Verdnderungen in der GUterqualitat sind hingegen nach-
frageseitig zu erkl@ren: Mit steigendem Einkommen nimmt die Nachfrage nach hdéherwerti-
gen Gutern stérker zu als die Nachfrage nach qualitativ weniger gehaltvollen GUtern (siehe
dazu Einkommenselastizitt der Nachfrage weiter oben). Komparative Produktionsvorteile
fUhren zu einer Konzentration der Herstellung héherwertiger (geringerwertiger) Guter in rei-
cheren (Grmeren) Landern ("home market effect"), die Nachfrage nach geringerwertigen
(héherwertigen) Gutern in reicheren (Grmeren) Landern wird Uber AuBenhandel befriedigt; es
kommt zu vertikaler Produktdifferenzierung. Uber diesen Mechanismus exportieren reichere
(Grmere) Laonder hdherwertige (geringerwertige) Guter in &drmere (reichere) Lander, da sie in
deren Herstellung einen komparativen Vorteil besitzen (Fajgelbaum — Grossmann —Helpman,
2011, Durkin —Krygier, 2000, Flam —Helpman, 1987).

Wdahrend akkumulationsbedingtes intensives Wachstum die Position auf der Exportnachfrage-
kurve @ndert (indem sich die Position der Angebotskurve verschiebt), dndern Innovation und
technologische Nachahmung als "demand shifter" die Position der Exporthachfragekurve
selbst. Die simple Darstellung im Angebots-Nachfrage-Diagramm zeigt, dass ein positiver
"demand shift" bei einer geneigten Angebotskurve sowohl zu Preis- als auch zu Mengenstei-
gerungen fuhrt; die Erhéhung der GUtervielfalt (horizontale Produktdifferenzierung) und die
Steigerung der GuUterqualitat (vertikale Produktdifferenzierung) sind simultane Prozesse, auch
Imitation und Innovation treten in einem komplexen technologischen System wechselseitig
auf. In Anlehnung an Debaere - Lee (2003) werden daher die Faktoren, die der akkumulati-
onsbedingten Abnahme der ToT entgegenwirken, im Folgenden unter dem Begriff "Quali-
tat/Vielfalt" (QV) zusammengefasst.

5. Ergebnisse fir Osterreich

Die in den vorigen Kapiteln diskutierten Zusammenhd&nge der ToT mit anderen moneté&ren
und nicht-monetdren GréBen und ihre Bedeutung im Wachstumsprozess werden in diesem
Kapitel for Osterreich quantifiziert. Durch die Verwendung eines hohen Aggregationsniveaus
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fokussiert die Schatzung, die sich Uber einen Zeitraum von 52 Jahren (1961 bis 2012) erstreckt,
auf die interessierenden makrodkonomischen Zusammenhdnge.

5.1 Indikatoren

Als Indikatoren der monetéren Einflussfaktoren werden der globale Rohdlpreisé (in Euro) und
der nominell-effektive Wechselkurs verwendet. Das von Prebisch und Singer inspirierte Postulat
einer langfristigen ToT-Verbesserung von Industrieléndern wird durch einen Trendterm erfasst.
Als Indikator fUr den (negativen) Akkumulationseffekt wird die Handelsbilanzquote verwen-
det, als Indikator fUr die (stabilisierenden bzw. positiven) Vielfalts- und Qualitétseffekte der An-
teil der heimischen Exporte am Weltmarkt.

Wdahrend der Konnex der monetdren Faktoren zu den in der empirischen Analyse verwende-
ten Indikatoren klar ist, ebenso wie die Verwendung eines "umgekehrten Prebisch-Singer-
Trends", bedUrfen die fUr die nicht-monetdren Faktoren verwendeten Indikatoren, die Han-
delsbilanzquote und der Weltmarktanteil heimischer Exporte, einer ndheren ErlGuterung.
Beide GréBen werden in der Literatur als Indikatoren fur Qualitatsunterschiede verwendet; die
Handelsbilanz etwa von Hallak — Schott (2011, S. 418): "Among countries with identical export
prices, the country with the higher trade balance is revealed to possess higher product qual-
ity." Aiginger (1997, S. 575f) formuliert analog fUr gegebene Mengen (statt gegebener Preise):
"If a country is a net exporter in quantities, despite the fact that it has higher unit values, then
it must be due to quality differences." Uber Marktanteile heiBt es in Khandelwal (2010, S. 1451,
zitiert in Feensfra - Romalis, 2014, S. 478): "Conditional on price, imports with higher market
shares are assigned higher quality." Bei gegebenen Preisen sind héhere Weltmarktanteile und
hohere Handelsbilanzsalden also Ausdruck héherer Exportguterqualitdt ("demand shifters”).
Dieser gemeinsame zugrundeliegende Faktor zeigt sich in der hohen positiven Korrelation zwi-
schen den beiden GréBen (0,64; Abbildung 5), zusammen mit der hohen positiven Korrelation
zwischen Weltmarktanteil und ToT (0,74; links unten in Abbildung 5). Die Korrelation zwischen
Handelsbilanzquote und ToT (0,44; rechts unten in Abbildung 5) ist hingegen deutlich schwa-
cher ausgepragt. Dies I&sst vermuten, dass es neben dem qualitétsinduzierten positiven ToT-
Effekt eine weitere Kraft gibt, die negativ auf die Wechselwirkung zwischen Handelsbilanz und
ToT wirkt.

6) Welt-Rohdlpreis laut British Petrol, seit 1861.
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Abbildung 5: Anteil der &sterreichischen Exporfe am Weltmarkt, Handelsbilanz und Terms-of-
Trade 1961-2012
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Q: Europdische Kommission, Stafistik Austria, WIFO-Berechnungen.

Ein negativer Zusammenhang zwischen ToT (Preis) und Handelsbilanz (Menge) wdare bei einer
normal (d. h. nach rechts unten) geneigten Nachfragekurve sogar zu erwarten (Positions-
wechsel auf der Nachfragekurve, "movements along the demand curve", Hallak — Schott,
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2011, S. 434): Zum Einen d@mpfen hohere Preise die Exportnachfrage (der Handelsbilanzsaldo
geht zurGck), andererseits dédmpft ein gestiegenes ExportgUterangebot (ein héherer Han-
delsbilanzsaldo) die Preise. Dieser zweite Aspekt kann im Rahmen der intertemporalen Theorie
der Leistungsbilanz (bzw. der Handelsbilanz)?) erklart werden. Mit Blick auf die Handelsbilanz
sind demnach neben positiven Qualitatseffekten auch dampfende Akkumulationseffekte zu
berucksichtigen.

Um die Handelsbilanz (und somit die ToT) in Bezug zum Akkumulationsprozess einer Volkswirt-
schaft zu setzen, wird die intertemporale Interpretation der Leistungsbilanz mit der (beding-
ten) Konvergenztheorie des Wirtschaftswachstums verknUpft (vgl. Cerrato et al., 2014): Eine in
Relation zu Vergleichsldndern unterdurchschnittliche (Gberdurchschnittliche) Kapitalausstat-
tung fUhrt demnach zu hdéheren (geringen) Investitionen und Wachstum. Traditionellerweise
wird diese bedingte Konvergenz (d. h. fir Ldnder mit &hnlichen institutionellen Rahmenbe-
dingungen, Sparverhalten usw.) mit abnehmenden Grenzertrdgen des Kapitals begrindet.
Wie oben bereits erldutert, ist diese (empirisch nicht beobachtbare) Annahme aber nicht
notwendig, wenn der Effekt abnehmender ToT berlcksichtigt wird (Acemoglu - Ventura,
2002). Hohere (geringere) Investitionen senken (erhohen) wiederum die Handelsbilanzquote.
Ventura (2003) und Kraay — Ventura (2003) erweitern die traditionelle intertemporale Theorie
der Leistungsbilanz von Obstfeld — Rogoff (1995) um Portfolio-Aspekte, und kénnen damit
plausibilisieren, dass der negative Zusammenhang empirisch lediglich fur die Lander Uber die
Zeit, nicht aber im Querschnitt der Ldnder zu beobachten ist. Gleichzeitig kommt ihre Theorie
ohne abnehmende Grenzertrédge aus, unterstellt Investitionsrisiko (etwa wegen Irreversibilitat
von Realinvestitionen) und Anpassungskosten des Kapitalstocks. Den hohen empirischen Ge-
halt des Konvergenz- bzw. Akkumulationseffekts auf die Leistungsbilanz belegten jongst
Cerrato et al. (2014). In Anhang 4 werden die nun diskutierten Zusammenh&nge modellhaft
formalisiert.

5.2 Okonometrische Analyse

5.2.1 Langfristige Determinanten der ToT

Im Folgenden wird die ToT-Entwicklung durch die oben diskutierten vier Variablen und einen
Trendterm erklart. Ausgangspunkt ist ein vektor-autoregressives Zeitreinenmodell (VAR); d. h.
ein Modell, in dem alle Variablen zueinander in Bezug gesetzt und a priori als endogen be-
handelt werden. Auf Basis eines VAR mit 2 Lags (Werte zu 1, -1 und t-2) wird unter den sechs
Variablens), die alle nicht-stationdre Entwicklungen Uber die Zeit aufweisen, eine langfristige

7) Die Quote der Dienstleistungsbilanz als zweite relevante Determinante der Leistungsbilanz schwankt um einen zeit-
invarianten Mittelwert; nicht-stationdre intertemporale Leistungsbilanzeffekte sind fUr die &sterreichische Volkswirt-
schaft daher Uber die Handelsbilanz zu erkldren (vgl. Ederer —Schiman, 2013).

8) Exportdeflator (PX), Importdeflator (PM), Rohdlpreis (OIL), nominell-effektiver Wechselkurs (WK), Handelsbilanz-
quote (HBQ) und Weltmarktanteil der Exporte (XS).

WIFO



- 21 -

Beziehung gefunden. Dieser Kointegrationsvektor wird am Exportdeflator ausgerichtet ("nor-
malisiert", d. h. der Koeffizient von PX ist 1). Der Punkischdtzer fir den Koeffizienten des
Importdeflators PM betrdgt dann —1,05 und kann ohne Gultigkeitsverlust auf —1 gesetzt wer-
den, sodass eine Interpretation des Vektors als Kointegrationsvektor der ToT moglich ist:

logToT, = logi—f/[tt = logPX; — logPM, = 0,68
+ 0,0076 -t [ToT 40,67% bis +0,84% pro Jahr]
— 0,036 -1logOIL, [OIL +10% — ToT F0,3% bis 0,4%)]
— 0,27 - logWK, [ERPT: 34% bis 38%]
+ 25,1-XS; [XS +0,05 %-Punkte - ToT +1,1% bis +1,4%]
— 0,88 - HBQ, [HBQ +1 %-Punkte — ToT F0,7% bis ¥1,0%]
+ resror:

Diese Gleichung beschreibt die langfristigen Wechselwirkungen zwischen den beobachteten
GroBen. Zwar lasst sich daraus noch keine Kausalwirkung ableiten, weiter unten wird aber ge-
zeigt, dass OIL, WK und XS stark exogene Variablen sind, die die ToT (sowie teilweise HBQ)
kausal beeinflussen. Die folgende Interpretation nimmt bereits Anleine an dieser Erkenntnis.

5.2.1.1 Ein Prebisch-Singer-Trend

Die Konstante von 0,68 ist ein reiner Skalierungsparameter ohne inhaltliche Bedeutung. Der
Trendkoeffizient von 0,0076 wird als "umgekehrter Prebisch-Singer-Trend" interpretiert: Oster-
reich weist als Industrieland ein Sortiment komplexer Guter auf, dessen Preise wegen der ge-
ringeren Angebotselastizitdt und der héheren Nachfrageelastizitdt im Zeitverlauf starker zu-
nehmen als die Importpreise. Wird der in der Gleichung nicht ausgewiesene Standardfehler
des Koeffizienten berUcksichtigt, betragt die damit verbundene konfinuierliche ToT-Verbes-
serung durchschnittlich 0,67% bis 0,84% pro Jahr. Das Ergebnis steht somit in Einklang mit dem
von Singer (1998, S. 19) genannten AusmalB von rund 1% pro Jahr fUr den spiegelbildlichen
langfristigen Abwadartstrend der ToT von Rohstoffexporteuren.

5.2.1.2 Der Roholpreiseffekt

Der Rohdlpreis (OIL) korreliert, wie eingangs vermutet, negativ mit den ToT. Eine Erhdhung
(Verringerung) des Rohdlpreises um 10% verschlechtert (verbessert) die ToT um durchschnitt-
lich 0,3% bis 0,4% permanent. Das zeigt, dass die Preiselastizitdt der Auslandsnachfrage nach
heimischen Exporten hdher ist als die PreiselastizitGt der Rohdlnachfrage heimischer Produzen-
ten. Bereits die von Ederer — Schiman (2013) diagnostizierte stark ausgeprégte negative Kor-
relation zwischen der Roh- und Brennstoffbilanz und dem Rohdlpreis deutete darauf hin, dass
die Preiselastizitdt der heimischen Rohdlnachfrage sehr gering ist und dass Rohdl als Produkti-
onsfaktor in den bestehenden Produktionsprozessen kaum durch andere Rohstoffe oder al-
ternative Energieformen ersetzt werden kann.
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5.2.1.3 Der Wechselkurseffekt

Auch der nominell-effektive Wechselkurs (WK) wirkt sich negativ auf die ToT aus. Das Ausmal3
der Wechselkursiberwdlzung wird in der Literatur entweder Uber Importpreise ("ERPT-Studien”)
oder Uber Exportpreise ("PTM-Studien”) geschdatzt. Die Verwendung des heimischen Verbrau-
cherpreisindex als Kontrollvariable in Anlehnung an PTM-Studien (Goldberg - Knefter, 1997,
S. 1253) ware redundant (der Koeffizient ist nicht signifikant verschieden von Null). Dies liegt
vermutlich daran, dass der heimische Kostendruck, der ja durch die Einbeziehung eines hei-
mischen Preisindex kontrolliert werden wuirde, bereits hinreichend Uber die Wechselkursent-
wicklung kontrolliert wird: Durch den wirtschaftspolitischen Rahmen der Hartwédhrungspolitik
war der AuBenwert der Wahrung eng mit der Entwicklung der Lohn- und Produkfionskosten
verbunden, eine gemdaBigte Lohnpolitik war notwendig zur Erreichung des Wechselkursziels.
Der Verzicht auf eine explizite Konfrollvariable scheint daher nicht nur empirisch, sondern
auch theoretisch haltbar.

Den Standardfehler berUcksichtigend steigen (sinken) die ToT um durchschnittlich 0,2% bis
0,3%, wenn die heimische Wahrung um 1% abwertet (aufwertet). Es wurde bereits gezeigt,
dass die WechselkursUberwdalzung auf die Importpreise und die Relation zwischen Wechsel-
kurs und ToT in direkter Beziehung zueinander stehen:

ERPTpy = =5 (ERPTr,r + 1) ERPTpy € [-1;0]

GemdaB diesem Zusammenhang fGhrt eine Aufwertung (Abwertung) des nominell-effektiven
Wechselkurses zu einer Reduktion (Erhdhung) der heimischen Importpreise um 34% bis 38%; es
wird somit gut ein Drittel der Wechselkursdnderung auf die Importpreise Uberwdlzt. Die Uber-
wdalzung ist somit relativ schwach ausgepragt, es Uberwiegt Local Currency Pricing gegen-
Uber Producer Currency Pricing. Die heimischen Exporteure sind auf den Zielmérkten zum
Uberwiegenden Teil Preisnehmer. Dies erfordert von ihnen umgekehrt eine solide Finanzie-
rungssituation, da ein GroBteil der Wahrungsschwankungen durch Variation der Gewinnmar-
gen ausgeglichen wird, anstatt sie auf die Verkaufspreise zu Uberwdlzen. Vor diesem Hinter-
grund ist es auch zu verstehen, dass in Zusammenhang mit dem historischen Aufwertungs-
tfrend des Schilling von Mitte der 1970er- bis Mitte der 1990er-Jahre von einer "Produkfivitats-
peitsche" fUr die heimischen Unternehmen die Rede ist (Breuss, 1992): Bei schwacher Wech-
selkursUberwdlzung profitieren Exporteure eher von einer Wahrungsabwertung, wahrend eine
Starkung der Wdhrung sie eher belastet (siehe dazu die theoretischen AusfGhrungen weiter
oben). Bei kontinuierlicher Aufwertung kénnen sie daher nur durch standige Uberdurch-
schnittliche ProduktivitGtssteigerungen auf den Zielmdarkten reUssieren. Die WechselkursUber-
wdlzung in Osterreich dirfte am unteren Rand der Bandbreite fir Industrielénder liegen, hé-
her als in den USA und d&hnlich wie in der Schweiz. Das Resultat steht im Einklang mit den Er-
gebnissen von Campa — Minguez (2006), die fur Osterreich die geringste Wechselkursiber-
wdlzung unter den Euro-Landern diagnostizieren (46% seit 1995 fUr Importe von auBerhalb des
Euro-Raums) und die Hypothese vollsténdiger Uberwélzung ebenfalls verwerfen.
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5.2.1.4 Akkumulations- und Innovationseffekte

Wie oben modellhaft gezeigt, erfasst der Weltmarktanteil der Exporte in diesem dkonometri-
schen Setting Qualitatseffekte auf die ToT. Der hohe Koeffizient ergibt sich aus der verhdltnis-
maBig geringen Variation von XS, da Osterreichs Anteil an der Weltwirtschaft gréBenbedingt
sehr gering ist. Um die Effekte mit jenen auf HBQ vergleichbarer zu machen, werden Verdn-
derungen von je rund einer halben Standardabweichung miteinander verglichen
(sdx3®t 2012 = 0,1%, sdjpy 2" = 2%). Verbesserungen (RUckstdnde) in Bezug auf die Giter-
qualitat, durch die der Anteil der heimischen Exporte am Weltmarkt um 0,05 Prozentpunkte
steigt (sinkt), heben (senken) die ToT langfristig um durchschnittlich 1,1% bis 1,4%. Steigt (sinkt)
die Handelsbilanzquote um 1 Prozentpunkt bei unverdnderten Weltmarktanteilen, nehmen
die ToT um durchschnittlich 0,7% bis 1,0% ab (zu).

5.2.2 Anpassungs- und kontemporare Effekte der ToT

5.2.2.1 Vom VAR zum VEC

Auf Basis des VAR wurde im vorigen Kapitel ein Kointegrationsvektor identifiziert, der die lang-
fristigen Wechselwirkungen zwischen den beobachteten GréBen abbildet. Dabei wurden die
ToT als abh&ngige Variable interpretiert, die von den anderen GréBen kausal beeinflusst wird.
Im Folgenden wird diese Interpretation validiert und es werden weitere Details zu den Wech-
selwirkungen der beobachteten Variablen diskutiert. Zu diesem Zweck wird das VAR als Vek-
tor-Fehlerkorrekturmodell (Vector Error Correction Model, VEC) dargestellt: Es werden die ers-
ten Differenzen (die jahrlichen Verdnderungsraten der Variablen) gebildet und somit die
kurzfristigen Wechselwirkungen erfasst (im VAR hingegen wurden die Niveaus zueinander in
Verbindung gebracht und Uber den Kointegrationsvektor langfristige Zusammenhdnge ab-
gebildet). Zusatzlich gehen die (stationdren) Residuen des Kointegrationsvektors, resror, in die
Gleichungen ein, um eine Verbindung zwischen Kurzfrist- und Langfristbeziehungen herzu-
stellen. Durch die Differenzierung reduziert sich die Lag-Ldnge um ein Jahr und Trendterme
werden zu Konstanten. In einem n&chsten Schritt werden von Null nicht signifikant verschie-
dene Koeffizienten ausgeschieden. Betrifft dies Koeffizienten des Kointegrationsvektors, be-
deutet es, dass die Variablen schwach exogen fir die Parameter des Kointegrationsvektors
sind, dass also kontemporare Effekte nur unidirektional (von ihnen auf die verbleibenden en-
dogenen GréBen) erfolgen, verzdgerte RUckwirkungen aber méglich sind. Dies beftrifft APM,
AOIL, AWK und AXS. In den Gleichungen von AOIL, AWK und AXS sind darUber hinaus die Koef-
fizienten der verzogerten Differenzen der Ubrigen Variablen nicht signifikant verschieden von
Null. Es gibt also auch verzdgert nur unidirektionale Wirkungskandle, keine Variable beeinflusst
AOQIL, AWK oder AXS Granger-kausal. Daraus folgt, dass diese drei GroBen (nicht aber APM)
nicht nur schwach, sondern stark exogen sind; sie dienen fortan daher als unabhdngige Vari-
ablen, die selbst nicht modelliert werden. Ferner werden sie, falls signifikant, auch als kontem-
pordre Regressoren in die verbleibenden Gleichungen (fUr APX, APM und AHBQ) aufgenom-
men. Auch APM (schwach exogen) wird als kontempordarer Faktor in die APX-Gleichung auf-
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genommen; ebenso wie die reale BIP-Wachstumsrate pro Kopf in Relation zur OECD-Wachs-
tumsrate (ARELBIP) in die AHBQ-Gleichung, um den konjunkturellen Nachfrageeffekt zu erfas-
sen (vgl. Ederer — Schiman, 2013). Letztlich wird auf die Anordnung der drei modellierten Gro-
Ben innerhalb des Gleichungssystems geachtet bzw. auf die Reihenfolge der Residuen in der
Varianz-Kovarianz-Matrix, da sie mittels Choleski-Zerlegung orthogonalisiert werden und somit
eine dkonomisch interpretierbare Struktur erhalten.

AlogPM, 0 0 0 01 0 0 AlogPM,
AlogPX, | = | 0,007 | — | 0,34 +(o78 0 116 o0 AlogOIL,

g t - ) ) reSToT,t—l i i AlOgXSt
AlogHBQ, 0,003 0,14 0 0 56 —03/ \AlogRELBIP,
036 0 0 AlogPM,_, @ 0 0\ /TeSapms
+ 0 0 0 -| AlogOIL,_1 | + | ® @ 0O ]-| 7TeSarx;

0 0 -3,3 AlogXS,_4 o 0 0 TeSAHBQ

Um die Einflisse der verschiedenen Faktoren auf die jeweiligen GréBen besser sichtbar zu
machen, kann das VEC in Form von drei Einzelgleichungen dargestellt werden:

AlogPM, = 0,36 - AlogPM,_4
+ 0,1 - AlogOIL,
0,007

AlogPX;

0,34 - resror r—1
0,78 - AlogPM,
11,6 - AlogXS,
0,003

+ +

AlogHBQ;
— 0,14 -resryr 11
+ 5,6 - AlogXS, — 3,3 - AlogXS;_4
— 0,3 - AlogRELBIP,

5.2.2.2 Interpretation der Ergebnisse

Als schwach exogene Variable werden Importpreisédnderungen zum Teil in Abhdngigkeit von
inrer eigenen vergangenen Entwicklung (autoregressiv) modelliert. Als wichtiger Faktor flieBen
zudem Olpreiséinderungen ein: Eine Erhéhung (Verringerung) des Olpreises hebt (senkt) die
Importpreise um durchschnittlich 9,3% bis 11,7% des AusmaBes der Olpreisdinderung. Diese
Bandbreite liegt etwas unter dem durchschnittlichen Anteil der Roh- und Brennstoffimporte an
den Gesamtwarenimporten im Beobachtungszeitraum (15,8%), aber Uber dem durchschnitt-
lichen Anteil der reinen Rohdlimporte (3,0%). Das ist nicht nur ein weiteres Indiz fUr die starke
Uberwdlzung der Rohdlpreise und die mangelnde Substituierbarkeit von Rohél. Es zeigt auch,
dass der Olpreis die Preisentwicklung im gesamten Roh- und Brennstoffbereich stark beein-
flusst. DarUber hinaus ist der im VEC gemessene Erstrundeneffekt des Olpreises auf die Import-
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preise deutlich hdher als die langfristige Wirkung auf die ToT (3% bis 4% der Olpreisénderung).
Dies stitzt die Hypothese, dass Ol zwar ausgeprégte indirekte Effekte (Uberwdlzungen) auf
die Exportpreise hat, diese aber aufgrund unterschiedlicher PreiselastizitGten der Nachfrage
heimischer Produzenten nach Rohdl und der Exportnachfrage nach heimischen Gutern im
Ausland weniger stark sind als die Importpreiseffekte allein.

In der VEC-Darstellung wird auch ersichtlich, dass die exogenen Faktoren die ToT Uber ver-
schiedene Kandle beeinflussen: Der Olpreis wirkt sich direkt nur auf die Importpreise aus, nicht
auf die Exportpreise (dort nur indirekt Uber die ImportpreisUberwdlzung). Ein qualitatsbedingt
hoherer Marktanteil heimischer Exporte wirkt sich hingegen erwartungsgemaB positiv auf die
Exportpreise aus, nicht auf die Importpreise. Die durchschnittliche Bandbreite der Konstante in
der Gleichung der Exportverdnderungen (0,005 bis 0,009) umfasst die Bandbreite des Trend-
koeffizienten im Kointegrationsvektor und wird daher ebenfalls hinsichtlich eines "umgekehr-
ten Prebisch-Singer-Trends" interpretiert. Die direkte kontempordre Uberwdlzung der Import-
preise auf die Exportpreise erfolgt zu durchschnittlich 73% bis 84%. Der Koeffizient des Welt-
marktanteils der Exporte ist in der VEC-Exportpreisgleichung geringer als im Kointegrations-
vektor, preissteigernde Qualitatseffekte erfolgen also nicht unmittelbar, sondern erstrecken
sich Uber mehrere Jahre. Qualitétsverbesserungen, durch die der Anteil der heimischen Ex-
porte am Weltmarkt um 0,05 Prozentpunkte steigt, heben die Exportpreise im ersten Jahr um
durchschnittlich 0,42% bis 0,74%.

Wdhrend Exportpreise durchschnittlich rund ein Drittel (-0,43 bis -0,25) der Abweichungen
vom Kointegrationsvektor (resror) im Folgejahr kompensieren, ist der Anpassungsprozess der
Handelsbilanz an Abweichungen von der Langfristbeziehung tréger (-0,2 bis —0,08). Dies ist
aber auch unter dem Gesichtspunkt zu sehen, dass der im VAR identifizierte Kointegrations-
vektor in erster Linie auf die Modellierung von Langfristeffekten der ToT abzielt; auf die Han-
delsbilanz wirken langfristig noch weitere Faktoren ein (vgl. Ederer — Schiman, 2013). Die Inter-
pretation des Kointegrationsvektors ist aber sowohl aus Sicht der ToT, wie auch aus Sicht der
Handelsbilanz plausibel: Eine Wahrungsaufwertung (-abwertung) senkt (erhdéht) tendenziell
die ToT (PTM-Effekt) und den Handelsbilanzsaldo (Nachfrageeffekt), ebenso wie ein Anstieg
(eine Reduktion) des Rohdlpreises oder eine Verringerung (Erhéhung) des Weltmarktanteils
der Exporte.

Eine Erhdhung (Verringerung) der Weltmarktanteile verbessert (verschlechtert) gleichzeitig
Uber den Exporteffekt die Handelsbilanz. Im Regelfall halt dieser Effekt im Folgejahr nur in ab-
geschwdchter Form an (denn der Koeffizient der um ein Jahr verzégerten Handelsbilanz-
quote ist negativ, aber betragsmdaBig geringer als der kontempordre Effekt). Mit einer (quali-
tatsbedingten) Erhdhung (einem Ruckgang) der Weltmarkanteile steigt (sinkt) also auch der
Handelsbilanzsaldo; dessen Reaktion schlieBlich, etwa aufgrund der héheren (geringeren)
Importnachfrage in Folge des gestiegenen (gesunkenen) Nationaleinkommens, teilweise ge-
dampft wird. Diese Effekte gehen auch aus dem theoretischen Modell der Handelsbilanz und
der Markanteile, das in Anhang 4 erlGutert wird, hervor. SchlieBlich zeigt der Effekt der relati-
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ven BIP-Verdnderungen, dass eine bessere (schlechtere) Konjunktur im Inland die Handelsbi-
lanzquote vorGbergehend senkt (erhdht).

Abbildung 6: Impuls-Antwort-Funktionen von Import- und Exportpreisschocks auf die
Handelsbilanz (J-Kurve)

Jahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

————— DlogPM->DHBQ — - — - - DlogPX->DHBQ

DlogPX->DlogToT->DHBQ

Q: WIFO-Berechnungen. DHBQ ... Handelsbilanz in % des BIP, DlogPX ... Exportpreise, DIogPM ... Importpreise,
DlogToT . . . Terms of Trade (alle: Verdnderung gegen das Vorjahrin %).

Die Orthogonalisierung der Residuen mittels Choleski-Zerlegung verleiht ihnen eine &kono-
misch gehaltvolle Struktur (SVEC, Structural VEC), da die Anordnung plausibel gesetzt werden
kann: Importpreisschocks beeinflussen kontempordér die Exportpreise und die Handelsbilanz
("Preiseffekt"). Ein Impuls der Exportpreise hat keine Auswirkung auf die Importpreise, durch
den Preiseffekt aber auf die Handelsbilanz. Origindre Impulse vonseiten der Handelsbilanz
beeinflussen im selben Jahr weder die Export- noch die Importpreise. Abbildung 6 zeigt die
Impuls-Antwort-Funktionen von Import- und Exportpreisschocks auf die Handelsbilanz, der J-
Kurven-Effekt ist hier deutlich zu erkennen: Im ersten Jahr wirkt der Preiseffekt (ToT bzw. Export-
preise und Handelsbilanzquote korrelieren positiv, Importpreise und Handelsbilanz negativ),
danach dominiert der Mengeneffekt (die Korrelationen kehren sich um). Die abgebildete J-
Kurve fUr die gesamten ToT gilt fUr Exportpreisimpulse. Die (nicht gezeigte) Antwortfunktion for
Importpreisimpulse zeigt zwar auch den J-férmigen Verlauf, allerdings in abgeschwdachter
Form, da der Effekt durch die RiGckwirkung der Importpreise auf die Exportpreise verringert
wird.

6. Technologieintensitat der Exporte im internationalen Vergleich

Die makrobkonomische Analyse in den vorigen Abschnitten hat gezeigt, dass die langfristige
Entwicklung der ToT von einer Vielzahl von Faktoren abhé&ngt. Ein Anstieg der Exporte kann
die ToT senken, wenn nur dadurch der Absatz erhéht werden kann und gleichzeitig die Im-
portnachfrage steigt. Umgekehrt erhdhen eine Zunahme der Produktvielfalt und Qualitats-
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verbesserungen die Nachfrage nach den GUtern eines Landes und verbessern damit die ToT.
Infraindustrieller Handel und Nischenbildung, Verbundvorteile, die Wettbewerbsintensitat und
Markteintrittsbarrieren sind andere produkispezifische Faktoren, die sich auf die ToT auswirken
konnen und stark von den Eigenschaften der Produkte und ihrer Mdarkte abhdngen (vgl.
Krugman, 1989, Feenstra, 1994, Schott, 2004, Sufton — Trefler, 2011). Grundsatzlich zeigen Ar-
beiten, die auf aggregierter Ebene ansetzen, dass langfristige ToT-Verbesserung mit einer rela-
fiven Verbesserung der F&E-induzierten Produktivitét positiv korrelieren (vgl. z. B. Debaere -
Lee, 2003).

Abbildung 7 stellt in Anlehnung an die Arbeit von Hausmann — Hwang - Rodrik (2007) die im-
plizite ProduktivitGt der Exportwarenkérbe (EXPY) der wichtigsten Industrieldnder inrem realen
BIP pro Kopf (zu Kaufkraftparit&ten) fir das Jahr 2012 gegenuber?). Ein Zusammenhang zwi-
schen beiden GréBen besteht sowohl im Querschnitt als auch Gber die Zeit. Wohlhabende,
hochentwickelte Volkswirtschaften exportieren hoherwertige Waren i.S. ihrer impliziten Produk-
tivitait. Osterreich (AUT) liegt hier im Spitzenfeld der Industrielédnder. Die implizite Produktivitét
des &sterreichischen Warenkorbes ist vergleichbar mit jener Deutschlands, Schwedens, der
Schweiz und Dadnemarks und liegt somit Uber dem EU-weiten Durchschnitt. Einige osteuropdi-
sche Lander wie Tschechien, Slowenien und Ungarn weisen ein relativ hochwertiges Export-
portfolio auf, wahrend das BIP pro Kopf noch verhdltnism&Big gering ist. Die Daten deuten
auch auf die Wettbewerbsschwdchen der sideuropdischen Lander hin: Die implizite Produk-
fivitGt der Exportwarenkdrbe Portugals (PRT) und Griechenlands (GRC) liegen am unteren
Ende der EU L&nder. Die Exportwarenkorbe Italiens (ITA) und Spaniens (ESP) sind zwar héher-
wertiger, liegen aber relativ weit hinter jenen der anderen Ldnder des Euro-Raums. Die impli-
zite Produktivitat des chinesischen Exportwarenkorbes liegt im Bereich der osteuropdischen
Lander, Italiens und Spaniens.

Dass die implizite ProduktivitaGt des Warenkorbes fir alle der in Abbildung 7 gezeigten Lander
auBer China und Indien unter dem Wert des BIP pro Kopf liegt, erkldren Sutton — Trefler (2011)
durch die unzureichende Abbildung von vertikaler Differenzierung'?). Sie zeigen, dass eine
groBe Anzahl von Guterklassen sowohl von Ladndern mit hohem Pro-Kopf-Einkommen, als
auch von Landern mit niedrigerem Pro-Kopf-Einkommen exportiert wird. FUr diese GUter ist der
PRODY-Index, aus dem sich der EXPY-Index zusammensetzt, nicht aussagekraftig. Damit ist
auch die zentrale wirtschaftspolitische Implikation, die Hausmann — Hwang — Rodrik (2007) aus
ihrer Konstruktion des EXPY-Index ableiten, fragwirdig. Sie empfehlen n&dmlich, dass sich L&n-
der immerfort horizontal in GUterklassen mit einem hdéheren PRODY-Index hinein differenzieren
sollen, um ihren Wohlstand langfristig zu erhbhen. Diese Empfehlung wirde auch bedeuten,

?) Die Indikatoren werden in Anhang 5 im Detail erlGutert.

10) Unter vertikaler Differenzierung werden qualitative Verbesserungen und die Differenzierung in hdherwertige
Mdarkte innerhalb bestehender Warengruppen verstanden.
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dass Wachstum primdér durch Strukturwandel hin zu technologieintensiveren Industrien getrie-
ben wird.

Sutton - Trefler (2011) stellen dieser Konzeption ein Modell gegenUber, in dem Exportunter-
schiede zwischen den Ldndern dadurch bestimmt sind, dass L&dnder mit einem niedrigen BIP
pro Kopf zundchst als Exporteure auf den untersten Stufen der Qualitatsleiter in GUterklassen
auftreten, die sowohl von L&ndern mit hohem als auch von L&ndern mit geringem BIP pro
Kopf exportiert werden. In weiterer Folge klettern sie die Qualitatsleiter empor und differen-
zieren sich erst zu einem spdateren Zeitpunkt horizontal in die Produktion von GuUterklassen hin-
ein, die ausschlieBlich von Ladndern mit hohem BIP pro Kopf erzeugt und exportiert werden.
Damit kommt Strukturwandel innerhalb bestehender Industrien durch qualitative Verbesse-
rungen mindestens eine dhnlich groBe Bedeutung zu wie Strukturwandel zwischen Industrien.
Dies enfspricht auch dem Wachstumsmodell von Young (1998), das die relativ konstanten
langfristigen BIP-Wachstumsraten in vielen OECD Landern bei gleichzeitig steigenden F&E-
Ausgaben mit Prozessen der vertikalen Differenzierung erklart.

Abbildung 7: Implizite Produktivitét der GUterexporte im internationalen Vergleich, 2012
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Q: BACI-Daten (Gaulier —Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen.
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Abbildung 8 zeigt den Exportanteil an Waren, die ausschlieBlich von Ladndern mit einem ho-
hen BIP pro Kopf erzeugt werden'l). Osterreich weist mit knapp 50% einen der héchsten
Exportanteile an solchen GUter auf. Die heimischen Exporte bestehen also zu einem hohen
AusmafB aus hdherwertigen Waren, sodass hier der Wettbewerbsdruck aus Landern mit nied-
rigem BIP pro Kopf gering ist. Hidalgo und Hausmann (Hidalgo — Hausmann, 2009; Hausmann
— Hidalgo, 2011) verwenden einen Indikator, mit dem der technologische Gehalt des Export-
warenkorbes bewertet werden kann, ohne dabei auf das BIP zurlckzugreifen, sodass eine
tautologische Definition des Wachstumspotentials vermieden werden kann. Er bildet einerseits
die Breite und andererseits die Tiefe der Wissensbasis eines Landes ab, indem er die Differen-
zierung des Exportwarenkorbes und die Alleinstellung der darin enthaltenen Exporte in eine
Kennzahl zusammenfasst. Abbildung 9 stellt ihn dem realen BIP pro Kopf gegenUiber. Wieder
zeigt sich ein — auch durch 6konometrische Panelanalysen belegbarer — Zusammenhang zwi-
schen diesem Indikator, der die "Komplexitat" des Exportwarenkorbes abbildet und dem BIP
pro Kopf. Die Zusammensefzung des heimischen Exportwarenkorbes zahlt demnach zu den
komplexesten unter den industrialisierten Ladndern.

Abbildung 8: Anteil hochwertiger GUter an den gesamten GUterexporten im internationalen
Vergleich, 2012
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1) Sutton — Trefler (2011) setzen den Schwellenwert auf log 8,25, was einem BIP pro Kopf von ca. 3.900 USD pro Kopf
entspricht.
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Abbildung 9: Komplexitét der GUterexporte im internafionalen Vergleich, 2012
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7. Technologieintensitat und ToT nach Branchen

7.1 Deskriptive Analyse

7.1.1 Deskriptive Analyse der ToT auf GUterebene

Zwischen 1995 und 2012 haben sich die ToT in den meisten Branchen zugunsten Osterreichs
verbessert (Abbildung 10). Ausnahmen bilden die Tabakverarbeitung (NACE 12), die Leder-
warenindustrie (NACE 15) und die Erzeugung von Datenverarbeitungsgeréten (NACE 26).
Andere fir Osterreich wichtige Industriezweige wie die Kfz-Industrie und der sonstige Fahr-
zeugbau zeigen eine sehr volatile ToT-Entwicklung.

In den meisten Wirtschaftszweigen verbesserten sich die ToT durch eine Verringerung der Kluft
zwischen Export- und Importpreise, in einigen Industrien Gbersteigen die Exportpreise die Im-
portpreise (Abbildung 11). In der Getrdnkeherstellung, der mineraldlverarbeitenden Industrie,
der Glaswaren- und Keramikindustrie und der Metallerzeugung und -bearbeitung hat sich das
Austauschverhdltnis im Zeitverlauf zugunsten Osterreichs verschoben. Die AuBenhandelspreise
in einigen Branchen waren sehr stark vom Konjunktureinbruch 2009 betroffen, etwa die me-
tallerzeugende und -verarbeitende Industrie. Der Exportpreisrickgang war allerdings geringer
als der Importpreisrickgang, sodass sich die ToT verbesserten. Die konjunkturbedingten Preis-
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rGckgénge in 21 von 22 Industriezweigen waren unterschiedlich stark. Wahrend vornehmlich
InvestitionsgUterindustrien wie der Maschinenbau, Metallerzeugnisse oder elekirische AusrUs-
fungen Rickgénge von teils 10 Prozentpunkten erlitten, waren sie in anderen Industrien wie
der Glaswaren-, Keramik- und Mdbelindustrie geringer. Insgesamt zeigen die disaggregierten
Daten einen positiven ToT-Trend in der heimischen SachgUtererzeugung.

7.1.2 Deskriptive Analyse der Technologieintensitét

Abbildung 12 fasst die wichtigsten Indikatoren zum Technologiegehalt nach den einzelnen
Wirtschaftszweigen der Sachgutererzeugung zusammen. Die Strahlen der Spinnendiagramme
entsprechen den einzelnen Branchen, die der ONACE-2008-Klassifizierung entsprechend
nummeriert sind (vgl. Ubersicht 4, S. 37). Die fettere Linie in der Mitte stellt jeweils den gesamt-
Osterreichischen Durchschnitt im Jahr 2012 des jeweiligen Indikators dar. Die einzelnen Linien
in jeder Spinnengraphik bilden die Entwicklung des jeweiligen Indikators in der entsprechen-
den Branche in den Jahren 1995 (durchgehende Linie), 2004 (strichlierte Linie) und 2012
(punkt-strichlierte Linie) ab.

Der Indikator fUr die Produktkomplexitdt der Exporte, in Abbildung 12 ganz links dargestellt,
zeigt im Querschnitt zwischen den Branchen teils markante Unterschiede im errechneten
Technologiegehalt. Die Variation des Indikators Uber die Zeit ist hingegen gering. Er bildet
damit langfristige Unterschiede im Technologiegehalt zwischen den Branchen ab. Die stérks-
ten Veré@nderungen im Technologiegehalt sind in der Herstellung von Holzwaren (16), der Her-
stellung von Druckerzeugnissen (18), der pharmazeutischen Industrie (21) und der Herstellung
von Datenverarbeitungsgeréten (26) zu beobachten. Von diesen Branchen zeigt jedoch nur
die Holzwaren- und die Pharmaindustrie auch in der Entwicklung der ToT einen positiven
Trend, wahrend bei den Druckerzeugnissen kein klarer Trend zu erkennen ist, und jene der Dao-
tenverarbeitungsgerdten sogar gesunken ist. Auch in den Niveau des durchschnittlichen
Technologiegehaltes I&sst sich kein systematischer Zusammenhang zu den ToT erkennen.

Der Indikator fUr die implizite Produktivitat der Exporte, in Abbildung 12 in der Mitte dargestellt,
variiert st@rker Gber die Zeit und zeigt eine konstante Zunahme in allen Branchen. Dieser Um-
stand reflektiert den globalen Produkfivitdtszuwachs. Grundsétzlich ist die Entwicklung dieses
Indikators Uber die Zeit und zwischen den Branchen jenem der Produktkomplexitdt sehr dhn-
lich, wodurch sich @hnliche Schlussfolgerungen zu den Ver&nderungen im Niveau dieses Indi-
kators und der Entwicklung der ToT ergeben!2). Der qualitGtserweiterte PRODY-Index, in Abbil-
dung 12 ganz rechts, hat hingegen in einigen Branchen wie der Getrankeherstellung (11), der
Erzeugung von Holzwaren (16), der Herstellung von drucktechnischen Erzeugnissen (18) sowie
der Herstellung von Mébeln (31), im Zeitverlauf stark zugenommen, was auf vertikale Differen-
zierungsprozesse in diesen Industrien hindeutet.

12) Wie Hidalgo (2009) zeigt, ist dies durch die dhnliche Konstruktion der beiden Indikatoren bedingt, die beide eine
Abbildung des Lander-Produkinetzwerkes enthalten und somit strukturell eng verwandt sind.
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Getrankeherstellung

Branchen (Abteilung C nach ONACE 2008)

Nahrungs- und Futtermittel

ToT auf der Grundlage der verketteten Fisher-Pre

Abbildung 10
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Abbildung 11: Verkettete Fisher-Preis-Indizes1) fUr die Exporte und Importe in den Ssterreichischen Sachguter erzeugenden

Branchen (Abteilung C nach ONACE 2008)
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Q: BACI-Daten (Gaulier — Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. - ') Siehe Anhang é.
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Abbildung 12: Indikatoren des Technologiegehaltes der Warenexporte in den
Ssterreichischen SachguUter erzeugenden Branchen (Abteilung C nach ONACE)

Qualitatserweiterter PRODY Index 1995

Produktkomplexitat 1995 ——————— PRODY Index 1995

—_———— 2004 —— — - 2004 —— — 2004

Q: BACI-Daten (Gaulier — Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. Anmerkung: Die Zahlen am Ende der Strahlen der
Spinnengraphik entsprechen der laufenden Nummer der ONACE-2008-Klassifikation auf 2-Steller-Ebene, vgl. Uber-
sicht 4, S. 37.

7.2 Korrelationsanalyse und ckonometrische Evidenz

Abbildung 12 belegt teilweise markante Unterschiede im Technologiegehalt der Exporte der
einzelnen Branchen der Sachgutererzeugung. Die deskriptive Analyse I&sst keinen systemati-
schen Zusammenhang zwischen dem Niveau des Technologiegehaltes und dem Niveau der
ToT erkennen. Dies ist dem Umstand geschuldet, dass Prozesse der vertikalen Differenzierung
sowohl in Branchen mit niedrigem als auch in Branchen mit hohem Technologiegehalt statt-
finden ké&nnen. DarUber hinaus ist der typische Technologiegehalt einer Branche eine relativ
konstante Eigenschaft, die zundchst wenig zur Erkldrung des Austauschverhdltnisses der im-
portierfen und exportierten Waren in der Branche beitragt.

Relevanter erscheinen Variationen des Technologiegehalts sowohl innerhalb der Branche
Uber die Zeit, als auch Verdnderungen des Technologiegehaltes der Branche eines Landes
relativ zum Technologiegehalt der Branche in anderen Landern. Ubersicht 2 zeigt einfache
Korrelationen der Verdnderung der ToT Uber die Zeit mit zeitlich verzégerten Verdnderungen
der unterschiedlichen Indikatoren des Technologiegehalts. Die Verdnderungen der Techno-
logieindikatoren korrelieren teils sehr stark mit ToT-Verdnderungen. Ferner korrelieren die
Technologieindikatoren auch untereinander stark, da sie dhnliche Sachverhalte abbilden.
Grundsdatzlich legt die Korrelationsanalyse einen signifikant positiven Zusammenhang zwi-
schen der Veranderung der ToT und Anderungen des Technologiegehaltes nahe.
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Ubersicht 2: Korrelationsmatrix zu Verédnderungen der ToT und den Indikatoren fir
Technologiegehalt

A Produkt- APRODY- A ge.PRODY-

A cToT komplexitéat Index Index
(t-1) (t-1) (t-1)
A cToT 1
A Produktkomplexitat (t-1) 0.1656 1
A PRODY-Index (t-1) 0,4991 0,7744 1
A ge. PRODY-Index (t-1) 0,4385 0,4962 0,6844 1

Q: WIFO-Berechnungen. cToT .. ToT auf Grundlage verketteter Fisher-Preis-Indizes, ge. PRODY-Index .. qualitéts-
erweiterter PRODY-Index.

Um diesen Zusammenhang genauer zu untersuchen, présentiert Ubersicht 3 die Ergebnisse
einer explorativen Regressionsanalyse. In der Analyse werden Verdnderungen des Technolo-
giegehaltes innerhalb der Branchen, sowie Abweichung des Technologiegehalts der heimi-
schen Branche vom OECD-Durchschnitt auf die Verdnderungen der ToT regressiert. Dabei
werden Zeiteffekte und branchenspezifische Fixeffekte (wie z. B. Wechselkurs- oder Energie-
preisschwankungen) kontrolliert. Die Ergebnisse deuten auf einen deutlichen positiven Zu-
sammenhang zwischen Ver&nderungen des Technologiegehaltes und der ToT hin. Der Zu-
sammenhang ist robust, wenn zusdtzliche Kontrollvariablen wie z. B. die Marktkonzentration
(Herfindahl-Index) oder die Intensitét des Handels innerhalbe einer Branche (Grubbel-Lloyd-
Index) in die Regression aufgenommen werden.

Es zeigt sich, dass Uber alle Indikatoren hinweg Steigerungen des Technologiegehaltes relativ
zu den Mitbewerbern wichtiger fUr die Verbesserung der ToT sind als Verbesserungen inner-
halb einer Branche, wenn der Technologiegehalt relativ zu den Mitbewerbern konstant bleibt.
Bemerkenswert ist auch, dass die Effekte des qualitGtserweiterten PRODY-Index Uber jenen
des einfachen PRODY-Index liegen, was auf eine hohe Bedeutung der vertikalen Differenzie-
rung innerhalb bestehender Produktgruppen in einer Branche hindeutet. Insgesamt zeigt die
Analyse, dass technologische Entwicklung und Qualitétsverbesserungen bestehender Pro-
dukte eine wichtige Rolle fUr die Entwicklung der ToT in der heimischen SachguUtererzeugung
einnehmen.

8. Exportpotentiale

8.1 Spezialisierung im Guterraum

Ein weiterer wichtiger Indikator der Produktraumanalyse ist der Spezialisierungsindex, der auf
die N&he von Produkien im Guterraum abstellt. Wie unterschiedliche Arbeiten zeigen (vgl.
Hausmann —Klinger, 2007, Reinstaller et al., 2012), bildet dieser Indikator technologische Ahn-
lichkeit zwischen GuUtern ab. Es gibt auch einen engen Zusammenhang zwischen diesem Indi-
kator und der Entwicklung von komparativem Vorteil. Dementsprechend bildet ein hdherer
Indikatorwert jene Bereiche ab, in denen Exportpotentiale bestehen.
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Ubersicht 3: Panel Regression zum Zusammenhang zwischen Verdnderungen der ToT und
Ver&dnderungen im Technologiegehalt (fixe Effekte)

Produktkomplexitat
A cToT
1 2 3
Koeff./SE Koeff./SE Koeff./SE
A Produktkomplexitat (t-1) 0,053 *** 0,040 ***
0,012 0,012
Diff. Produktkomplexitat Branche - OECD (t-1) 0,605 *** 0,327 ***
0,061 0,057
Konstante -0,032 *** -0,094 **x* -0,078 ***
0,011 0,015 0.013
N 357 374 357
PRODY-Index
A cToT
1 2 3
Koeff./SE Koeff./SE Koeff./SE
A PRODY-Index (t-1) 0,132 *** 0,119 ***
0,029 0,029
Diff. PRODY-Index Branche - OECD (t-1) 0,490 *** 0,185*
0,115 0,096
Konstante -0,032 *** -0,049 *** -0,050 ***
0,011 0,018 0,014
N 357 374 357
Qualitatserweiterter PRODY-Index
A cToT
1 2 3
Koeff./SE Koeff./SE Koeff./SE
A ge. PRODY-Index (t-1) 0,196 *** 0,175 ***
0.041 0,043
Diff. ge. PRODY-Index Branche - OECD (1-1) 0,396 *** 0,204*
0,141 0.115
Konstante -0,032 *** -0,055 ** -0,061 **x*
0,011 0,024 0,020
N 357 374 357
* p<0,10, ** p<0,05, *** p<0,01
Q: WIFO-Berechnungen. cToT . .. ToT auf Grundlage verketteter Fisher-Preis-Indizes, Koeff. ... Regressionskoeffizient,

ge. PRODY-Index . . . qualitatserweiterter PRODY-Index, SE . . . Standardfehler.
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Abbildung 13 stellt den Wert des Spezialisierungsindex zu unterschiedlichen Zeitpunkten fUr die
Branchen der Sachgutererzeugung dar. Die dunkle, fettere Linie bildet den &sterreichischen
Schnitt im Jahr 2012 ab. Aus der Abbildung geht das bekannte Bild hervor, dass die &sterrei-
chische Sachgutererzeugung im Bereich der Investitions- und langlebigen Konsumguter spe-
zialisiert ist. Auffallig ist auch hier die unterdurchschnittliche Spezialisierung in der Erzeugung
von Datenverarbeitungsgeraten, bei der auch konstant fallende ToT zu beobachten waren.
Tatsachlich zeigt eine explorative Regressionsanalyse aber, dass unter Berlcksichtigung von
Zeit- und Branchenfixeffekten kein signifikanter Zusammenhang zu den ToT besteht. Dies deu-
tet darauf hin, dass der Sperzialisierungsindex fur die Einschdtzung der Entwicklung der ToT auf
Branchenebene keinen eindeutigen Erklarungsbeitrag leisten kann.

Ubersicht 4: Branchengliederung der Sachgutererzeugung nach ONACE 2008

C HERSTELLUNG VON WAREN

Cc10 Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln

C11 Getr@nkeherstellung

Cl12 Tabakverarbeitung

C13 Herstellung von Textilien

Cl14 Herstellung von Bekleidung

C15 Herstellung von Leder, Lederwaren und Schuhen

C1é6 Herstellung von Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren (ohne Mobel)

c17 Herstellung von Papier, Pappe und Waren daraus

cC18 Herstellung von Druckerzeugnissen; Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datenfrégern
c19 Kokerei und Mineraldlverarbeitung

C20 Herstellung von chemischen Erzeugnissen

C 21 Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen

Cc22 Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren

C23 Herstellung von Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden
C24 Metallerzeugung und -bearbeitung

C25 Herstellung von Metallerzeugnissen

C26 Herstellung von Datenverarbeitungsgerdten, elektronischen und optischen Erzeugnissen
Cc 27 Herstellung von elektrischen AusrUstungen

c28 Maschinenbaue

Cc 29 Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen

C 30 Sonstiger Fahrzeugbau

C 31 Herstellung von M&beln

C32 Herstellung von sonstigen Waren

C33 Reparatur und Installation von Maschinen und AusrUstungen

Q: Stafistik Austria (http://www statistik.at/web de/klassifikationen/oenace 2008 implementierung/index.html).

Wdhrend die Analyse in diesem Abschnitt nahelegt, dass der Sperzialisierungsindex keinen Er-
klarungsbeitrag zur Entwicklung der ToT leisten kann, so erlaubt der Indikator aber mégliche
Entwicklungspfade und Entwicklungspotentiale auszuloten, da die faktorspezifische Ahnlich-
keit zwischen Branchen, die er abbildet, auch auf Differenzierungsmaoglichkeiten hinweist,
bzw. aufzeigt in welchen Wirtschaftszweigen bereits Kompetenzen vorliegen mussen, damit
eine Verbesserung der Exportposition in einer anderen Branche wahrscheinlich ist.
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Abbildung 13: Spezialisierungsindex der Warenexporte in den &sterreichischen Sachguter
erzeugenden Branchen (Abteilung C nach ONACE 2008)

32 - 1

23 5 20

Guterraum Spezialisierung 1995 ~ ————- 2004 ——-—= 2012

Q: BACI-Daten (Gaulier — Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. Anmerkung: Die Zahlen am Ende der Strahlen der
Spinnengraphik entsprechen der laufenden Nummer der ONACE-2008-Klassifikation auf 2-Steller-Ebene, vgl. Uber-
sicht 4, S. 37.

Abbildung 14 zeigt den internationalen GUterraum fur das Jahr 2012. Die abgebildeten Werte
geben ein Quotenverhdltnis fir das gemeinsame Auftreten zweier GUter mit komparativem
Vorteil in verbundenen Branchen an. Die Quote drickt das Verhdltnis relativ zum Schnitt in
der gesamten SachgUtererzeugung aus. In den orange bis dunkelrot gefdrbten Zellen ist die
Quote gunstig, in den gelb bis grGnen Zellen ist sie ungunstig. Betrachtet man also z. B. Zeile 28
(Maschinenbauindustrie), so zeigt sich, dass ein gemeinsames Auftreten von GUtern mit kom-
parativem Vorteil in der Getrnkeherstellung (Spalte 11) oder der Tabakverarbeitung (Spal-
te 12) sehr unwahrscheinlich ist, wdhrend ein gemeinsames Auftreten von GUtern mit kom-
parativen Vorteil wesentlich wahrscheinlicher fUr die Herstellung von Druckerzeugnissen
(Spalte 18), Metallerzeugnissen (Spalte 25), elekirischen Anlagen (Spalte 27) oder der Kfz-In-
dustrie (Spalte 29) ist.

Es bestehen zwei relativ unverbundene Blécke von Branchen. Einerseits sind die Branchen, in
denen vornehmlich (kurzlebige) KonsumguUter erzeugt werden (Spalte/Zeile 10 bis 18 und 31),
eng miteinander verbunden. In einem anderen Block sind vor allem InvestitionsgUterbran-
chen miteinander verknUpft. Zwei Branchen erflllen hier eine Brickenkopffunktion zwischen
diesen beiden Blocken: einerseits die Erzeugung von Textilien (Zeile/Spalte 13), andererseits
die Papier- und Zellstoffindustrie (Zeile/Spalte 17). Offensichtlich bestehen hier komplemen-
tare Kompetenzen und Produktfionsfaktoren, die eine Differenzierung erlauben. Sind diese
nicht vorhanden, so besteht fUr Lander die Gefahr, in sogenannten "strukturellen Fallen" ge-
fangen zu bleiben. Ein Industriezweig, der von den Produktionsfaktoren und Ressourcen
grundsdatzlich schlecht mit anderen Branchen verbunden ist, ist die Mineraldlindustrie
(Spalte/Zeile 19).
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Abbildung 14: Produktraum nach Branchen der Sachgutererzeugung, 2012

NACE 2 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 35
10 118 111 115 091 1.03 0.95 101 110 120 082 088 094 110 104 091 097 071 095 097 104 084 112 076 0.77
11

1.08 081 1.02 094 104 112 131 078 081 092 108 101 089 099 070 097 103 108 0.9 113 075 088

12 092 143 117 105 105 134 093 085 0.96 113 105 092 092 072 094 08 094 0.78 118 078 0.90
13 1.22

14

127 110 127 101 129 09 123 111 105 093 129 118 0.30
127 118 082 112 0.75 119 087 091 0,85- 1.0¢
1.05 114 086 116 0.82 119 097 093 090 140 1.1

0.88 106 0.66 1.08 0.98 1.10 0.89- 0.76

132
15 0.99

16

17 120 130 095 123 136 135 1.08 127 0.94

19 088 084 064 08L 080 08 076 093 062 098

20 110 115 108 106 120 113 098 081 098 082

21 1.03 122 116 111 128 108 102 0.92 1.1

22 126 148 112 146 1.

116 145 1.1

23 120 140 106 138 135 143 112 136 112 101

24 130 128 098 118 131 126 1.05 1.05 1.0

25 144 120 142 1.3

26 114 088 093 088 1.3

27 146 119 140 1.3

28 1.26 127 128 1.2

29 110 1.47 114 129 1.1

30

1.05 105 100 126 123 107 1.0

oo a7 123 ool hes el 11
138 100 081 106 119 111 099 083 08 100 13
077 098 081 090 08 105 034 062 076 08 078 074 078 046 074 074 073 063 08l 05

31

32 127 1.06

35

Q: BACI-Daten, WIFO-Berechnungen. Anmerkung: Die Zahlen entsprechen der laufenden Nummer der ONACE-2008-
Klassifikation auf 2-Steller-Ebene, vgl. Ubersicht 4, S. 37.

Der Vergleich der Abbildungen 13 und 14 zeigt, dass Osterreich im unteren Block der Matrix
spezialisiert ist, damit hinsichtlich der Differenzierungspotentiale sehr gut im GUterraum positi-
oniert ist und somit hohe Potentiale aufweist, die eigene industrielle Basis zu stérken, so wie
dies in neueren Dokumenten der Europdischen Kommission postuliert wird (vgl. Europdische
Kommission, 2012).

8.2 Exportpotentiale und ToT

In diesem Abschnitt soll untersucht werden, welche Auswirkung die Entwicklung der ToT auf
GuUterebene auf die Exportpotentiale hat. Durch die Einbeziehung expliziter Technologie- und
Qualitatsindikatoren kénnen die Weltmarktanteile endogenisiert (d. h. als abhdngige Variable
behandelt) werden, wdhrend sie in der makrodkonomischen Analyse als Instrument fUr Quali-
tat/Vielfalt dienten. In diesem 6konometrischen Setfting wird hingegen im Unterschied zur
makrodkonomischen Analyse der ToT dédmpfende Effekt eines durch Uberdurchschnittliche
Akkumulation zunehmenden Exportangebots nicht abgebildet. Ein gUnstiges reales Aus-
tauschverhdltnis spiegelt hier vielmehr die F&higkeit der heimischen Exporteure wider, ihre Ex-
portpotentiale auszuschdpfen und auszubauen. Die zugrundeliegende Hypothese dieses Ab-
schnitts ist also, dass ein positiver und signifikanter Zusammenhang zwischen der Entwicklung
der ToT und Exporterfolgen besteht. Die Analyse erfolgt auf der Ebene einzelner Produkt- bzw.

WIFO



- 40 -

GuUterklassen und stellt damit eine Ann&herung an die Entwicklungsdynamik in einzelnen
(breit konzipierten) Mérkten dar.

8.2.1 Theorie der Entwicklung von Weltmarktanteilen im Handel

Unternehmen stehen grundsatzlich im Wettbewerb um Marktanteile. In einer stark vernetzten
internationalen Wirtschaft sind dabei die Weltmarkt- und nicht die nationalen Marktanteile
relevant, gerade fUr eine kleine offene Volkswirtschaft. Wie Melitz (2003) gezeigt hat, selek-
fieren sich die produktfivsten Unternehmen in den internationalen Wettbewerb, und in Ab-
hangigkeit von der Intensitédt des Wettbewerbes fokussieren sie ihr Produktportfolio auf ihre
besten Produkte (Mayer — Melitz — Ottaviano, 2014). In einer dynamischen schumpete-
rianischen Konzeption von Wettbewerb héngt dieser Prozess von der Fahigkeit der Unterneh-
men ab, durch die Schaffung besonderen Nutzens einen méglichst hohen Marktanteil zu ge-
winnen und durch eigene Produkte zu bedienen (Metcalfe, 1994, Metcalfe, 1998, Klepper,
1996). Damit gehen hdhere Preise, bzw. gleiche Preise bei sinkenden StUckkosten und ent-
sprechend hdéhere Gewinnmargen einher. Wahrend zundchst versunkene Kosten in Kauf ge-
nommen werden muissen, um in den Markt einzutreten, so sind in weiterer Folge riskante Inves-
titionen in die Verbesserung bestehender und die Entwicklung neuer Produkte sowie die Aus-
weitung der Produktion notwendig. Diese werden primdar aus reinvestierten Gewinnen finan-
ziert. Sinken die Gewinnmargen durch eine verfehlte Produktpolitik oder investieren die Unter-
nehmen wegen zu hoher Risikoaversion zu wenig, sinken in der Folge auch ihre Marktanteile.

Die Veranderungen der Weltmarktanteile hdngen also von der Kostenstruktur, dem Alleinstel-
lungsmerkmal des Unternehmens aufgrund seiner Technologien und Produkte und vom Inves-
fitionsverhalten relativ zu den Mitbewerbern ab. Wichtig ist auch die die Dynamik der Mdarkte,
in denen Unternehmen aktiv sind. In schrumpfenden oder stagnierenden Mdarkten wird sich
die Investitionsstrategie grundsétzlich von jener in expandierenden Mdarkten unterscheiden.

8.2.2 Okonometrischer Ansatz und Ergebnisse auf GUterebene

FUr die ékonometrische Analyse liegen keine Unternehmensdaten vor, sondern Handelsdaten
in disaggregierten GUterklassen. Dementsprechend werden aus den Daten Indikatoren kon-
struiert, die mehrere Aspekte der Marktdynamik abbilden. Die verwendeten Indikatoren wer-
den in Anhang 7 im Detail erlGutert. Die Sch&tzung untersucht den Zusammenhang zwischen
den Weltmarktanteilen auf Guterebene und den Terms-of-Trade bzw. anderen Technologie-
indikatoren. Die zu erkldrende Variable ist ein Anteil, sodass Standardsch&tzmethoden sich als
ungeeignet erweisen, da sie typischerweise zu Vorhersagen fUhren, die nicht im Intervall (0,1)
liegen, Uber das sich aber die Weltmarktanteile verteilen. Papke — Wooldridge (1996) haben
aus diesem Grund eine Schatzmethode auf der Grundlage eines Quasi-Maximum-Likelihood-
Schéatzers und einer Probit-Link-Funktion vorgeschlagen und in einer weiteren Arbeit auf Pa-
neldaten erweitert (Papke —Wooldridge, 2008).
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Geschdatzt wird folgende Gleichung:

Elwms;|z;8] = G (ai + cToTF,; .y + TECH; ., + GLI; ;$3 + HERF; 4 + logMS; . B5s + cToTF;9;
23 18

+ TECH;9, + GLI;9; + HEREY, + logMS; 95 + dlB”‘"C he Bes + Z d{ahr ﬁ611>,
=1 t=1

wobei die Variable TECH;, € {PCS,PRODY?,DENS} Platzhalter fOr die unterschiedlichen
Technologievariablen ist und G die kumulative logistische Verteilungsfunktion bezeichnet. Die
Uberstrichenen Variablen entsprechen den individuellen (langfristigen) Effekten im Panel.

In Ubersicht 5 werden die Ergebnisse dargestellt. FUr die Schatzung wurden alle Variablen
aufgrund der teils hohen Variation durch dreijghrige gleitende Schnitte geglattet und in wei-
terer Folge standardisiert, sodass die geschétzten Koeffizienten vergleichbar sind. In der Ana-
lyse wurde zundchst eine Regression berechnet, in der neben den Terms-of-Trade nur Bran-
chen- und Zeitdummies inkludiert wurden, um feststellen zu kdnnen, ob sich die geschdatzten
Koeffizienten maBgeblich dndern, wenn zusétzliche erkldrende Variablen in das Modell ein-
gefuhrt werden Ubersicht 5, Modell 1). In weiterer Folge wurden dann Modelle mit unter-
schiedlichen Technologievariablen geschatzt. In der Interpretation der Ergebnisse bilden die
individuellen Effekte (IE) die langfristige Bedeutung der zugrundeliegenden Variablen ab,
wdahrend die Variablen selbst, nach BerGcksichtigung des individuellen Effektes inre kurzfristige
Bedeutung abbilden.

Die Ergebnisse zeigen, dass die ToT kurzfristig keinen Einfluss auf die Entwicklung der Welt-
marktanteile der &sterreichischen Exporte auf Guterebene habe. Die Koeffizienten sind for
alle geschatzten Modelle statistisch insignifikant und damit nicht unterschiedlich von Null. Be-
tfrachtet man hingegen den Koeffizienten der langfristig wirkenden individuellen Effekte (IE),
so erkennt man einen statistisch signifikanten, positiven Zusammenhang, eine langfristige ToT-
Verbesserung schlagt sich also in hdheren Weltmarktanteilen auf Produktebene nieder. Dieser
Zusammenhang bleibt auch bestehen, wenn zusétzliche Variablen in die Regression inkludiert
werden, die einen Einfluss auf die Entwicklung der Weltmarktanteile haben kdnnen.

Betrachtet man die anderen Variablen der Schatzungen, so zeigen die Ergebnisse, dass
Technologie- und Spezialisierungsvariablen eine hohe Bedeutung fur die Entwicklung der
Weltmarktanteile der dsterreichischen Exporte haben. Vergleichsweise hoch ist der Koeffizient
des Spezialisierungsindex, der starker als die anderen Indikatoren Lern- und Spillover-Effekte
abbildet, die direkt mit der Spezialisierung der Osterreichischen Sachgutererzeugung zusam-
menhdngen.

Die anderen Indikatoren haben - bis auf die langfristigen Effekte des Herfindahl-Index — die
erwarteten Vorzeichen. Der Grubbel-Lloyd-Index, der die Intensitdt des infraindustriellen Han-
dels abbildet, hat einen negativen Effekt auf die Weltmarktanteile; einerseits, weil intensiverer
Wettbewerb es erschwert, Marktanteile zu erhdhen, andererseits, weil mdgliche Nischenbil-
dungs- bzw. Segmentierungsprozesse auf Produktebene mit niedrigen Marktanteilen einher-
gehen muUssen. Die MarktgréBe hat langfristig einen negativen Effekt, da groBere Mdarkte eher
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Ubersicht 5: Fractional Logit (Flogit) Panel Schétzung zum Zusammenhang zwischen

Weltmarktanteilen, ToT und anderen strukturellen Indikatoren

Abhdngige Variable: Weltmarktanteil QML Flogit Schétzer
1 2 3 4
Koeff./SE Koeff./SE Koeff./SE Koeff./SE
ToT (Fisher) 0,002 0,001 0,003 0,002
0,003 0,003 0,003 0,003
ToT (Fisher) - IE 0,026 *** 0,017 *** 0,027 *** 0,028 ***
0,004 0,004 0,004 0,003
Spezialisierungsindex 0,234 ***
0,009
Spezialisierungsindex - |E 0,274 ***
0,009
Produktkomplexitat 0,043 ***
0,016
Produktkomplexitat - IE 0,144 ***
0,016
ge. PRODY-Index 0,060 ***
0,009
ge. PRODY-Index - IE 0,091 ***
0,010
Grubbel-Lloyd-Index -0,057 *** -0,046 *** -0,046 ***
0,005 0,005 0,005
Grubbel -Lloyd-Index - IE -0,122 *** -0,092 *** -0,085 ***
0,006 0,007 0,007
Herfindahl-Index -0,063 *** -0,078 *** -0,082 **x*
0,010 0.011 0,011
Herfindahl-Index - IE 0,075 *** -0,032 *** -0,043 ***
0,010 0,012 0,012
MarktgréBe -0,032* 0,001 -0,010
0,019 0,023 0,023
MarktgréBe - IE -0,057 *** -0,065 *** -0,077 **x
0,019 0,023 0,024
Branchendummies ja ja ja ja
Zeitdummies ja ja ja ja
N 60390 61519 60390 60039
* p<0,10, ** p<0,05, *** p<0,01
Standardisierte unabhdngige Variablen
Q: BACI Daten (Gaulier - Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. IE ... Individuelle Effekte, Koeff. ... Regressions-

koeffizient, ge. PRODY-Index ... qualitdtserweiterter PRODY-Index, QML ... Quasi-Maximum Likelihood, SE...

Standardfehler.
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in kleinere Submdarkte zerfallen, bzw. im Falle homogener GUter sehr groBe Skalendkonomien
notwendig sind, um Marktanteile zu erhdhen. Der Herfindahl-Index wirkt sich hingegen kurzfris-
tig negativ aus, was bedeutet, dass es bei steigender Marktkonzentration schwieriger wird,
Marktanteile zu erhdhen, da dadurch Marktzutritts- bzw. -erweiterungskosten steigen. Der
langfristige Effekt des Herfindahl-Index ist jedoch Uber die unterschiedlichen Modelle hinweg
nicht eindeutig, was aber dem Umstand geschuldet sein kann, dass der Spezialisierungsindex
und der Herfindahl-Index relativ stark negativ miteinander korrelieren.

Die Bedeutung der ToT fUr die Entwicklung der Weltmarktanteile auf Produktebene kann auch
anhand einer durchschnittlichen strukturellen Funktion (ASF, Average Structural Function) er-
mittelt werden. Dabei werden in kontrafaktischen Szenarien anhand der geschétzten Koeffi-
zienten in Model 2 Weltmarktanteile prognostiziert. Im ersten alternativen Szenario werden die
ToT aus der Regressionsgleichung genommen, wdhrend im zweiten Szenario der Spezialisie-
rungsindex herausgenommen wird. Die so berechneten Effekte auf die Weltmarktanteile ent-
sprechen in etwa den durchschnittlichen marginalen Auswirkungen der in den kontrafakfi-
schen Szenarien ausgelassenen Variablen.

Ubersicht 6: Durchschnittliche Wirkung der ToT auf die Weltmarktanteile

Jahr Vorhersage Vorhersage Vorhersage Modell ohne @ Struktureller Effekt - @ Struktureller Effekt -
Modell Modell ohne ToT Spezialisierungs-index ToT Spezialisierungsindex
1995 0,0187 0,0162 0,0090 -0,0025 -0,0097
1996 0,0178 0,0155 0,0087 -0,0023 -0,0092
1997 0,0175 0,0154 0,0086 -0,0021 -0,0089
1998 0,0171 0,0151 0,0085 -0,0020 -0,0086
1999 0,0166 0,0149 0,0084 -0,0017 -0,0083
2000 0,0164 0,0148 0,0083 -0,0016 -0,0081
2001 0,0163 0,0149 0,0084 -0,0014 -0,0079
2002 0,0170 0,0156 0,0089 -0,0014 -0,0081
2003 0,0174 0,0160 0,0092 -0,0014 -0,0083
2004 0,0173 0,0161 0,0094 -0,0012 -0,0079
2005 0,0170 0,0161 0,0094 -0,0009 -0,0075
2006 0,0170 0,0159 0,0094 -0,0010 -0,0076
2007 0,0169 0,0158 0,0095 -0,0011 -0,0074
2008 0,0169 0,0159 0,0095 -0,0010 -0,0074
2009 0,0167 0,0157 0,0094 -0,0010 -0,0073
2010 0,0163 0,0153 0,0092 -0,0010 -0,0071
2011 0,0159 0,0149 0,0090 -0,0010 -0,0069
2012 0,0158 0,0149 0,0091 -0,0009 -0,0067
%) -0,0014 -0,0079

Q: BACI Daten (Gaulier - Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen.

Die Ergebnisse sind in Ubersicht 6 zusammengefasst. In der ersten Spalte wird die Vorhersage
des vollstGndigen Modells prasentiert. Die zweite Spalte zeigt die Vorhersage des ersten
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kontrafaktischen Szenarios, die dritte Spalte die Vorhersage des zweiten kontrafaktischen
Szenarios. Die vierte und fUnfte Spalte zeigen die Differenzen dieser beiden Szenarien zu den
Vorhersagewerten des vollst&ndigen Modells. Der durchschnittiche marginale Effekt der ToT
liegt bei rund 0,0014 und jener des Spezialisierungsindex bei 0,0079. Ein Anstieg der ToT um
10% hebt den Weltmarktanteil auf GUterebene um durchschnittlich 0,014%, eine Erhdhung
des Spezialisierungsindex um 10% um durchschnittlich 0,024%. Aus der Analyse geht also ein
positiver Zusammenhang zwischen der (langfristigen) Verbesserung der ToT und der Hohe der
Weltmarktanteile auf Guterebene hervor. Die Effekte, die sich durch Verbesserungen der
Technologie und die starkere Anbindung an das Sperzialisierungsprofil der 6sterreichischen
Sachgutererzeugung ergeben, zeigen aber stérkere Wirkungen.

9. Schlussfolgerungen und Aspekte der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftspolitische Handlungsempfehlungen verlangen eine Analyse der unterschiedlichen,
oft gegenléufigen Bestimmungsfaktoren, die der Entwicklung der Terms-of-Trade (ToT) zu-
grunde liegen. Dazu z&hlen der Rohdlpreis, der nominelle Wechselkurs, die Qualitét und
Vielfalt der heimischen Guterexporte und das Akkumulationstempo der heimischen
Volkswirtschaft. Wirtschaftspolitische MaBnahmen, die darauf abzielen, die ToT gUnstig zu
beeinflussen, mussen auf Ebene dieser Faktoren ansetzen.

Ein Abwartsdruck entstand in den vergangenen Jahrzehnten durch die Preissteigerung von
Rohdl. Zwar wurde die RohdlintensitGdt der heimischen Produktion seit dem zweiten
Olpreisschock, durch den sie von 3,3 Terajoule/BIP 1978 auf 2,0 TJ/BIP 1983 gesunken war,
kontinuierlich weiter gesenkt (2012: 1,3 TJ/BIP), die Preiselastizitdt der Rohdlnachfrage ist aber
weiterhin sehr gering: Das heiBt, dass die Olnachfrage in Relation zur Wirtschaftsleistung zwar
abgenommen hat, dass aber temporére Substitutionsméglichkeiten bei Preisschwankungen
(etwa durch alternative Energieformen) kaum gegeben sind. Dies zeigt auch die anhaltend
hohe negative Korrelation zwischen Olpreis und Handelsbilanz fir Roh- und Brennstoffe
(Ederer — Schiman, 2013). Eine Energiepolitik, die den Energieverbrauch stdrker besteuert,
kann die gesamtwirtschaftiche Wohlfahrt durch eine anhaltende Reduktion der
Roholimporte begUnstigen, eine Auswirkung auf die NachfrageelastizitGt und somit auf den
ToT-Effekt ist aber fraglich.

Die Uberwdlzung von Wechselkursénderungen auf die Importpreise ist in Osterreich verhdalt-
nismdaBig gering, dsterreichische Exporteure sind auf den Zielmdérkten vor allem Preisnehmer
(Pricing to Market). Sie profitieren daher tendenziell von Wahrungsabwertungen, Aufwertun-
gen schmdlern ihnre Gewinnmargen. Die durchgehende effektive Aufwertung des Schilling
von Mitte der 1970er-Jahre bis Mitte der 1990er-Jahre erforderte daher stGndige Produktivi-
tatssteigerungen, die Uber dem Durchschnitt der Mitbewerber lagen (die Hartwahrungspolitik
als "Produktivitatspeitsche”; Breuss, 1992) und eine gemdaBigte Lohnpolitik. Auf die Wechselwir-
kung zwischen ToT und Handelsbilanz wirkt einerseits ein positiver Qualitatseffekt, andererseits
besteht ein negativer Preis-Mengen-Zusammenhang: Starke Kapitalakkumulation (hohes Wirt-
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schaftswachstum) im Inland erhéht das Angebot heimischer GUter am Weltmarkt und gleich-
zeitig die Importnachfrage und belastet daher die ToT.

Abbildung 15: Weltmarktanteil der Exporte ausgewdhlter Lander (exklusive EU-Infrahandel —
oben, inklusive EU-Intrahandel —unten)
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den.

Auf den Weltmarktanteil heimischer Exporte wirken sich Kapitalakkumulation und Qualitéts-
fortschritte positiv aus. Uberdurchschnittliche Innovationserfolge heimischer Exporteure heben
deren Anteil am Weltmarkt und gleichzeitig die Preise. Der seit 2006 anhaltende Abwdartstrend
ist vor diesem Hintergrund nicht erfreulich. Zwischen 1986 und 2000 lag der weltweite Anteil
der heimischen Exporte stabil in einer Bandbreite von 1,0% und 1,2%, bis 2004 stieg er voru-
bergehend auf knapp 1,3%, seither ging er zurick und erreichte mit 0,93% 2012 den gerings-
ten Wert seit 1985. Abbildung 15 stellt die Entwicklung seit 1999 in einen Landervergleich. Da-
bei wird nicht nur der in der Analyse verwendete Anteil an den Gesamtexporten (d. h. inklu-
sive EU-internem Handel), sondern auch der Anteil ohne EU-infernem Handel dargestellt, um
die Effekte der Euroraum-Krise herauszufiltern. Dabei zeigt sich, dass unter den groBen bis mit-
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telgroBen europdischen Volkswirtschaften lediglich Deutschland und Spanien ihre Exportan-
teile tendenziell halten konnten, wdhrend die Anteile Frankreichs, GroBbritanniens und Italiens
zurUckgingen. Die Anteile mancher kleiner europd&ischer Volkswirtschaften wie Griechenlands
und Portugals hahmen leicht zu, der Anteil Polens stérker. Dagegen verloren neben Oster-
reich auch die skandinavischen Lander in den letzten Jahren Weltmarktanteile im Export.

Feenstra - Romalis (2014) und Hallak - Schott (2011) kommen bei dem Vergleich der Export-
qualitadt verschiedener Lander zu dem Schluss, dass die Osterreichischen Ausfuhren ein
vergleichsweise hohes bis sehr hohes Qualitatsniveau aufweisen, dass aber der Qualitéts-
vorsprung Uber die Zeit nicht weiter ausgebaut wurde. Auch in der vorliegenden Studie wird
gezeigt, dass die heimischen Exporte zu einem groBen Teil aus hdherwertigen Waren
bestehen. Dies fUhrt dazu, dass der Wettbewerbsdruck aus Landern mit geringerem BIP pro
Kopf schwach ist. Ferner zeigen theoretische Modelle des QualitGtswettbewerbs in der Art
von Flam — Helpman (1987), dass die ldnderweisen Unterschiede in der Arbeitsproduktivitat
das AusmaB der komparativen Produktionsvorteile, die ExportgUterqualitét und die H6he der
Realldhne bestimmen, nicht umgekehrt. Konsequenterweise ist daher eine Wirtschaftspolitik
zu empfehlen, die auf eine Steigerung der Arbeitsproduktivitat abzielt, um die heimischen ToT
und Exporte positiv zu beeinflussen. Geringere Realldhne verbessern die ToT hingegen nicht
notwendigerweise: Abgesehen von den dédmpfenden binnenwirtschaftlichen Effekten hatten
sie ungunstige Auswirkungen auf das Angebot an gut ausgebildeten Fachkraften. Die
GUterqualitdt wirde dadurch tendenziell abnehmen und einer héheren Exportnachfrage
durch geringere Preise entgegenwirken.

Ein wirtschaftspolitisch auf natfionaler Ebene gestaltbarer Schlusselbereich zur langfristigen
Steigerung der ToT und der heimischen Exporte ist die Stérkung des Humankapitals. Hier kann
auf mehreren Ebenen angesetzt werden. Einen wichtigen Anteill an der Qualit&t
Osterreichischer Erzeugnisse hat etwa die hohe Produktivitét gut ausgebildeter Fachkréfte. Um
diese Qualifikationen auch in Zukunft zu gewdhrleisten, mUssen die Bildungsertrdge nach
Erreichen des schulpflichtigen Alters méglichst breit gestreut sein. Insbesondere sind im
primdren Bildungsbereich die grundlegenden Sprach-, Lese-, Rechen- und Schreibkompe-
tenzen der Schiler zu verbessern und unterschiedliche Startbedingungen aufgrund der
sozialen Herkunft auszugleichen. Ein weiterer Ansafzpunkt ergibt sich im tertiGren
Bildungsbereich, wo der von der heimischen Wirtschaftspolitik eingeschlagene Weg der
spezifischen Foérderung akademischer Exzellenz weiterverfolgt werden soll, um so die
Ingenieurs- und Forschungsleistung zu stérken.

Die Ergebnisse auf Branchenebene zeigen, dass nicht nur die Steigerung des
Technologiegehaltes in einem positiven Zusammenhang mit den ToT steht, sondern sich vor
allem der Technologiegehalt relativ zum internationalen Branchendurchschnitt maBgeblich
auf das Austauschverhdltnis auswirkt. Wird eine Erhdhung der ToT angestrebt, sollte nicht die
Verbesserung des absoluten Technologiegehalts der Exporte in einer Branche im Fokus
stehen, sondern die Verbesserung des Technologiegehaltes relativ zu den Mitbewerbern. Dies
unterstreicht die Bedeutung von Forschung und Entwicklung fir die Wettbewerbsfahigkeit
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Osterreichischer Produkte am Weltmarkt. Der Umstand, dass das relative Technologieniveau
aber in so bedeutender Weise mit den ToT zusammenhdngt, bedeutet fUr die F&E-Politik
konkret, dass die Vergabe von Fordermitteln selektiv gestaltet werden muss — entsprechend
der technologischen Ambition und des zugrundeliegenden Risikos der F&E-Vorhaben. Durch
eine starker auf das Risiko von F&E-Projekten zielende Férderpraxis kdnnten eher Projekte
gefordert werden, die dazu beitragen, den technologischen Abstand zu den Mitbewerbern
ZU vergroBern.

In der Studie wird auch gezeigt, dass die Indikatoren des Technologiegehalts
Alleinstellungsmerkmale der ExportgUter abbilden. Produkte, die sich von anderen abheben
oder spezifische Nischen besetzen, kdnnen sich vom Preiswettbewerb entkoppeln und damit
zu hoéheren ToT beitragen. Die Alleinstellungsmerkmale entstehen vor allem unter Ausnutzung
spezifischer lokaler Wissens- und Faktorkonzentrationen. Die Indikatoren, die diesen
Sachverhalt abbilden, stehen in einem besonders engen Zusammenhang mit der Entwicklung
komparativer Vorteile. Alleinstellungsmerkmale bilden sich unter Ausnutzung spezifischer
Kompetenzen und Spezialisierungen, die durch lokalen technischen Wandel (im r&dumlichen
wie im technischen Sinne) entstehen, heraus. FUr die Technologie- und Forschungspolitik
bedeutet dies, auf die Ausweitung, Ausdifferenzierung und Weiterentwicklung derartiger
Spezialisierungen zu fokussieren.
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10. Anhang

10.1 Anhang 1: Daten

10.1.1 Daten der aggregierten Analyse

Die Terms-of-Trade werden in dieser Studie auf Basis von Preisen laut AuBenhandelsstatistik
berechnet, ab 1995 laut VGR.

Die AuBenhandelsstatistik der Statistik Austria erhebt den grenzuberschreitenden Warenver-
kehr. Dienstleistungen werden nicht erfasst, mit Ausnahme von Veredelungsgeschdaften im Zu-
sammenhang mit grenziberschreitendem Warenverkehr. Die Daten der AuBenhandelsstatis-
tik basieren auf zwei Erhebungssystemen: Infrastat fUr grenzUberschreitende Warentransaktio-
nen innerhalb der EU und Exirastat fir grenziberschreitende Warentransaktionen mit Dritt-
staaten. Wahrend Infrastat eine enge Anbindung an das Umsatzsteuersystem fUr den EU-Bin-
nenhandel hat, werden fur Extrastat die Daten Uber die Zollverwaltungsbehdrden anhand
von Zolldeklarationen erfasst. Die Daten werden nach dem System des Spezialhandels erfasst,
d. h. es werden alle Waren bericksichtigt, die in das Wirtschaftsgebiet eines Landes einflieBen
oder es verlassen, mit Ausnahme der Durchfuhr von Waren und jener Waren, die sich in einem
Zolllager aus reinen Lagerungsgrinden oder im Zollverfahren der vorUbergehenden Verwen-
dung befinden (vgl. Stafistik Austria, 2013). Die Auswertung erfolgt nach dem nationalen Kon-
zept, d. h. die Daten kénnen nicht direkt mit den Verdffentlichungen von Eurostat, welches
das Gemeinschaftskonzept anwendet, verglichen werden. Unterschiede bestehen hierbei in
der Partnerlanddefinition bei Importen und der statistischen Behandlung indirekter Warenver-
kehrel3).

Die Erfassung von AuBenhandelsdaten fir Waren laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung
baut auf den Daten der AuBenhandelsstatistik auf und adaptiert diese nach den Grundsat-
zen der VGR. Hierbei ergeben sich folgende Unterschiede:

e Ausfuhren/Einfuhren von nichtmonetérem Gold werden hinzugerechnet,

e Lieferungen von HilfsgUtern an das Ausland durch private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck werden hinzugefugt,

e Reparaturgeschafte sind ab 2005 in den AuBenhandelsdaten nicht mehr enthalten und
werden Uber die Zahlungsbilanz hinzugerechnet,

13) Indirekter Warenverkehr umfasst Einfuhren aus Drittstaaten, bei denen das Bestimmungsland nicht Osterreich, son-
dern ein anderer EU-Mitgliedstaat ist bzw. Ausfuhren in Drittstaaten, die nicht aus Osterreich, sondern einem anderen
EU-Mitgliedstaat versendet werden. Das nationale Konzept bewertet beide Warenverkehre als Transithandel, berick-
sichtigt sie daher nicht in der AuBenhandelsstatistik. Aus EU-Sicht sind sie als Ein- und Ausfuhren der Gemeinschaft zu
interpretieren und werden daher ausgewiesen.
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e die Importdaten werden in der AuBenhandelsstatistik c.i.f. ("cost, insurance, freight”, Wert
an der Grenze des Einfuhrlandes) bewertet und fUr die VGR in Werte auf f.o.b.-Basis ('free
on board", Wert an der Grenze des Ausfuhrlandes) UberfGhrt,

e illegal importierte Waren werden hinzu geschatzt,

e /0lle, die an nicht-Gsterreichischen AuBengrenzen des EU-Binnenmarktes eingehoben,
aber von &sterreichischen Importeuren gefragen werden, werden hinzu geschatzt,

e in der AuBenhandelsstatistik bedingt der physische sowie dauerhafte Ubergang der Ware
eine Transaktion, in der VGR analog zur Zahlungsbilanz hingegen der Eigentumsuber-
gang. Daher sind z. B. Lohnveredelungen und Dauerleihgaben in Kombination mit grenz-
Uberschreitendem Warenverkehr in der VGR irrelevant bzw. mUssen Lohnveredelungen
dhnlich den Reparaturen in der VGR zu Dienstleistungen gezdhlt werden.

10.1.2 Daten der disaggregierten Analyse

Die primére Datenquelle fur die disaggregierte Analyse sind Exportdaten auf der Grundlage
der Comtrade Datenbank der UNCTAD4). Bei der sogenannten BACI-Datenbank (Base pour
I'Analyse du Commerce International) des Centre d'Etudes Prospectives et d'Informations In-
ternationales (CEPIl) handelt es sich um bereinigte Comtrade-Daten ab dem Jahr 1995
(Gaulier — Zignago, 2010). BACI umfasst Daten fUr 232 Lander und rund 5.100 GuUterklassen.
Die Daten der Guterklassen liegen auf dem é-Steller-Niveau des Harmonisierten Systems (HS,
Kombinierte Nomenklatur) der Zollstatistik vor.

Der Vorteil der BACI-Datenbank gegenuber der herkdmmlichen Comtrade-Daten liegt einer-
seits in der umfassenden Bereinigung und Imputierung bilateraler Handelsstrome, bei denen
es meldebedingt zwischen Import und Exportl&dndern in der Meldung der Warenstrome und
des Wertes der gehandelten GuUter zu teils markanten Abweichungen kommen kann. Um
eine derartige Konsistenz herzustellen, werden auch die Transportkosten geschatzt und aus
den Importpreisen heraus gerechnet. Ein Vorteil der Comtrade-Daten, der in die BACI-Daten
einflieBt, ist, dass diese auf der Grundlage des Ursprungslandprinzips erstellt wurden. Das heilt,
verfdlschte Zahlen auf Grund von Zwischenhandel (z. B. Uber groBe H&fen wie Rotterdam)
werden vermieden.

Der fur die Zwecke dieser Studie wichtigste Vorteil der BACI-Daten ist aber, dass die Mengen-
einheiten der Waren durch Konversionsfaktoren standardisiert werden, wodurch Einheitswerte
(Unit Values) fUr eine wesentlich breitere Anzahl von Gutern berechnet werden kénnen. Dies
ist besonders fur die Berechnung der ToT von herausragender Bedeutung, da die zugrunde
liegenden Preisindizes auf der Grundlage von Unit Values berechnet werden. Bei der Berech-
nung der Unit Values wird der Export- bzw. Importwert (zu laufenden Preisen in USD) durch die
Export- bzw. Importquantitédten (in Tonnen) dividiert. Ein grundsdtzliches Problem in diesem Zu-

14) http://comtrade.un.org/.
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sammenhang stellt die zugrundeliegende Annahme der Homogenitat der GUter dar. Ande-
rungen in der Zusammensetzung des Preis- und Mengenverhdlinisses innerhalb einer Waren-
gruppe werden nicht abgebildet (vgl. Silver, 2007). Bei dem niedrigen Aggregationsniveau
der Daten, die in dieser Studie verwendet werden, ist dieses Problem zwar eingeschrénkt,
dennoch sind solche Verzerrungen auch auf dem HS é-Steller-Niveau méglich. Zur Berech-
nung der ToT anhand disaggregierter Handelsdaten sind zudem noch zusatzliche umfangrei-
chen Bereinigungen der BACI-Daten fUr die Berechnung der Preisindizes sowie der strukturel-
len Indikatoren notwendig. Diese sind nicht nur zeitintensiv, sondern stellen neben der Homo-
genita@tsannahme eine weitere Quelle méglicher Verzerrungen dar. AusreiBer kbnnen die In-
dexberechnungen stark verzerren, sodass inrer Identifikation ein besonderes Augenmerk ge-
schenkt werden muss. Eine zu starke Bereinigung kann jedoch zum Ausschluss zu vieler Be-
obachtungen fuhren, wodurch starke Preisschwankungen bei einzelnen Produkten nicht
addéqguat abgebildet werden.

In der Datenbereinigung wurde in der vorliegenden Arbeit daher dem Vorschlag von Gaulier
et al. (2008) sowie Berthou — Emlinger (2011) gefolgt: Sie schlagen Bereinigungsheuristiken vor,
die einerseits die Anzahl der Beobachtungen nicht zu stark reduzieren, und andererseits auch
einen gewissen Spielraum fUr Preisschwankungen zulassen. Die Bereinigung erfolgt bereits auf
der Ebene der bilateralen Warenstrome auf Produktebene. FUr jede Importeur-Exporteur
Kombination auf der Ebene eines einzelnen Produktes wurden zundchst die vernachldssig-
baren "Markte" eliminiert. Als vernachl&ssigbar wurden alle bilateralen Handelsstrome auf
Produktebene eingestuft, die unter einem Volumen von 2 Tonnen oder unter einem Waren-
wert von 10.000 USD lagen. Zudem wurden fir jedes Jahr und Uber alle Ldnder hinweg alll
jene Warenstrome innerhalb einer Guterklasse vernachldssigt, in denen der Unit Value kleiner
als ein FUnftel und groéBer als das FUnffache des Medians Uber alle Warenstrome innerhalb ei-
ner Warengruppe in einem Jahr war. Diese Bedingung wurde etwa in der Arbeit von Hallak —
Schott (2008) angewendet. In einem letzten Bereinigungsschritt wurde alle Warenstrome zwi-
schen zwei Landern in einer Warengruppe um Unit Value AusreiBer im Zeitverlauf bereinigt.
Dazu wurden all jene Unit-Value-Werte eliminiert, bei denen eine Beobachtung zu einem
Leitpunkt t die Beobachtung des gleichen Warenstromes zu den Zeitpunkten f-1 oder t+1 um
das Tausendfache Uberstiegen. Diese Werte wurden durch das geometrische Mittel des Wa-
renstromes im Zeitverlauf ersetzt. Nach diesen Bereinigungsschritten wurden die Unit Values
Uber alle Warenstrome innerhalb einer Produktgruppe gewichtet aggregiert, um Import- und
Export Unit Values auf der Ebene einzelner Produktgruppen sowie der ONACE-2-Steller-Bran-
chengruppen zu erhalten. Die Gewichte wurden dabei aus dem Wertanteil eines einzelnen
Warenstroms am Gesamtwarenwert des betfrachteten Aggregats zu einem bestimmten Zeit-
punkt berechnet.
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10.2 Anhang 2: Bilaterale Wechselkurse und Wahrungsmanipulation

10.2.1 Osterreichs AuBenhandelspartner

Die fUnf wichtigsten Zielmarkte fUr heimische Exporte waren 2012 Deutschland (30,6%), Italien
(6,8%), die USA (5.6%), Schweiz (5,0%) und Frankreich (4,6%). Insgesamt wurden dorthin mehr
als die Halfte (52,7%) aller heimischen Ausfuhren geliefert. Deutschland nimmt mit knapp ei-
nem Drittel der gesamten Exportnachfrage wiederum eine prioritére Stellung ein. Nach
Deutschland wurde etwa so viel geliefert wie in die restlichen L&ander, die mehr als 1% der
heimischen Exporte abnahmen, insgesamt: Tschechische Republik (3,6%), Ungarn (3,0%), Po-
len, GroBbritannien, Russland, China, Slowakei, Slowenien, Rumdanien, Niederlande, Spanien,
Belgien, Japan, Schweden und Turkei (Abbildung 16).

Abbildung 16: Export- bzw. Importanteile der wichtigsten Handelspartner am Gesamtexport
bzw. -import Osterreichs
In %
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Deutschland (37,6%), Italien (6,2%) und die Schweiz (5,2%) waren auch die wichtigsten Her-
kunftsldnder heimischer Importe. Das zeigt die hohe Relevanz von intraindustriellem, horizon-
talem Handel, wdhrend sich die klassische Rolle des (interindustriellen) AuBenhandels auf-
grund komparativer Kostenvorteile in der Stellung Chinas als viertgréBtes Herkunftsland heimi-
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scher Importe (5,1%) spiegelt. Insgesamt kamen aus diesen vier Ldndern mehr als die Hdlfte
(54,1%) aller heimischen Importe. Die restlichen relevanten Herkunftslnder entsprachen wie-
derum groBteils den Zielldndern der heimischen Exporte.

Der sehr hohe Anteil Deutschlands am heimischen AuBenhandel verringert die Bedeutung
von Wechselkursschwankungen dementsprechend. Da bereits der Schilling seit Mitte der
1970er-Jahre an die Deutsche Mark gebunden war, brachte die Euro-EinfGhrung diesbezUg-
lich keine Anderung. Der GroBteil der restlichen relevanten AuBenhandelspartner verwendet
aber andere Wdhrungen: USA, Schweiz, China; ferner: Tschechische Republik, Russland, Un-
garn, Polen, GroBbritannien. Im Folgenden wird untersucht, wie sich die Wechselkurse in den
vergangenen Jahren vor dem historischen Hintergrund entwickelten.

10.2.2 Bilaterale Wechselkurse

Der AuBenwert der heimischen Wdahrung zum USD nahm seit der Aufhebung der Fixierung
Anfang der 1970er-Jahre frendmaBig zu. Diese Aufwdartstendenz wurde durch Gegenbewe-
gungen, die Uber mehrere Jahre anhielten, unterbrochen. Den H6chstwert

Abbildung 17: Bilaterale Wechselkurse Osterreichs mit ausgewdhlten Handelspartnern
Landeswdhrung je EUR-ATS
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erreichte der USD/EUR-ATS-Wechselkurs beim Ausbruch der Finanzmarktkrise 2008. GegenuUber
dem Schweizer Franken wertete die heimische Wahrung zweimal ab, die restliche Zeit Gber
war das Tauschverhdlinis stabil: Die erste deutliche Abwertung erfolgte in den 1970er-Jahren,
die zweite jungst im Gefolge der Finanzmarktkrise aufgrund des Kapitalzustroms, da die
Schweiz vielfach als "sicherer Hafen" wahrgenommen wird. Durch die Anbindung des Franken
an den Euro beendete die Schweizer Zenfralbank 2012 den Wertanstieg. Der Chinesische
Renminbi hat in den letzten Jahren kontinuierlich aufgewertet, sodass er 2012 etwa dem Wert
um die Jahrtausendwende entsprach. Der AuBenwert der Tschechischen Krone stieg seit 1999
deutlich an, zuletzt nahm er leicht ab. Nach der Hyperinflation in Ungarn ab den spaten
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1980er- bis zu den spaten 1990er-Jahren und der damit einhergehenden Abwertung des Fo-
rint blieb dessen AuBenwert Uber einige Jahre stabil. Seit der Wirtschaftskrise 2009 nimmt er
wieder ab. Der AuBenwert des Polnischen Zloty schwankt seit der Wahrungsreform 1995 zwar
merklich, ein genereller Trend ist aber nicht ersichtlich. Das Britische Pfund wertete im Zuge
der Finanzmarktkrise stark ab, und machte damit die Aufwertung Mitte der 1990er-Jahre wett;
in den letzten Jahren nahm sein AuBenwert wieder tendenziell zu. Seit der Wirtschaftskrise
1999 unterliegt der Rubel einem kontinuierlichen Abwartstrend gegentber dem Euro (Abbil-
dung 17).

10.2.3 W&hrungsmanipulation

Als Wahrungsmanipulation werden im Folgenden Devisenank&ufe einer Zentralbank bezeich-
net, die darauf abzielen, den AuBenwert der Wadhrung zu schwdchen, um die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Volkswirtschaft zu verbessern!s). Ein RUckgang des
Wechselkurses allein, ob langfristig oder abrupt, ist aber weder eine hinreichende noch eine
notwendige Bedingung fir Wa&hrungsmanipulation: Nicht hinreichend, weil auch Fundamen-
taldaten und Wdahrungsspekulation den Wechselkurs (Uber einen langen Zeitraum) reduzieren
kdnnen (De Grauwe - Grimaldi, 2006); nicht notwendig, da Devisenanké&ufe einen (starken)
Kursanstieg lediglich abschwdchen kénnen. Bergsten — Gagnon (2012) benennen vier Krite-
rien zur Identifikation von Wahrungsmanipulation:

1. Die Devisenreserven der Zentralbank Ubersteigen die Halfte der jahrlichen Importe der
Volkswirtschaft bzw. die kurzfristigen Fremdwdahrungsverbindlichkeiten.

2. Die Wdahrungsreserven nahmen im Durchschnitt der letzten zehn Jahre schneller zu als
das BIP.

3. Die Leistungsbilanz ist positiv.
4. Das BIP pro Kopf betradgt mindestens 3.000 USD.

Punkt 1 bezeichnet die Reserven, die jenes AusmaB Ubertreffen, das notwendig ist, um mégli-
chen negativen AuBenhandelsschocks zu begegnen. Punkt 2 erfasst den dynamischen As-
pekt (die Manipulation kédnnte schon frOher stattgefunden haben und zuletzt reduziert wor-
den sein). Punkt 3 bedeutet, dass Deviseninterventionen durch Zentralbanken mit dem Ziel
einer Verbesserung der Leistungsbilanz nicht als manipulativ gewertet werden, wenn das
Land ein AuBenhandelsdefizit aufweist ("defensive Intervention”). Punkt 4 schlieBt arme Lander
als mégliche Wahrungsmanipulatoren aus.

Mit Blick auf die relevanten Handelspartneriénder Osterreichs werden diese Kriterien von drei
Landern erfUllt: der Schweiz, Russland und China; und somit genau von je einem Land der
drei Landergruppen, die Bergsten — Gagnon (2012) mit Blick auf Wahrungsmanipulation un-

15) Das sefzt Pricing-to-Market Verhalten voraus, also eine geringe WechselkursUberwdlzung. Die Preise importierter
Vorleistungen/Rohstoffe dirfen durch die Abwertung demnach nicht starker steigen als die Umsdatze der Exporteure.
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terscheiden: Nachbarldnder des Euro-Raums, Olexporteure und sUdostasiatische Schwellen-
lGnder. Die Wahrungsreserven Japans Ubertreffen zwar die Hdalfte der jGhrlichen Importe, sie
sind allerdings nicht mehr signifikant héher als die kurzfristigen Fremdwdhrungsverbindlichkei-
ten des Landes.

Die Schweiz weist nach dem oben erlduterten Konzept erst seit 2010 erhdhte Devisenreserven
auf. Mit den Interventionen reagierte die Zentralbank auf die KapitalzuflUsse, die aufgrund
der Zuschreibung der Schweiz als "sicherer Hafen" im Zuge der Euro-Raum Krise stark gestie-
gen waren. Die Devisenreserven ohne Gold haben von 8,6% des BIP im Jahr 2008 auf 75,4%
des BIP im Jahr 2012 massiv zugenommen, die halbe Jahresimportquote wurde 2012 somit um
54,4% des BIP Uberschritten, die kurzfristigen Fremdwdhrungsverbindlichkeiten, ausgenommen
Finanzintermedidre, um 42,6% des BIP. Die Schweizer Leistungsbilanz weist einen deutlichen
Uberschuss auf (2012: 9,6% des BIP).

Die Wdahrungsreserven Chinas nahmen von 14,0% des BIP im Jahr 2000 auf 48,4% des BIP im
Jahr 2009 zu. Bis 2012 gingen die Wahrungsreserven auf 40,5% des BIP zurick und waren da-
mit noch um 28,2% des BIP hdher als das halbe Jahresimportvolumen des Landes. Ahnlich war
der Verlauf in Russland, dessen Zentralbank erst nach der Wirtschaftskrise 1999 Wahrungsre-
serven in nennenswertem Umfang akkumulierte. 2002 entsprachen sie schon etwa der Hdlfte
der jahrlichen Importe und stiegen bis 2007 auf 35,9% des BIP. Bis 2012 gingen sie auf 24,2%
zurUck und Ubertrafen die Halfte der Jahresimporte somit um 13,1% des BIP. Der Leistungsbi-
lanzsaldo Chinas erhéhte sich von 1,7% des BIP im Jahr 2000 auf 10,1% im Jahr 2007 und ging
bis 2012 auf 2,3% zurick. Auch Russlands Nettoexporte waren in dem Zeitraum stets positiv, sie
gingen von dem krisenbedingten Hochststand von 18,1% des BIP im Jahr 2000 auf zun&chst
8.2% 2003 zurlck und betrugen 2012 immer noch 3,6%'¢). Beide Lander weisen nur sehr ge-
ringe Fremdwdhrungsverbindlichkeiten auf, sodass dieses Vergleichskonzept nicht zur An-
wendung kommt.

Die Interventionen der Schweiz und Russlands dUrften sich auf den GUterverkehr mit Oster-
reich kaum nennenswert ausgewirkt haben. Der Handelsbilanzsaldo gegenuber Russland be-
trug im Durchschnitt der Jahre 1992 bis 2012 -0,06% des BIP. GegenuUber der Schweiz wech-
selte er zwar 2008 von einem Uberschuss in ein Defizit; dieses ist aber gering und nahm trend-
magkig nicht zu (2012: -0,12% des BIP). Das Handelsbilanzdefizit gegenuber China hat zwi-
schen 2002 (-0,1% des BIP) und 2012 (-1,2%) hingegen deutlich zugenommen.

1¢) Laut Balance of Payments Manual é (BPMé).
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10.3 Anhang 3: Arithmetik der Wechselkursuberwalzung

Es sei ERPTem die Rate der Wechselkursiberwdlzung (Exchange Rate Pass Through) auf die
Importpreise (PM), also
ERPTpy, = APM

ERPTror sei die Rate der Wechselkursiberwdalzung auf die ToT,
ERPT;,; = APX — APM

Eine Wechselkursénderung um 1 Einheit wirkt sich, je nach ERPT-Regime, unterschiedlich auf
Export- und Importpreise aus (vgl. Ubersicht 1, S. 8), dabei gilt aber stets:

APX + APM = -1 -1 < {APX,APM} <0

Bei vollstandiger Uberwdlzung betrégt der erste Term auf der linken Seite -1, der zweite 0, bei
ausbleibender Uberwdlzung verhdlt es sich genau umgekehrt. Bei Mischformen nehmen
beide Terme negative Werte zwischen 0 und -1 an. Substitution ergibt

ERPT;,p = —1 — APM — APM
=—1—2-ERPTpy

1
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10.4 Anhang 4: Ein Modell der Handelsbilanz und Weltmarktanteile

Als Basis der Wachstumsgleichung dient die Zerlegung der Arbeitsproduktivitat (Y/L) nach
Kumar —Russell (2002, Gleichung 6) in die drei Komponenten

e Technological Change ('reflects shifts in the world production frontfier, determined
conceptually by state-of-the-art, potentially fransferable technology", S. 528)
- Innovation bzw. Qualitat, Q

e Technological Catch-up (‘reflects movements toward (or away from) the frontier as
counftries adopt "best practice technologies")
- Imitation bzw. Gutervielfalt, V

e Capital Accumulation ('reflects movements along the frontier”)
- Kapitalakkumulation, K.
Y
Z =Q.V.K=QV.K
1
Xp =QVi*E .y, . —
Py
Xs =Y Py

Qualitét und Vielfalt sind, wie oben erldutert, zu QV zusammengefasst. Die Exportnachfrage,
Xb, reagiert mit 1+p, 0 < B < 1, prozentual stérker auf Innovation als das Bruttoinlandsprodukt,
da fur dieses neben steigenden Investitionen und Konsum auch dadmpfende Importeffekte zu
berUcksichtigen sind. Sie hdangt ferner von der Nachfrage auf den Zielmdarkten, Yw, ab, das
Angebot an Exporten, Xs, von der heimischen Produkfion ("'Akkumulationseffekt"). Dieses
steigt, wahrend die Exportnachfrage sinkt, wenn die heimischen Exportpreise, Px, in Relation

zu jenen der Mitbewerber!’) zunehmen. Der markirdumende Exportpreis ist somit

B 1 1
Py|x,=x, = QV2 - (KL) 2 - sz/

1

M=Y B
Die Importnachfrage, M, hdngt ab von der Inlandsnachfrage und der Preisrelation zwischen
heimischen'8) und importierten GUtern, Pm. Das "Importangebot” (d. h. das Exportangebot der
Handelspartnerldnder) wird exogen am Weltmarkt bestimmt und beeinflusst die Importpreise.
Die Handelsbilanzquote (HBQ) und der Weltmarktanteil der Exporte (XS) sind in diesem Gilei-

chungssystem folgendermaBen definiert:

17) Die Exportpreise der Mitbewerber auf den Zielmdrkten werden, ohne Beschrénkung der Allgemeingultigkeit, auf 1
normalisiert.

18) Die Preise heimischer GUter (gemessen z. B. am BIP-Deflator) werden, ohne Beschrénkung der Allgemeingultigkeit,
auf 1 normalisiert.
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X M B 1 1
HBQ = ——— = QVz-(KL)2-Y} —PM™!
Y Y
X B 1 1
XS = = Qvtz- (KL)Z-Y, 2
Yw

Daraus resultieren die relevanten Semi-Elastizitdten, die ausdricken, wie diese Quoten auf
Akkumulation (oK) und Qualitatsverdnderungen (0QV) reagieren:

dHBQ B X
S‘SHBQ,QV = aQ—V = 57 >0
dHBQ 1 X
sewsor = K =3y <0
9XS B
SExsov = —aQV'QV = (1 +E)-XS> 0
aXs 1
SSXS,K:W'K = EXS >0

Die Semi-ElastizitGten zeigen, dass die Variation der Handelsbilanzquote vom Akkumulations-
effekt dominiert wird, | sensax|>|sensaav |, die Variation des Weltmarktanteils der Exporte vom
Qualitatseffekt, |sexsav|>|sexsk|. In der dkonometrischen Analyse wird daher der Weltmarki-
antfeil als Indikator fur Qualitat/Vielfalt verwendet, die Handelsbilanzquote als Indikator for
Kapitalakkumulation.
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10.5 Anhang 5: Indikatoren des Technologiegehalts

10.5.1 Produktkomplexitéat

Durch die Ko-Exportmuster von Produkten Gber Lander hinweg lasst sich Information zu Breite
und Tiefe der Wissensbasis, die der Erzeugung eines exportierten Produktes zugrunde liegt,
approximieren (Reinstaller et al., 2012). Wie Hidalgo und Hausmann gezeigt haben
(Hausmann - Hidalgo, 2011, Hidalgo — Hausmann, 2009), liegt diese Information latent in dem
Ladnder-Produkt-Netzwerk vor. Zur Berechnung dieses Indikators werden daher alle Lander-
Produkt-Paare einerseits durch die Diversifizierung und die Produktverbreitung charakterisiert.
Unter Diversifizierung wird hierbei die Anzahl der unterschiedlichen Produkte, die ein Land mit
komparativen Vorteil exportiert, verstanden, wdhrend die Produktverbreitung die Anzahl der
Lander, die ein Produkt mit komparativen Vorteil exportieren, abbildet. In die Berechnung des
Indikators flieBt aber auch Information Uber die durchschnittliche Verbreitung der Produkte
Uber die Lander, die ein spezifisches Produkt mit komparativem Vorteil exportieren, bzw. Uber
den durchschnittlichen Diversifizierungsgrad der Lé&nder, die das Produkt mit komparativem
Vorteil exportieren, ein. Dies wird fur alle "Nachbarn" in diesem Netzwerk wiederholt, bis die
gesamte Information, die in dem Lander-Produkt-Netzwerk latent vorliegt, in den Indikator
eingeflossen ist. Dazu wird eine Matrix M., aufgebaut, die fir jedes Land c bei jenen
Produkten, die das Land mit komparativen Vorteil (RCA>1) exportiert, den Wert 1 ausweist
und ansonsten den Wert 0. Die Summe Uber die Produkte p jedes Landes ergibt damit ein
MaB der Exportdiversifikation dieses Landes:

Keo = z M, --- Diversifizierung
p

Die Summe Uber alle Lander c, die ein Produkt p exportieren, ergibt dann ein MaB fir die
Verbreitung eines Produktes in den Exportwarenkdriben der exportierenden Lander.

Kyo0 = Z M, -+ Produktverbreitung
C

Da M., ein Netzwerk darstellt, kann nun die Information aller Lander mit einem &hnlichen Pro-
duktportfolio, sowie die Information aller Produkte, die von dhnlichen Landern exportiert wer-
den, in diese Ausgangsindikatoren einflieBen. Dies geschieht durch rekursive Substitution. Man
erhalt dadurch ein MaB, das zeigt, wie verbreitet die Produkte sind, die von einem Land ex-
portiert werden,

1

- kc,n = k—oz Mc,p kp,n—l --flirn > 1,
C,
p

bzw. wie diversifiziert im Schnitt die Lander sind, die ein spezifisches Produkt exportieren.

1 .
= kpn = _pr E M, Kooy flirn = 1.
A
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Diese Substitutionen werden so lange wiederholt, bis der Algorithmus konvergiert.

Wie die Formeln zeigen, wird der Komplexitatsindex simultan auf Ldnderebene (rekursiv Gber
das gesamte Lander-Produkt Netzwerk), als auch auf Produktebene berechnet. Damit liegt
fUr jedes Land eine Indexzahl fUr die "Komplexitat" bzw. die Hohe des technischen Gehaltes
seines Produktionssystems vor, sowie fUr jedes Produkt eine analoge Indexzahl, die die "Kom-
plexitat" des Produktes charakterisiert. Dabei ist zu beachten, dass in Anbetracht der Berech-
nungsmethode der Indikator fur das gleiche Produkt Uber alle exportierenden Lander hinweg
den gleichen Wert annimmt. Vertikale Differenzierung innerhalb einer Produktklasse wird da-
mit nicht abgebildet.

Da sich das analysierte Netzwerk von Jahr zu Jahr dndert und auch der Algorithmus fur jedes
Jahr nach einer unterschiedlichen Zahl von Wiederholungen konvergiert, werden in der Stu-
die nicht die direkt berechneten ProduktkomplexitGtswerte ausgewiesen, sondern standardi-
sierte Werte. Damit geben die ausgewiesenen Komplexitdtswerte Standardabweichungen
vom infernationalen Mittelwert an. So bedeutet z. B. ein Produktkomplexitatswert von 1,5,
dass in einem spezifischen Jahr der ermittelte Technologiegehalt des Produktes 1,5 Standard-
abweichungen Uber dem internationalen Mittelwert (von Null) liegt. Ware der Wert -1,5, so
IGdge der ermittelte Technologiegehalt des Produktes 1,5 Standardabweichungen unter dem
Mittelwert. Da sich dieser Mittelwert auch von Jahr zu Jahr verdndert, gibt die Produktkom-
plexitat die Position einer GUtergruppe relativ zum Mittelwert aller GUter in einem bestimmten
Jahr an.

10.5.2 PRODY —EXPY Indices: Offenbarte "Produktivitéat" der Warenexporte

Ein alternativer Indikator zur Bestimmung des Technologiegehalts von Produkten ist die sog.
"offenbarte Produktivitat" (Hausmann — Hwang — Rodrik, 2007). Dieser Indikator beruht auf der
Annahme, dass Exportguter nach ihrer impliziten Produktivitat gereint werden kénnen. Um be-
stimmte GUter produzieren zu kénnen, muissen Lander spezifische ProduktivitGtsschwellen
Uberschreiten. Die Entwicklung und das Wachstum der Wirtschaft eines Landes ist eng mit der
Fahigkeit verbunden, zunehmend komplexere und anspruchsvollere GuUter zu erzeugen.
Gleichzeitig sollten L&dnder mit einer hdheren Wissens- und Technologiebasis eine hohe Diver-
sifikation ihrer Exportstruktur aufweisen. FUr die Berechnung des Indikators wird das reale BIP
pro Kopf mit dem komparativen Vorteil (RCA - Revealed Comparative Advantage) von je-
dem Land in einem bestimmten Gut gewichtet und mit dem Anteil skaliert, den dieses Gut im
Gesamtexportwert eines Landes einnimmt. Dieser in der Literatur PRODY genannte Indikator
bewertet jede exportierte Ware damit auf Grundlage des realen Pro-Kopf-Einkommens der
Lander, die diese Waren mit komparativem Vorteil exportieren:

PRODY,; = Z Wept Yoo
c

wobei w,,,, = RCA.,, und Y,, dem realen BIP pro Kopf zu KaufkraftparitGten der exportieren-
den La&nder entsprechen. Dieser Indikator wird in Kombination mit dem Indikator zur Produki-
komplexitat verwendet, um mogliche ProduktivitGtseffekte abzubilden. Aus diesem Indikator
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werden auch die Schwellenwerte zur Ermittlung der Entwicklungspotentiale der &sterreichi-
schen Wirtschaft herangezogen. Wie Hidalgo 2009 gezeigt hat, besteht zwischen dem Indika-
tor der Produktkomplexitét und dem PRODY-Indikator ein enger Zusammenhang. Aus diesem
Grund wird der PRODY-Indikator nur ergdnzend in den Analysen verwendet.

Der EXPY-Wert — das heit die implizite Produktivitét des Exportwarenkorbes eines Landes ¢ —
ergibt sich dann wie folgt:

X
EXPY,, = Z )E—‘” PRODY, .

ot
p

10.5.3 Qualitatserweiterter PRODY-Index: Implizite Produktivitat und vertikale
Differenzierung

Da der PRODY-Index der Exporte jeweils die durchschnittliche GUte einer Produktklasse Uber
alle Lander hinweg misst und Qualitadtsschwankungen innerhalb derselben durch vertikale
Differenzierung nicht abbilden, hat Xu (2010) eine einfache Erweiterung des Indikators vorge-
schlagen. Dementsprechend wird der PRODY-Index mit einer nichtlinearen Transformation

des relativen Unit Value UV, ., berechnet,
PRODY(qe); . = (UV;.,)  PRODY,,
wobei der UV, ., folgendermaBen definiert ist:
Uv. — Uvij et
net Zc Wi,c,tuvi,c,t.

Das Gewicht w; ., entspricht dem Weltexportanteil eines Landes ¢ an dem Produkt i.

Der Wert des Exponenten 6 wird dabei experimentell ermittelt, indem Indikatoren, die mit
Qualitétssteigerungen und vertikaler Differenzierung korrelieren, auf PRODY (qe); .. regressiert
werden. Dabei wird PRODY (ge); .. mit unterschiedlichen Werten fUr 8 berechnet. Durch diese
Analyse wurde durch Xu (2010) ein Wert von 8 = 0.2 ermittelt. Dabei hat er die F&E Intensitat
einzelner Branchen auf Branchenaggregate fir PRODY (qe); .. regressiert. Dieser Wert wurde in
der vorliegenden Analyse unter Verwendung alternativer Indikatoren, die mit Produktqualitat
korrelieren (Humankapitalintensitat), Uberproft und bestatigt.

10.5.4 Spezialisierung und verbundene Diversifizierung: Nahe im GUterraum

Ein weiterer Indikator, der auch im Zusammenhang mit der Analyse von Guterrdumen entwi-
ckelt worden ist, bildet die Pfadabhdngigkeit der Entwicklung des Exportportfolios und der
Spezialisierung eines Landes ab. Zur Berechnung wird zundchst fUr jedes in der Weltwirtschaft
gehandelte GUterpaar die bedingte Wahrscheinlichkeit ermittelt, dass Uber alle Lander hin-
weg ein Land einen komparativen Vorteil in der Produktion eines Gutes aufweist; gegeben,
dass es einen komparativen Vorteil in dem anderen Produkt hat(vgl. Hidalgo et al., 2007).
Dadurch wird ein sogenannter Produkiraum aufgebaut, der die technologische oder
faktorspezifische N&he eines jeden Produktpaares zueinander abbildet. Je héher die be-
dingte Wahrscheinlichkeit, dass zwei Produkte von einem Land mit komparativem Vorteil ex-
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portiert werden, umso "ndher" sind sich diese Guter im Produkiraum. In weiterer Folge wird fOr
jedes Land-Produkt-Paar ermittelt, wie viele der Guter, mit denen ein Gut verbunden ist, in
dem Land produziert werden.

Hausmann - Klinger (2007) haben gezeigt, dass dieser Indikator die Faktorsubstituierbarkeit
zwischen den produzierten Gutern eines Landes abbildet und damit ein Spezialisierungsmal
ist, das fUr jedes Produkt angibt, wie stark es an die Kernkompetenzen eines Landes anknUp-
fen und damit von lokalem fechnischen Wandel Nutzen ziehen kann.

Reinstaller et al. (2012) zeigen, dass dieser Indikator auch sehr eng mit der Entstehung kom-
parativer Vorteile und hohen Weltmarktanteile auf Produktebene korreliert. Damit kommt die-
sem Indikator eine besondere Bedeutung bei der Analyse von Entwicklungsméglichkeiten
bzw. in der Analyse der Entwicklungspotentiale zu.

Bei der Berechnung des Indizes, der technologischen Ahnlichkeiten der ExportgUter eines
Landes folgt (Hausmann - Klinger, 2007, Hidalgo et al., 2007), wird zun&chst ein sogenannter
"GuUterraum” aufgebaut. Die Variable ¢;; bildet die paarweise bedingte Wahrscheinlichkeit
zweier GUter | und j ab, dass ein Land einen komparativen Vorteil in Produkt j entwickelt,
wenn es bereits einen komparativen Vorteil in Produkt i hat:

@;; = min{P(RCA;|RCA;),P(RCA;|RCA;)} ---Ndhe

wobei RCAi bedeutet, dass ein Land einen komparativen Vorteil in einem Produkt i oder | hat.

Der RCA sefzt den Weltmarktanteil eines Produktes zum Weltmarktanteil des Landes, das die-
ses Produkt exportiert. Variable ;; ist damit ein MaB fOr Nahe zweier Produktklassen im GUter-

raum.

Mit diesem Indikator ist es nun méglich zu berechnen, wie "nahe" sich zwei GUter, die von ei-
nem Land exportiert werden, im Guterraum sind. Das MaB w; der technologischen Ahnlich-

keit der Exportguter eines Landes ist wie folgt definiert:

wf = z Xi @i /Z ®;, - Spezialisierung

i i

wobei x; den Wert 1 annimmt, wenn i in Land ¢ einen RCA>1 aufweist. Das AhnlichkeitsmaB
liegt zwischen 0 und 1. Es nimmt den Wert 1 an, wenn Land c¢ alle Produkte in der "Nachbar-
schaft" des Produktes j im Produktraum exportiert.
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10.6 Anhang é: Preisindizes der disaggregierten Analyse'?)

In der Literatur werden haufig Laspeyers- und Paasche-Indizes verwendet, um Preisentwick-
lungen abzubilden. Der Laspeyers-Index (Lt/to) misst Preisnderungen bzw. Anderungen in
den Unit Values (uv;,) eines Warenkorbes, der zu einem Referenzzeitpunkt t0 exportiert oder
importiert wurde,

L., = 2 UV i 0
t -
/o "3, UV; ¢04, to

Der Paasche-Index (Pt/to) hingegen gewichtet Preis- oder Unit-Value-Anderungen mit der lau-

fenden Zusammensetzung q;, des Export- oder Importwarenkorbes,

- DUV Qi
t - —.
/o i UV 10 ¢

Ein Problem dieser beiden Indizes ist, dass sie Substitutionseffekte durch Preistnderung nicht
berUcksichtigen. Bei dem Laspeyeres-Index geschieht dies durch den fixen Warenkorb g; ;.
wdhrend beim Paasche-Index die Gewichtung mit dem laufenden Warenkorb jenen Gutern,
die aufgrund eines Preisverfalls stérker exportiert oder importiert wurden, ein hdheres Gewicht
gegeben wird. Dies kann zu einem sogenannten Gerschenkron-Effekt fGhren, bei dem durch
die Fixierung des Index auf eine fixierte ReferenzgréBe Preisentwicklungen — z. B. durch Pro-
duktivitatssteigerungen - nicht abgebildet werden und so das Bild verzerren. Beim
Laspeyeres-Index ist es nach oben hin verzerrt, da durch die Gewichtung mit einem fixen
Warenkorb reale Preisverdnderungen Uberschatzt werden, wahrend es beim Paasche-Index
nach unten hin verzerrt ist, da reale Preisver&dnderungen durch die Gewichtung mit dem lau-
fenden Warenkorb unterschatzt werden.

Ein zweites Problem beider Indizes ist, dass sie die Zusammensetzung der Struktur der Export-
oder Importwarenkérbe nicht berUcksichtigen, da sie von eine fixen Struktur ausgehen. Durch
die Verkettung der Indizes, d. h. durch die Gewichtung mit einer variablen Referenzperiode,
kdnnen Verdnderungen in der Zusammenseftzung des Export- oder des Importwarenkorbes
besser abgebildet werden. Folgende Formeln bilden solche Verkettungen fUr den Laspeyeres
(cL,;) und den Paasche-Index (cP,) ab. Dabei ist die Vorperiode 7 — 1 immer die Referenzperi-
ode, sodass neue Waren, die in dieser Periode in den Warenkorb integriert werden, bereits in
Periode t in die Berechnung einflieBen.

19) Die Diskussion der Indizes in diesem Abschnitt folgt Gaulier et al. (2008).
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t
cL, = ﬂLT/r—l )
=1
t
cP, = HPT/‘[—l .
=1

Durch die Multiplikation der einzelnen Ver&nderungen Uber die Zeit verstérken verkettete Indi-
zes aber die Volaftilitat in einer Zeitreihe und k&dnnen damit Schwankungen in ungewunschter
Weise verstdrken und damit die Messung verzerren.

Wdhrend die Verkettung von Indizes Verdnderungen in der Struktur des Export- oder Import-
warenkorbes besser abbilden kdnnen, besteht das Problem, dass Substitutionseffekte nicht
adéqguat abgebildet werden fort. Der Fisher-Index (Ft/to), der einen Paasche und einen
Laspeyeres-Index durch ein geometrisches Mittel verknUpft, fradgt auch solchen Substitutions-
effekten Rechnung und ist daher ein idealer Preisindex (vgl. Feenstra, 2004, S. 415):

N =

Fepo = (Pt/tO'Lt/tO) ’

wobei der Paasche-Index die untere und der Laspeyeres-Index die obere Grenze der realen
Preisentwicklung auch unter technologischem Wandel abbilden.

Durch die Verkettung des Fisher-Indizes (cF,) werden Substitutionseffekte und Effekte, die

durch die Verédnderung der Struktur des Export- oder Importwarenkorbes hervorgerufen wer-
den, in der Berechnung der Preisindizes bertUcksichtigt,

1
cF, = (cP,.cL,)2.

Aufgrund seiner gunstigen Eigenschaften wurden alle Berechnungen der ToT auf der Bran-
chenebene anhand von Fisher-Indizes durchgefUhrt. Auf eine Darstellung und Diskussion der
Laspeyeres- und Paasche-Indizes wird hingegen verzichtet, wenngleich diese in die Berech-
nung der Fisher-Indizes eingeflossen sind.
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10.7 Anhang 7: Indikatoren der Fractional Logit Regression

Weltmarktanteil (WMS):Das Exportpotential wird in dieser Analyse durch den Weltmarktanteil,
den &sterreichische Exporte in einer GUterklasse erreichen, definiert. Dies ist die abhdngige
Variable und ist als Wertanteil der &sterreichischen Produkte am gesamten Wert des Welt-
handels in einer Produktklasse definiert. In vielen Analysen wird der Weltmarktanteil auch mit
der Wettbewerbsfdhigkeit eines Landes in einer Warengruppe gleichgesetzt.

Grubbel-Lloyd-Index (GLl): Der Grubbel-Lloyd-Index,

GL=1-|xJ —MI|/(x7 +M)),
misst die Intensitdt des intraindustriellen Handels in jeder Produktkategorie. X;;" entspricht den
Exporten von Land i nach Land j in Produktklasse p, M;,j den entsprechenden Importen.

Intensiver intraindustrieller Handel ist Ausdruck von Nischenbildungsprozessen und horizontaler
Differenzierung in einer Produktklasse, und drickt auch die Intensitat des Wettbewerbes aus.

Herfindahl-Index der Marktkonzentration (HERF): Der Herfindahl-Index,
2
h, =%.(s7)".
misst die Marktkonzentration pro Produktkategorie. s? entspricht dem Marktanteil von Land ¢
in Produktklasse p. Der Index liegt im Bereich [1/c; 1]. Eine hohe Marktkonzentration sollte mit

hoheren Weltmarktanteilen einhergehen. Daher dient der Indikator als Proxy fUr Wettbe-
werbsintensitdt und Markteintrittsbarrieren.

MarktgréBe (logMS): Die MarktgréBe entspricht dem Logarithmus des Gesamtwertes der Ex-
porte in einem Jahr t in Produktklasse

P, INT, v,,,0)-

In kleineren Markten ist es einfacher, hohe Marktanteile zu erzielen als in groBen. Veranderun-
gen der MarktgréBe spiegeln auch die Expansionstendenz des Marktes wider.

Branchendummies kontrollieren branchenspezifische Effekte wie die typische minimale effizi-
ente Skala und Investitionsneigungen, spezifische Kosten oder institutionelle Rahmenbedin-
gungen. Zeitdummies kontrollieren zeitabhdngige Faktoren wie etwa Wechselkursschwan-
kungen oder exogene Schwankungen der Energiepreise.

Ubersicht 7 fasst die wichtigsten deskriptiven Statistiken dieser Indikatoren zusammen, wdh-
rend Ubersicht 8 die Korrelationsmatrix abbildet. Aus den beiden Tabellen geht hervor, dass
die ToT auf der GUterebene eine sehr hohe Variation aufweisen, die jene der anderen Vari-
ablen bei weitem Ubersteigt. Zum anderen zeigt sich, dass die ToT aufgrund der hohen Varia-
tion kaum mit den Weltmarktanteilen korrelieren. Es ist aber auch ersichtlich, dass die Variab-
len, die den Technologiegehalt der Produkte abbilden, sehr stark untereinander korrelieren,
sodass sie nicht gemeinsam in einer Regressionsanalyse verwendet werden sollten, da sie sehr
&hnliche Sachverhalte abbilden. Aus der Ubersicht 7 geht auch hervor, dass das Panel mit
Uber 60.000 Beobachtungen sehr groB ist.
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Ubersicht 7: Deskriptive Statistiken der in den Skonometrischen Analysen verwendeten
Indikatoren

Variable N Mittelwert SD Minimum Maximum
Weltmarktanteil 76796 0,015 0,033 0,000 0,621
Produktkomplexitéit 76796 0,029 0,940 -4,942 2,941
Spezialisierung 76796 0,334 0,049 0.126 0,968
PRODY-Index 76796 9,237 0,678 5,936 11,085
ge. PRODY-Index 69934 9,613 0,537 6,120 11,226
Grubbel-Lloyd-Index 76796 0,527 0,253 0,000 0,999
Marktkonzentration') 76796 0,153 0,096 0,032 0,986
MarktgréBe 76796 13,170 1,511 6,202 21,183
CToT - Fisher 61519 2,162 21,967 0,003 2521,624
ToT - Fisher 62111 1,035 2,426 0,003 180,834

1) Herfindahl-Index - Marktkonzentration

Q: BACI Daten (Gaulier - Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. cToT-Fischer . .. ToT auf Grundlage verketteter Fisher-
Preis-Indizes, ge. PRODY-Index . . . qualitétserweiterter PRODY-Index, SD . . . Stfandardabweichung.

Ubersicht 8: Korrelationsmatrix der in den konometrischen Analysen verwendeten
Indikatoren

Weltmarkt- Produkt-  Sperzial- PRODY- qge.PRODY- Grubbel- Marktkon- Markt-  cToT - ToT -

anteil komplexitat sierung Index Index Lloyd-Index zentration') gréBe Fisher Fisher
Weltmarktanteil 1,00
Produktkomplexitat 0,16 1,00
Spezialisierung 0,45 0,38 1,00
PRODY-Index 0,15 0.79 0.29 1,00
ge. PRODY-Index 0,14 0,75 0,27 0,94 1,00
Grubbel-Lloyd-Index -0,09 0,10 0,25 0,07 0,08 1,00
Marktkonzentration') -0,07 -0,08 -0,36 -0,01 -0,02 -0,18 1,00
MarktgréBe -0,05 -0,02 0.10 0,11 0.12 0.05 -0,06 1,00
cToT - Fisher 0,07 0.00 0.01 0,01 0,01 -0,01 0,01 0,01 1,00
ToT - Fisher 0,03 0.00 0,01 -0,01 -0,01 -0,02 0,02 -0,02 0,07 1,00

') Herfindahl-Index - Marktkonzentration

Q: BACI Daten (Gaulier - Zignago, 2010), WIFO-Berechnungen. cToT-Fischer . .. ToT auf Grundlage verketteter Fisher-
Preis-Indizes, ge. PRODY-Index . . . qualitGtserweiterter PRODY-Index.
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