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Konsumentenstimmung als Indikator fiir das
Konsumverhalten in Osterreich

Einleitung

Schon bald nach dem Zweiten Weltkrieg erkannte
man, daB das Verhalten der Konsumenten in hochent-
wickelten Industriestaaten nicht allein aus objektiven
Daten wie Einkommen, Zinsen u. a erklarbar ist. Um
das kompiexe Konsumverhalten besser zu verstehen,
ist es — wie Katona (1951, 1960, 1965) als erster er-
kannte — auch notwendig, die Stimmungen und Er-
wartungen — also die subjektiven Daten — zu ken-
nen. Die Konsumentenstimmung ist flir den Bereich
des Konsums nichtdauerhafter Glter von geringerer
Bedeutung als fur die Ausgaben flr dauerhafte Kon-
sumgiiter, deren Anschaffungen, da sie nicht unbe-
dingt lebensnotwendig sind, sehr flexibel gestaltet
werden kdnnen,

Historisch betrachtet wurden bei der Erfassung der
Stimmung der Verbraucher zwei unterschiedliche
Wege eingeschlagen. Zum einen versuchte man, die
Zusammenhédnge zwischen der Einstellung der Kon-
sumenten und deren tatsdchlichem Verhalten durch
das Erfragen der konkreten Kaufabsichten zu ermit-
tein (Juster, 1964), Dabei stellte sich heraus, daf sich
in vielen Fallen das spater beobachtete Kaufverhaiten
jener Personen, die Kaufabsichten bekundeten, von
jenem der Restgruppe, die keinen Kauf erwog, nicht
wesentlich unterschied (Bievert — Niessen, 1972; In-
stitut fir wirtschaftliche Integration Europas, 1978).
Erfolgreicher war dann die an Katonas Verhaltensmo-
dell ankniipfende Erfassung allgemeiner Einsteliun-
gen und Erwartungen (rezeptiv-kritische AuBerun-
gen), die die Funktion eines Filters zwischen der Auf-
nahme objektiver Tatbesténde und ihrer subjektiven
Perzeption erflllen und damit eher verhaltensrelevant
sind.

Auch in Europa griff man die ldeen Katonas auf. Die
“harmonisierte Konjunkturumfrage” bei den Verbrau-
chern der Européischen Gemeinschaft (EG) ist ge-
genwirtig das prominenteste Beispiel darauf fuBlen-
der Erhebungen In Osterreich filhrt das nstitut far
empirische Sozialforschung (IFES) seit 1972 solche
Erhebungen fiir eine reprisentative Stichprobe von
2.000 Personen durch,

Die IFES-Konsumentenbefragung wurde vom WIFO
schon einmal analysiert (Wiger, 1979) und auf ihre
Brauchbarkeit flir die laufende Konsumbeobachtung
und Konsumprognose hin iberprift. Die damaligen
statistischen Analysen werden aktualisiert Die neue
Studie geht aber dariber hinaus Es wird mit Hilfe der
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IFES-Daten erstmals fir Osterreich ein “Leading Indi-
cator flr den privaten Konsum" konstruiert. Abschlie-
Bend wird erdrtert, inwieweit die Berlcksichtigung
von Konsumklimaindikatoren den Erklarungswert
bzw die Prognosefidhigkeit von traditionellen Kon-
sumfunktionen erhdhen kann®).

Statistische Analyse der
IFES-Konsumentenbefragung

Das Frageprogramm

Das IFES befragt seit 1972 regelméBig 2 000 Perso-
nen neunmal im Jahr (mit Ausnahme der Monate Juli,
August und Dezember) mit dem Ziel, "psychologi-
sche Verhaltensgrundlagen auf dem Gebiete des
Sparens und Konsumierens” zu erfassen Das Frage-
programm wurde im Laufe der Zeit mehrmals modifi-
ziert und erweitert. So wurde z. B der Zeithorizont,
der urspringlich zwischen einem halben Jahr und
zwei Jahren schwankte, ab April 1976 einheitlich mit
12 Monaten festgelegt Seither wurden auBerdem die
Fragen dem Wortlaut der harmonisierten Konsumen-
tenbefragung der EG angeglichen. In den Jahren
1974, 1976 und 1977 wurde (berdies das Fragepro-
gramm erweitert. 1974 wurde eine Frage zur “gegen-
wirtigen Sicherheit des Arbeitsplatzes” in das Frage-
programm aufgenommen, 1976 kam eine Einschéat-
zung der “aligemeinen Wirtschaftsentwicklung” dazu
Seit 1977 werden auch die Erwartungen der privaten
Haushalte zur allgemeinen Arbeitsplatzsicherheit er-
hoben, .

Das gegenwértige Frageprogramm ist aus dem Ka-
sten “Das Frageprogramm®” ersichtlich. Von den zehn
Fragen beziehen sich sechs auf die Zukunft (und
zwar die Fragen 2, 3, 5, 7, 9 und 10), drei Fragen auf
die Vergangenheit {die Fragen 1, 4 und 8) und eine
{Frage 8) auf die Gegenwart

Die Fragen zur persénlichen Situation kann man auch
als mikrodkonomisch bezeichnen Es sind dies die
Fragen Uber die “finanzielle Lage" (Fragen 1 und 2j,
tber “"Anschaffung von Konsumgltern® (Frage 3},
jene Uber das “Sparverhalten® (Fragen 4 und 5) und
Uber die “Arbeitsplatzsicherheit* (Frage 8} Vier Fra-

") Diese Publikation ist eine verklrzte Fassung eines umfangrei-
chen Gutachtens (geférdert durch die Qesterreichische Natio-
nalbank als Jubildumsfondsprojekt Nr. 2459; siehe Breuss —
Wiiger, 1986A)
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Frage Beginn-

datum

1 Finanzielle Lage des eigenen
Haushaltes vor einem Jahr

Finanzielle Lage des eigenen
Haushaltes in einem Jahr

entwicklung in Osterrelich im

kehrtem Vorzeichen ausgewiesen (Niheres vgl Text)

Das Frageprogramm: Erhebungszeitraum, Wortlaut, Antwortméglichkeiten und Bewertung

Jénner 1972 besser (+) schlechter

Jénner 1972 besser (4+) schlechter

3 Anschaffung von Konsumgiitern Jénner 1972 mehr (+) weniger {(—) gleich viel weiB nicht

in einem Jahr @ ©
4 Entwicklung des Sparens im Jénner 1972 mehr (+) weniger {(~) gleich viel keine weil nicht

letzten Jahr (0) Ersparpisse = (0}

(V)]

5 Entwicklung des Sparens im Janner 1972 mehr (+) weniger (—)} gleich viel keine weil nicht

néchsten Jahr {0} Ersparnisse @

(@ :

6 Preissteigerungen im letzten Janner 1972 sehr stark stark (—) mittelm&Big eher gering keine

Jahr') (~) (+) (+) Angaben (0}
7 Preissteigerungen im ndchsten  Jénner 1972 sehr stark  stark (—) mittelmaBig eher gering keine

Jahr'} {—} {(+) (+) Angaben (0)
8 Gegenwirtige Sicherheit des Janner 1974 mehr oder mindestens keine

gigenen Arbeitsplatzes weniger 1 Arbeits- Angaben (0}

sicher (+} platz
gefihrdet
(—)
9 Arbeitslosigkeit in einem Jahr')  Janner 1977 mehr {—) weniger (+)} genauso- keine
viele (0) Angaben (0)
10 Aligemeine Wirtschafts- April 1876  wesentlich  etwas etwa etwas sehr

verbessern verbessern gleichblel- verschiech- verschlech-

nachsten Jahr (+) (+) ben (0) tern (—) tern (—)
oder
keine
Angaben (0)
Q: Erhebungen des Institutes fiir empirische Sozialforschung — ') Diese Fragen werden in der Folge mit *Preisstabilitit® bzw

“Sicherheit des Arbeitsplatzes* bezeichnet Aus Grinden der Vergleichbarkeit der Richtung werden die Indikatoren mit umge-

Antwortmdiglichkeiten und Bewertung

etwa keine
(—]) genauso {0) Angaben (0)
etwa keine

(—) genauso (0) Angaben (0)

gen haben mehr aligemeinen bzw makrodkonomi-
schen Charakter Es sind dies die Fragen lber die
“Preisstabilitdt” (Fragen 6 und 7), Uber die “alige-
meine Arbeitsmarktsituation“ (Frage 9) und lber die
"aligemeine Wirtschaftsentwicklung” (Frage 10).

Die Fragen sind nicht guantitativ, sondern qualitativ
Wie aus dem Kasten "Das Frageprogramm® hervor-
geht, kénnen sich die Konsumenten hauptsachlich
zwischen drei Antwortkategorien entscheiden. Diffe-
renzierte Angaben (4 bis 5 Antwortmdglichkeiten)
sind nur bei der Einschatzung der “Preisstabilitdt”
und der “allgemeinen Wirtschaftsentwicklung® vorge-
sehen Optimistische Antworten erhalten ein Pluszei-
chen, pessimistische ein Minuszeichen Neutrale Ant-
worten (0} werden nicht bericksichtigt Aus den po-
sitiven und negativen Antworten wird ein Saldo gebil-

det Da ein positiver Saldo (Optimismus) bei der Ent-
wicklung der Preise und des Arbeitsmarktes weniger
inflation bzw weniger Arbeitslose bhedeutet, werden
diese Salden als Indikatoren der “Preisstabilitat” bazw
der “Arbeitsplatzsicherheit" interpretiert.

Um die vom IFES erfaBten Daten einer statistischen
Analyse besser zugénglich zu machen, waren einige
Transformationen notwendig. Internationalen Beispie-
ten folgend (z. B. Nerb, 1975} addiert das WIFO zu
den IFES-Salden den Wert 100 Dadurch kdnnen die
Daten in jede beliebige Transformation ibergeflhrt
werden (Vorjahresveranderungsraten, Abweichungen
vom Trend, Logarithmen u. a.). Weiters wurden vom
WIFQO die restlichen Monate {Juli, August, Dezem-
ber), die vom IFES nicht erfaBt werden, interpoliert,
um eine monatliche Zeitreihe zu erhalten.
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Statistische Datenanalyse

Wenn man die zehn Indikatoren der IFES-Konsumen-
tenbefragung mit einigen elementaren statistischen
Kennzzhlen analysiert, ergibt sich folgendes Bild
(Obersicht 1):

Im allgemeinen dominieren die pessimistischen
Antworten (das bedeutet, daB der Mittelwert des
Index Kkleiner als 100 ist) Uber die optimistischen
(Mittelwert ist gréBer ais 100) Es gibt nur eine
Ausnahme: Der Indikator fir die “gegenwdrtige Si-
cherheit des eigenen Arbeitsplatzes” wird im
Durchschnitt optimistisch eingeschatzt Diese im
allgemeinen pessimistische Stimmung ist am ehe-
sten fiir die makrodkonomischen Variablen “Infla-
tion" sowie flir die “allgemeine Arbeitsmarktsitu-
ation® gerechtfertigt In beiden Fallen verschlech-
terte sich die tatsachliche Situation in den siebzi-
ger und achtziger Jahren infolge zweier schwerer
Rezessionen nach der ersten und der zweiten Erd-
Blpreiskrise.

— Die pessimistische Grundstimmung, die sich in

2

5

[}

7

]
0

der IFES-Befragung spiegelt, ist im allgemeinen in
den makrodkonomischen Daten stérker ausge-

pragt als in den mikrodkonomischen Wahrschein-
lich kénnen die Konsumenten ihre persénliche Si-
tuation (Mikroebene} genauer beurteilen als die
aligemeine Wirtschaftslage (Makroebene). Bei de-
ren Einschatzung verlassen sie sich mehr auf ex-
terne Informationen Gber Wirtschaftsprognosen,
die in den Medien publiziert werden. Dabei kann
es leicht zu Uberzeichnungen der aligemeinen
Wirtschaftsentwicklung sowie der Anderungen in
der Wirtschaftspolitik kommen.

Im allgemeinen unterscheiden sich die Mittelwerte
flir Ex-post-Beurteilungen nicht signifikant von
den Ex-ante-Prognosen (Erwartungen). Eine Aus-
nahme stellt der Indikator fir die “Preisstabilitat”
dar Inflationserwartungen sind pessimistischer als
Ex-post-Beurteilungen lber die Preisentwickiung
(siehe Ubersicht 1: man muB beriicksichtigen, daB
ein héherer Indexwert niedrigere Inflation bedeu-
tet). Das heifit, es gibt eine eindeutige Tendenz
der Unterschatzung, die man dadurch erklaren
kénnte, daB bei der Bildung von Preiserwartungen
das Element "Vorsicht® eine groBe Rolle spielt
(Aiginger, 1979).

Ubersicht 1

Statistische Kennzahlen der Indikatoren')

Beginndatum Mittelwert
Finanzielle Lage des sigenen Haushaltes vor einem Jahr Jénner 1972 8695
Jinner 1974 8502
April 1978 8449
Jénner 1977 8431
Finanzielle Lage des eigenen Haushalles in einem Janhr Jannar 1972 8569
Janner 1974 84 54
April 1978 8507
Janner 1977 8476
Anschaffung van Kensumgiitern in ginem Jahr Janner 1972 76,33
Jinner 1974 7406
April 1576 7113
Janner 1977 89,57
Entwicklung des Sparens im letzten Jahr Janner 1672 8335
Janner 1974 8167
April 1976 80 11
Jénner 1977 7956
Entwicklung des Sparens im nachsten Jahr Janner 1972 8494
Jinner 1974 8409
April 1976 83.05
Janner 1977 8271
Preisstabilitit im letzten Jahr Janner 1872 6917
lanner 1974 7521
April 1976 85.39
Janner 1977 8930
Preisstabilitat im nchsten Jahr Jarner 1972 80 46
Janner 1974 26 21
April 1976 9483
Janner 1977 97 68
Gegenwirtige Sicherhait des eigenen Arbeitsplatzes Janner 1974 156,50
April 1976 157 50
Janner 1977 156 94
Allgemeine Arbeitspiatzsicherheit im nachsten Jahr ldnner 1977 5379
Allgemeine Wirtschafisentwicklung in Osterreich im
nichsten Jahr . . . April 1976 7217
Jénner 1977 69,62

Standard- Variations- Minimum Maximum Spannweite
abweichung koetizient?)
810 932 72 109 37
G694 8§16 72 100 28
737 873 72 100 28
763 905 72 100 28
898 518 69 103 34
8.14 726 89 98 28
659 775 69 98 28
567 788 69 93 28
1076 1418 55 96 41
998 13.47 55 91 38
517 1280 55 3] 35
804 11 56 55 85 30
740 1127 &8 1™ 33
666 815 &8 85 27
643 803 68 9 23
6,40 8,04 &8 &1 23
517 608 73 94 21
500 594 73 g4 21
445 596 73 g2 19
502 607 73 92 19
3049 44 08 21 128 107
2946 3917 21 128 107
24 07 2819 aa 128 S0
2185 2413 42 128 86
27 68 3442 26 137 111
2601 3018 3t 137 106
2166 22,84 48 137 89
2033 20,81 61 137 76
991 633 134 131 47
670 425 142 169 27
BB6 4z4 142 169 27
1709 N7 24 88 64
17 45 2417 35 109 74
1581 2270 35 107 72

") [Salda aus optimistischen und pessimistischen Antworten) + 100 — 2) Standardabweichungen in % des arithmetisshen Mittels
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— Obwohi die zehn Indikatoren sehr unterschiedlich
schwanken, gibt es doch einige markante Muster
von Verdnderungen. Zum Beispiel ist die Streuung
(Standardabweichung) der makroékonomischen
Daten signifikant héher als die der mikrodkonomi-
schen Sehr oft haben die indikatoren, die sich auf
die Vergangenheit beziehen, eine hdhere Streu-
ung als jene, die in die Zukunft gerichtet sind.

Zieht man als statistische MaBzahi die standardisierte

Streuung, also den Variationskoeffizienten heran, so

sieht man, daB die Indikatoren fir die “Preisstabilitat”

und flr die "eigene Arbeitsplatzsicherheit” die hch-

ste Streuung aufweisen (Ubersicht 1)

Die Stimmung der Konsumenten wird sehr stark von

exogenen Schocks beeinfluBt (z. B. sehr stark durch

die erste Erdélpreiskrise 1973/74) und auch von An-
kindigungen iiber Anderungen in der Wirtschaftspoli-
tik. In Osterreich wurden die Konsumentenstimmung
und das Konsumverhalten durch mehrere steuerpoli-
tische Eingriffe maBgeblich beeinfluBt: einmal durch
die EinfGhrung (1968) und die Aufhebung einer Auto-
sondersteuer (1970); weiters durch die EinfUhrung
des Mehrwertsteuersystems (1973) sowie durch die

“Luxus-Mehrwertsteuer® {(1978) und durch die allge-

meinen Erhéhungen der Mehrwertsteuersétze (19786,

1984). In allen diesen Fallen kam es zunachst zu mas-

siven Vorziehkdufen, denen im Jahr der Steuererho-

hung eine deutliche Kaufzurlickhaltung folgte (Pu-

wein — Stankovsky — Wiger, 1984).

Das AusmaB solcher Schocks bzw. irregularititen in

den Zeitreihen der zehn Indikatoren wird mittels des

Autokorrelationskoeffizienten erster Ordnung (Uber-

prifung des AusmalBes der Glattheit der Reihen) in

Ubersicht 2 analysiert. Ein hoher Autokorrelations-

koeffizient (AK1) deutet darauf hin, daB3 die Zeitreihe

sehr glatt ist, also wenige Irregularitdten aufweist. Im

allgemeinen sind die AK1 aller zehn indikatoren recht

hoch (alle Gber 0,90) Dies ist teilweise auf die Inter-
polation von drei fehlenden Monaten zurlickzufihren.

Die AK1-Werte fiir die Ex-post-Beurteilungen sind

héher als jene fiir die Erwartungen (&hnliche Ergeb-

Ubersicht 2

Glattheit der Indikatoren und der Referenzreihe
“Einzelhandelsumsétze an dauerhaften Konsumgiitern (real)”

Zeitpunkt
Gegen- Vor Ineinem
wirtig  einem Jahr

Jahr
Autokorrelaticnskeeffizient
arster Ordnung

1 2 FinanzZielle Lage des eigenen Haushaltes . 081 081
3 Anschaffung von Konsumgatern . . 095
4 5 Entwickiung des Sparens . . 083 087
& 7 Preisstabilitat B 088 095
8  Sicherheit des eigenen Arbeitsplatzes 093

8§  Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit . . 08¢
10  Aligemeine Wirtschaftsentwicklung in Gsterreich 089
Heferenzreihe

Einzelhandelsumsétze an dauerhaften Konsumgditern 248

nisse findet man fur den Konjunkturtest; siehe Aigin-
ger, 1977) Es gibt keine signifikanten Unterschiede
zwischen den AK1-Werten fiir makrotkonomische
und fur mikrodkonomische Daten. Jedoch sind die
zehn Indikatoren glatier als die Referenzreihe (Kon-
sum an dauerhaften Konsumgttern).

Um nicht nur die durchschnittliche Glattheit der Zeit-
reinen (mittels AK1)} zu testen, sondern um festzu-
steflen, in welcher Periode Irregularitiaten in den Zeit-
reihen aufgetreten sind, kann man die geglétteten
Reihen (Glattung mittels des MCD-MaBes: MCD =
months of cyclical dominance) mit den ungeglitteten
vergleichen. Ein solcher Vergleich zeigt, daB die erste
Erddlpreiskrise 1973 zu Irregularitdten in den Indika-
toren flr die *finanzielie Lage des eigenen Haushal-
tes®, fir die “Anschaffung von Konsumgltern®, far
die “Entwicklung des Sparens® und fir die “Preissta-
bilitdt" fihrte. Andere Irregularitaten gab es kurz vor
und nach Anderungen der Mehrwertsteusr {1973/74,
1975/76, 1977/78, 1983/84).

Ein weiteres Charakteristikum der IFES-Konsumkli-
madaten ist, daB sie nicht nur im allgemeinen sehr
glatt verlaufen, sondern daB sie auch kein ausgeprag-
tes Saisonmuster haben Das dirfte damit zusam-
menhéngen, da nach der Verénderung gegeniber
dem gleichen Zeitpunkt des Vorjahres gefragt wird.

Kensistenzkontrolle

Hier werden zwei Konsistenzprifungen gemacht.
Eine soll mittels Kreuzkorrelation zwischen den zehn
Indikatoren die interne Konsistenz aufzeigen. Diese
Korrelationen werden dann auch mit einigen Aussa-
gen dber solche Beziehungen in der Theorie konfron-
tiert Im Rahmen einer externen Kontrolle werden die
Konsumklimaindikatoren mit den entsprechenden
Referenzreihen in Beziehung gesetzt, um so Hin-
weise Uber die Enge und den Vorlauf- bzw Nachlauf-
charakter (Leads oder Lags) solcher Beziehungen zu
erlangen

Interne Kontroffe

Kreuzkorrelationen zwischen den zehn Indikatoren
tassen folgende SchiuBfolgerungen auf mégliche Zu-
sammenhange zu (fOr die Originalzeitreihen siehe
Ubersicht 3)8);

— Einige Korrelationskoeffizienten (R) sind sehr
hoch. Dies gilt etwa fUr die Korrelation zwischen
den indikatoren flr die “Anschaffung von Konsum-
gltern® und fir das "Sparen” mit R = +0,90. Dies

?) Ahnliche Kerrelationsmuster erhalt man, wenn man die Rei-
hen in anderen Transformationen untersucht, wie z. B. in Ab-
weichungen vom Trend oder nur die Trendwerte; die Korrela-
tionskoeffizienten fir die Trendreihen sind aligemein héher.
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Innere Kontrolle und Stabilitét der Zusammenhénge der Originalreihen

Zeitbereich
bis Juni 1 2 3 4
1984
Jénner 1972 0786
Janner 1974 0785
April 1978 0814
Janner 1977 G813
Jénner 1872 o789 0645
Janner 1974 o726 5548
April 1976 0808 0792
Janner 1677 0919 (685
Janner 1972 0884 0688 0 91é
Janner 1874 0838 0812 0897
April 1878 0898 0809 0830
Janner 1877 0930 0817 0924
Janper 1972 0 830 Q748 0 8B3 0S31
Janner 1974 0810 0694 0872 04939
April 1976 0,850 0885 0 865 0,933
Jénner 1877 0,863 0870 0910 0933
JMnnar 1972 —090493 —0.099 —0.488 —0353
Janner 1974 0214 0348 —0371 —0 174
April 1976 04N 0,303 —0 027 0133
Janner 1977 0518 0447 0349 0335
tanner 1972 —0672 0283 —-0.383 —Q 271
J&nner 1974 0246 0554 —-0248 —Q 068
April 1976 0420 0584 0147 0282
Janner 1977 0,491 0712 0482 0449
Janner 1974 0180 0207 0126 0077
April 1976 0528 0357 0812 0635
Janner 1977 0535 0335 0557 0815
Jarner 1977 D542 0648 0.5%4 0812
Aprit 1976 0417 0710 7698 0541
lénner 1977 0431 0734 585 0472

Ubersicht 3
Korrelationskoeffizienten

5 5] 7 8 9
—0 287
—0 13

0133

0231
—Q127 3880

0.024 0825

0350 0697

0495 0619

0.057 —0.090 —0102

0555 —0 298 —0.300

0528 —0175 --0 204

0842 —0075 0172 0584

0635 —0.094 0188 281

0610 919 0466 0162 Q759

Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes vor einem Jahr
Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr
Anschaffung von Konsumgutern in einem Jahr

Entwicklung des Sparens im letzten lahr

Entwicklung des Sparens im niéchsten Jahr

Preisstabilitdt im latzten Jahr

Preisstabllitdt im ndchsten Jahr

Gegenwiriige Sicherheil des eigenen Arbeitsplatzes

Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit im néchsten Jahr

Allgemeine Wirtschaftsentwicklung in Osterreich im nichsten Jahr

deutet darauf hin, daB in Osterreich die Konsu-
menten auf spatere Kdufe ansparen (d. h der An-
teil der nicht kreditfinanzierten Kaufe von dauer-
haften Konsumgttern ist sehr hoch)

Interessant ist ein weiteres Ergebnis: Die Korrela-
tion zwischen dem Einkommen (reprisentiert
durch den Indikator uber die “finanzielle Lage”)
und dem Sparen ist hoher als jene zwischen dem
Einkommen und dem Konsum (dem Indikator fur
*Anschaffung von Konsumgitern®). Das heifit, daB
die subjektiven Indikatoren fir das Sparen sensiti-
ver auf Einkommensanderungen reagieren als die
Indikatoren fiir die Kaufabsichten (siehe hiezu
auch Wiiger, 1983).

Weiters gibt es enge Zusammenhéange (hohe R)
zwischen den Erwartungen tber die “allgemeine
Wirtschaftsentwicklung” und UOber die “finanzielle
Lage® einerseits sowie den “"Anschaffungen von
Konsumngutern®, "Sparen” und den “allgemeinen

Aussichten des Arbeitsmarktes” andererseits Die
Korrelation zwischen der “Preisstabilitdt® und den
“Anschaffungen® ist dagegen sehr niedrig Dies
unterstreicht die theoretisch schwache Beziehung
zwischen beiden GréBen. Inflation kann einerseits
das Sparen erh&hen {Vorsichtssparen; Realkassen-
effekt), andererseits kann sie auch eine Flucht in
die Sachwerte ausldsen und damit zum vermehr-
ten Konsum von dauerhaften Konsumgttern fih-
ren (Juster — Wachtel 1972; Wachtel, 1977,
Howard, 1978, Praet, 1984).

Cbwohl die neuere dkonomische Theorie — be-
sonders die “Neue Makrodkonomie® — einen sy-
stematischen negativen Zusammenhang zwischen
Inflation und Arbeitslosigkeit {Phillips-Kurve) leug-
net, ist in Osterreich die Phillips-Kurve deutlich
ausgepragt {Brewss, 1880) Auch die Konsumen-
tentestdaten implizieren einen solchen Trade-off,
Die implizite langfristige Phillips-Kurve (gemessen
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an den negativen R der Trendwsrte} ist sogar
noch starker ausgepragt als die kurzfristige (ge-
messen an den negativen R der Trendabweichun-
gen)

— Die Korrelationen zwischen den mikrodkonomi-
schen Daten und den makrodkonomischen sind
{mit Ausnahme der Inflationsindikatoren) allge-
mein sehr hoch. Das heiBt, die persdnliche Situa-
tion wird als verkleinertes Abbild der aligemeinen
Wirtschaftslage angesehen indikatoren, die in die
Vergangenheit gerichtet sind, sind auch stark mit
den Erwartungen fir die Zukunft korreliert

- Hinsichtlich der zeitlichen Stabilitdt des Korrela-
tionsmusters kann man aus Ubersicht 3 folgendes
ersehen:

Das Korrelationsmuster zwischen Einkommen,
Konsum und Sparen ist zeitlich sehr stabil. Dage-
gen haben sich die Korrelationen in bezug auf die
Preisstabilitdt und auf den Arbeitsmarkt im Zeitab-
lauf sehr stark geéndert

Die Korrelation zwischen Einkommen und Preis-
stabilitdt war in der Periode 1972/1984 negativ
(R =--0,10}, sie wurde aber im Zeitraum 1977/1984
positiv (R=+0,50} Ahnliche Anderungen gab es
in den Korrelationskoeffizienten zwischen "An-
schaffungen® und “Preisstabilitdt" (von R=-—0,40
auf +0,50), womit neuerlich die schwache theore-
tische Beziehung dieser beiden GréBen unterstri-
chen wird.

In Osterreich wurde die Korrelation zwischen der
Einschatzung der “Sicherheit des eigenen Arbeits-
platzes” und der “Anschaffung von Konsumgi-
tern” erst signifikant positiv, als die Arbeitslosen-
rate im Gefolge der Rezession nach der zweiten
Erddipreiskrise stark stieg (1974/1984: R= 0,13,
1977/1984: R = +0,586).

AuBere Kontrolle

Die duBere Kontrolle erfolgt dadurch, daB die zehn

Konsumententestdaten mit den entsprechenden

Referenzreihen in zweierlei Hinsicht konfrontiert wer-

den;

— Einerseits werden alle zehn Einzelreihen mit nur
einer allgemeinen Referenzreihe fur den privaten
Konsum in Beziehung gesetzt. Daflir wird die am
meisten konjunkturreagible Reihe, ndmlich jene fir
*Kaufe von dauerhaften Konsumgitern® verwen-
det. Man kann diese Korrelation mit verschieden
transformierten Zeitreihen durchfihren Die dem
IFES-Frageprogramm am besten gerecht werden-
den Transformationen scheinen Vorjahresverénde-
rungsraten (Ubersicht 4) oder Abweichungen vom
Trend (Ubersicht 11) zu sein
Die meisten Indikatoren sind mit der allgemeinen
Referenzreihe bei einem Vorlauf von 5 bis 12 Mo-

Ubersicht 4

AuBere Kontrolle der Originalreihen der Indikatoren bezogen
auf die Verénderung der Referenzreihe
“Einzelhandelsumsétze an dauerhaften Konsumgiitern (real)*

Korrela- Lead (—)
tionskoeffi- bzw. Lag

zient (+)
Monata
1 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes vor einem Jahr 0174 -7
2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaites in einem Jahr 0333 -7
3 Anschatfung von Konsumglitern in ginem Jahr . 0245 -7
4 Entwicklung des Sparens im letzten Jahr 0207 -7
5§ Entwicklung des Sparens im nachsien Jahr 0238 — 5
6 Preisstabilittim letzten Jahr —0228 +10
7 Preisstabilitat im ndchsten Jahr P —0223 0
8 Gegenwirtige Sicherheit des aigenen Arbeitsplatzes —(252 — 6
9 Allgemaine Arbeitsplatzsicherheitim néchsten Jahr —0431 —12
10 Aligemeine Wirtschaftsentwickiung in Ostarreich im

nichsten Jahr 0372 — 6B

naten am hochsten korreliert Die Indikatoren fir
“Preisstabilitat® weisen keinen Vorlauf auf (Uber-
sicht 4). Wenn man jedoch die Korrelationen mit
den entsprechenden Abweichungen vom Trend
ausrechnet, ist das Vorlaufmuster viet dhnlicher.
Im Korrelations- bzw Vorlaufverhalten ist aber ein
Umschlagen festzustellen Die Indikatoren fur die
“Preisstabilitat® laufen nunmehr der Referenzreihe
voraus, und der Indikator fur die “gegenwértige Si-
cherheit des eigenen Arbeitsplatzes® hinkt der
Referenzreihe nach (Ubersicht 11).

— Andererseits werden neun der zehn Indikatoren
mit den entsprechenden statistischen Reihen der
offizielien Statistik (spezielle Referenzreihen) kon-
frontiert. (Die IFES-Reihe 10 wurde ausgeschaltet,
da sie erst mit April 1976 beginnt) Da einige die-
ser speziellen Referenzreihen Quartalsdaten sind
(z. B. persénlich verfighares Einkommen, Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung sowie

Ubersicht 5
AuBere Kontrolle der Originalreihen der Indikatoren bezogen
auf die Veranderung der entsprechenden Reihen der
amtlichen Statistik

Karrela- Lead (—)
tionskoefii- bzw. Lag

zient {-+)
Monata

Referenzreife. Perséniich verfilgbares Einkommen'}

1 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes vor einers Jahr 0.388 e

2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr 0337 -1
Aefersnzreihe. Privater Konsurm an dauerhaften
Konsumgiitern®)

3 Anschatfung von Kensumgitern in ginem Jahr o181 — 5
Aeferenzreitie. Spareinlagen von

Wirtschaftsunternehmungen und Privaten

4 Entwickiung des Sparens im letzten Jahr . 4,530 —12

5 Entwicklung des Sparens im néchsten jahr . . 0524 — 4
Referanzreihe. Verbraucherpraisindex

§  Preisstabilitit im letzten Jahr —0.884 -1

7 Preisstabilitdt im ndchsten Jehr —0877 — 5
Referenzreihe. Zah! der Arbeitslosen

8 Cegenwartige Sicherheit des eigenen Arbeitspiatzes —0685 + 3

9 Aligemeina Arbeiisplatzsicherheit im ndchsten Jahr —0,685 + 2

') Real zu Preisen von 1976
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privater Konsum), mufiten aus diesen Reihen mit-
tels spezieller Interpolation (wobei Monatsverldufe
vergleichharer Reihen herangezogen wurden) Mo-
natsreihen konstruiert werden

Es zeigt sich dann, dafl die meisten der neun Rei-
hen vorauseilende Indikatoren flir die speziellen
Referenzreihen sind (in Vorjahresverdnderungsra-
ten: siehe Ubersicht 5). Die Indikatoren fir das
“Sparen” weisen den groBien Vorlauf auf. An zwei-
ter Stelle kommen *Anschaffungen” und “Preissta-
bilitat"

Die Einschatzungen der “Sicherheit des eigenen
Arbeitsplatzes” hinken der tatsichlichen Arbeits-

Ubersicht 6

AuBere Kontrolle im Konjunkturverlaut') mit den
entsprechenden Reihen der amtlichen Statistik

Korrela- lead {—}
tionskaoetfi- bzw. Lag
zient {+]
Monate

Refarenzreihe: Persdnlich verfiigbares Einkomman?)

1 Finanzielle Lage des eigenen Haughaltes vor einem Jahr 0817 — 4

2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr 0830 — 6
Refarenzreihe. Privater Konsum an dauerhaften
Konsumgiitern’j

3 Anschaffung von Konsumgitern in einem Jahr 0362 -7
Referenzreihe. Spareiniagen von

Wirtschaftsunternshrmungen und Privaten

4  Entwicklung des Sparens im letzten Jahr —0.388 -8

5 Entwicklung des Sparens im ndchsten Jahr —~0313 —1
Referenzreihe. Volkswirtschaftliches Sparen

4 Entwicklung des Sparens im letzten Jahr 0.446 -2

5  Entwicklung des Sparens im néchsten Jahr 0467 — 2
Referenzreifie. Verbraucherpreisindex

& Preisstabilitdtim etzten Jahr —0819 — 8
7 Preisstabilitét im ndchsten Jahr —0,573 —12
Referenzreihe  Arbeitslosenrate

8 Gegenwiartige Sicherheit des sigenen Arbeitsplatzes —G780 — 3

g Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit i ndchsten Jahr —0544 — 9
Referenzreihe Zahl der Arbeitslosen

8 Gegenwirtige Sicherheit des eigenen Arbeitsplatzes —Q0 775 -3

9 Aligemeine Arbeitsplatzsicherheit im ndchsten Jahr —0.546 — 9

'Y Gemessen an den Korrelationen der saisonbereinigten und geglatteten Trendab-
weichungen der Indikatoren und der Referenzreihen — ) Real zu Preisen von 1676

marktsituation nach. Darin kommt die psycholo-
gisch verstandliche Neigung zum Ausdruck, allge-
meine Anderungen auf dem Arbeitsmarkt persén-
lich als wenig relevant anzusehen

Wenn man die duBere Kontrolle anhand der in Ab-
weichungen vom Trend transformierten Zeitreinen
durchfiuhrt, zeigt sich, daB alle neun Indikatoren
ihren speziellen Referenzreihen vorauslaufen
{Ubersicht ).

Erstellung eines Gewichtungsschemas mittels
Faktorenanalyse

Bereits Katona hatte die Absichi, die unterschiedli-
chen Kategorien von Antworten hinsichtlich des Kon-
sumklimas (in unserem Fall zehn Indikatoren} in
einem Index zusammenzufassen. Man kann dies er-
reichen, indem man die Einzelindikatoren einfach auf-
summiert und einen ungewichteten Durchschnitt bil-
det. In diesem Fall wiirden einige Reihen den Index
dominieren und zwar nur, weil sie stérker schwanken
als andere Um diese und andere Ad-hoc-Gewich-
tungsverfahren zu vermeiden, wird hier zur Gewich-
tung die Methode der Faktorenanalyse vorgeschia-
gen. Diese Technik dirfte ein etwas “objektiveres®
Gewichtungsschema liefern

Die Faktorenanalyse oder Analyse der Hauptkompo-
nenten (Uberta, 1971: Johnston, 1972)%) ist ein Ver-
fahren der deskriptiven Statistik. Es soll den informa-
tionsgehalt vieler mehr oder weniger miteinander kor-
relierter Variablen mit einigen wenigen paarweise un-
abhangigen Hauptkomponenten erfassen. Diese
Hauptkomponenten sind Linearkombinationen der ur-
sprunglichen Variablen und so konstruiert, daf die er-
ste das Maximum der Varianz der urspriinglichen Va-

%) Die Bezeichnungen Faktorenanalyse und Hauptkomponen-
tenanalyse werden oftmals synenym verwendet; siehe Uberfa
(1871 S 88ff)

Ubersicht 7

Hauptkomponenten der Konsumentenstimmung
Globalindex

Faktorladungen') mit den | und Il. Hauptkemponenten in verschiedenen Zeitperioden

j&nner 1972 bis Jénner 1974 bis April 1976 bis Jinner 1977 bis
Juni 1984 -Juni 1884 Juri 1584 Juni 1984
| il | ] | ] | Il
1 Finanzielle Lage des sigenen Haushaites vor einem Jahr e3:lex 0.249 —0g18 0.194 0918 G137 0919 —0038
2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaites in einem Jahr 0765 0524 —0.803 0462 0428 0208 0941 —0178
3 Anschatfung von Konsumagiitern in einem Jahr 0955 —-0.145 —0.3890 —0,377 092¢ —0 247 0959 0077
4 Entwicklung des Sparens Im letzten Jahr o973 —0.002 —0.947 —0188 0851 —0103 0835 01C7
5 Entwicklung des Sparens im nachsten Jahr 3949 0118 —0953 —0114 0857 —0.049 0944 0072
€ Preisstabiliitit im letzten Jahr —0.387 0,874 0,023 0945 o211 .570 0413 —0748
7 Preisstabiitit im ndchsten Jahr .o —028¢ 0924 —0.117 0954 0403 G843 0588 —07N
8 Gegenwirtige Sicherheil das eigenen Arbeitsplatzes —0179 —0100 0578 —0633 0528 0721
9 Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit im néchsten Jahr 0737 0439
10 Allgemeine Wirtschaftsentwickiung in Osterreich im nichsten Jahr . 0688 —G 150 0,699 —0,033
Antell der erklérten Varanz . in%h 627 284 518 282 598 225 624 182

'} Partielle Korrelationskoeffizienten zwischen ndikatoren und Hauptkomponenten
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Ubersicht 8

Hauptkomponenten der Konsumentenstimmung
Erwartungsindex

Faktorladungen®) mit den |. und lI. Hauptkomponenten in verschiedanen Zeitperiodan

Jénner 1972 bis Jénner 1974 bis April 1976 bis Jénner 1977 bis
Juni 1984 Juni 1984 Juni 1984 Juni 1984

| 13 | i | It | 1]
2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr —0,832 —{ 488 —0.864 —-0.438 —0.8861 0 189 0960 0173
3 Anschaffung von Konsumgiitern in einem Jahr . —0.945 Q25 —0.869 0450 —0,891 —0328 0913 —0.043
5 Entwicklung des Sparens im nichsten Jahr —0862 —G 018 —0947 0187 -0829 —G,079 0911 —0,001
7 Preisstabifitdt im néchsten Jaar . . 0173 —0 870 —0197 -0 968 —0474 0872 0638 o721
2 Allgemeine Arbeitsplatzsicherheitim nachsten iahr .. 0785 — 0548
1¢  Allgemeine Wirtschaftsentwickiung in Osterreich im ndchsten Jahr —0.805 —0 261 0820 —0120

Anteil der erkldrten Varianz in% 636 306 609 0 621 194 713 148

1) Partielle Korrelationskoeffizienten zwischen Indikateran und Hauptkomponenten

riablen (Gesamtvariablenvarianz), die zweite das Ma-
ximum der noch verbleibenden Varianz und so fort
reprisentiert. Zur Identifikation der Inhalte der erhal-
tenen Faktoren kénnen Korrelationen der urspringti-
chen Indikatoren mit diesen Faktoren errechnet wer-
den Diese als Faktorladungen bezeichneten Korrela-
tionen kénnen als Gewichte fur die Erstellung eines
Gesamtindex herangezogen werden {fir eine detail-
liertere Ausfilhrung der Faktorenanalyse siehe
Breuss — Wiiger, 1986A, S 58ff).

Eine Faktorenanalyse wurde fir alle zehn Konsumkli-
maindikatoren {Globalindizes) gemacht Dies ist aber
nur flir den Zeitbereich ab Janner 1977 mdogiich
Wenn man weiter zurlickgeht, kann man nur Teilmen-
gen der zehn Indikatoren analysieren, da erst ab 1877
alle zehn Reihen vollstindig vorliegen (Ubersicht 7)
Werden alle zehn Indikatoren in die Faktorenanalyse
einbezogen, so wird die |. Hauptkomponente (hoch-
ste Faktorladungen) von den Indikatoren flr “finan-
zielle Lage”, "Anschaffungen® und “Sparen” domi-
niert. In der il. Hauptkomponente weisen die indikato-
ren flr die “Preisstabilitat® sowie fiir die “Sicherheit
des Arbeitsplatzes” die hodchsten Faktorladungen
auf,

in Anlehnung an eine internationale Praxis (z. B. in
der *harmonisierten Konjunkturumfrage” bei den Ver-
brauchern der EG) werden die zehn Konsumklimain-
dikatoren in zwei Indexgruppen aufgeteilt: Eine wird

Ubersicht §
Hauptkomponenten der Konsumentenstimmung
Vertrauensindex

Faktorladungen’) mit deni und

It Hauptkomponenten
1 il
1 Finanzielle Lage des sigenen
Haushaltes vor eingm Jahr . 0.868 —0.467
2 Finanzielle Lage des eigenen
Haushaltes in einem Jahr . . 0941 —0025
3 Anschaffung von Konsumgutem in
einem Jahr .. 0834 —0.053
10  Afigemeine Wmschaﬂsentwacklung in
Ostarreich im ndchsten Jahr . 0786 0608
Antell der erkidrten Varianz in% 782 148

"y Partielle Korrelationskeefiizienten zwischen Indikatoren und Hauptkomponenten

“Erwartungsindex®, die andere “Vertrauensindex" ge-
nannt

Der “Erwartungsindex” umfaBt sechs in die Zukunft
gerichtete Indikatoren (Ubersicht 8) und reflektiert
das gleiche Muster der Faktorladungen wie der Ge-
samtindex (Ubersicht 7). Der “Vertrauensindex" ent-
halt nur vier Indikatoren (die — nach Einschétzung
der EG — wichtig flir das Konsumentenvertrauen
sind). In diesem Index haben alle Indikatoren hohe
Faktorfadungen in der | Hauptkomponente (Uber-
sicht 9).

Vorauseilende Sammelindikatoren fiir den
privaten Konsum

Konjunkturzyklen, privater Konsum und
Konjunkturindikatoren

Der private Konsum spielt in der Stabilisierung des
Konjunkturverlaufs eine wesentliche Rolle. Einerseits
ergibt sich dies daraus, daB der private Konsum mit
57.8% (1983) den héchsten Anteil aller Einzelkompo-
nenten des Brutto-Intandsproduktes ausmacht, und
andererseits aus seiner niedrigen Streuung. Die Stan-
dardabweichung des durchschnittlichen Beitrags
zum Wachstum des realen Brutto-inlandsproduktes
{Lundberg-Komponentien) war in Osterreich — ne-
ben jener der Wachstumskomponenten des &ffentli-
chen Konsums — am niedrigsten von allen BIP-Nach-
frageaggregaten (privater Konsum, dffentlicher Kon-
sum, Brutto-Anlageinvestitionen, Lager, Exporte
i.w S und Importe i w.S.; siehe Aiginger, 1984)

Trotz dieses im allgemeinen glatteren (und konjunk-
turstabilisierenden) Verlaufs des privaten Konsums
kommt es aber — wie bereits friher erwahnt — oft-
mals infolge exogener Ereignisse (Erddlpreiskrisen)
und Anderungen in der Steuerpolitik (in Osterreich
mehrmalige Anderungen der Mehrwertsteuersatze)
zu “Schocks” im Konsumverhalien. Als Folge von
Vorziehkdufen und Kaufzuriickhaltungen kommt es
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zu einem teilweise irregutaren Verlauf des konjunktur-
reagiblen Teils des privaten Konsums, namlich der
dauerhaften Konsumgtter
Gesamtwirtschaftlich betrachtet gibt es seit Mitte der
siebziger Jahre wieder einen ausgepragten Konjunk-
turzyklus. Den beiden Erddlpreiskrisen folgten
1974/75 und 1980/1982 weltweit schwere Rezessio-
nen, die in ihrer Dimension (Wachstumsverluste, Ar-
beitslosigkeit) an die Krisen der dreiBiger Jahre erin-
nern. Dadurch hat auch die Konjunkturanalyse als
Forschungsobjekt wieder mehr Interesse gefunden
als in den sechziger Jahren, als man schon glaubte,
dafB der Konjunkturzykius obsolet sei (Bronfenbren-
ner, 1969)
Nach wie vor gibt es keine allgemein befriedigende
Definition fur Konjunkturzyklen. Das National Bureau
of Economic Research (NBER) legt seinen Arbeiten
eine sehr pragmatische Definition zugrunde (..  an-
dauernde, aber nicht regelméaBige Schwankungen der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitat von Landern mit vor-
wiegend marktwirtschaftlicher Wirtschaftsordnung
*. siehe Burns — Mitchell, 1946, S 3). Konjunktur-
zyklen werden hier gemessen entweder als “klassi-
sche Zyklen" (Schwankungen in den Criginalreihen)
oder als “"Wachstumszyklen® {Abweichungen vom
Trend)

Methodologie von Leading Indicators

Die Verwendung von "Konjunkturindikatoren® als In-
strument zur Analyse und Prognose von gesamiwirt-
schaftlichen Entwicklungen hat in den USA eine lange
Tradition (Moore, 1980). Bereits in den dreiliger Jah-
ren begann das NBER ein System von Konjunkturin-
dikatoren zu entwickeln, die entweder die Konjunk-
turwendepunkte im voraus signalisieren {vorausei-
lende Indikatoren), den allgemeinen Konjunkturver-
lauf hinreichend reprasentieren (anndhernd gleichlau-
fende Indikatoren} oder der konjunkturelien Entwick-
lung zeitlich nachhinken (nachhinkende Indikatoren}
sollen Die Liste der fir das Indikatorensystem ver-
wendeten Zeitreihen wurde mehrmals revidiert und
angepaBt. Ahnliche Systeme wurden fir andere Lan-
der ersteilt 1973 wurde vom NBER das International-
Economic-Indicator-Projekt (IEI} gestartet, in dem
derzeit 13 Industrielander erfaBt werden Seit 1978
publiziert auch die OECD regelmigig “Leading Indica-
tors" fir 22 Mitgliedslander nach der Methodologie
des NBER. In Osterreich wurde ein solches “Kon-
junkturindikatorensystem® fir die Gesamiwirtschaft
erstmals 1984 erstellt (Breuss, 1984), das seither tau-
fend in der monatlichen Konjunkiurberichterstattung
verwendet wird.

Urspringlich wurde dieser “Indikatorenansatz® nur
fur den gesamiwirtschaftlichen Konjunkturzyklus an-
gewendet. In jingster Zeit wird diese Methodologie
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aber auch zunehmend flr Teilbereiche der Wirtschaft
verwendet Das Center for International Business
Cycle Research (CIBCR, an der Columbia University
New York unter der Leitung von Dr Geoffrey Moore)
erstellt beispielsweise laufend “Leading Employment
Indicators” und “Leading Inflation Indicators®.

Ziel dieser Arbeit ist es, erstmals mit Hilfe der NBER-
Methodologie “vorauseilende Indikatoren® fir den pri-
vaten Konsum zu erstelien. Daftir sollen die Daten der
IFES-Konsumentenbefragung verwendet werden

Datentransformation und Wendepunkitbestimmung

Alle zehn Einzelreihen werden mit dem X11-ARIMA-
Saisonbereinigungsprogramm (Dagum, 1983) saison-
bereinigt und geglattet Zur Berechnung der Trends
wird das “Phase-average-trend-Verfahren® (PAT,
siehe Boschan — Ebanks, 1978) verwendet. Konjunk-
turwendepunkte (in den Abbildungen mit “+* mar-
kiert) werden als Tiefpunkte (T) und Héhepunkte (H}
einer Zeitreihe identifiziert Dies geschieht entweder
an den Trendabweichungen (“Wachstumszyklus®)
oder an den Originalreinen (*Klassischer Zyklus®)
Zur Bestimmung dieser Wendepunkte wird das soge-
nannte “Bry-Boschan-Verfahren® (Bry — Boschan,
1971} verwendet. Dies ist ein Computerprogramm,
das automatisch Wendepunkte nach bestimmten Kri-
terien auswéahlt. (Eine detaillierte Beschreibung die-
ser technischen Vorginge siehe in Breuss, 1984,
Technischer Anhang )

. Auswahl der Referenzreihe

Um die einzelnen Zeitreihen danach klassifizieren zu
kénnen, ob sie dem *Konjunkturverlauf® vorauseilen
oder nicht, braucht man einen geeigneten MaBstab
zur Datierung der eigentlichen Konjunktur Flr den
Konjunkturzyklus der Gesamiwirtschaft ist dies meist
die Reihe “Industrieproduktion® Da es sich hier nur
um ein Segment des allgemeinen Konjunkturverlaufs
handeit, namlich um die “Kensumkonjunktur®, muf
gine eigene Referenzreihe gefunden werden. Die
Stimmung der Konsumenten, die durch die IFES-Be-
fragung erhoben wird, beeinfluBt hauptsichlich den
konjunkturreagiblen Teil des privaten Konsums, ném-
lich den Kauf dauerhafter Konsumguter. Daflr stehen
zwei Zeitreihen zur Verflgung: die “Umsitze des Ein-
zelhandels an dauerhaften Konsumgltern, real®
{echte Monatsreihe) und der “Private Konsum an
dauerhaften Konsumgltern, real® (Quartalsreihe)
Durch eine entsprechende Interpolation (indem die
Anteile der Monatsindizes der Einzelhandelsumsatze
fir dauerhafte Konsumgliter an den Quartalsindex-
summen als Monatsmuster fir die Quartalsreihe her-
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Ubersicht 10

Datierung des atigemeinen Konjunkturzyklus und des Konsum-Konjunkturzyklus fiir Osterreich

Reterenzrethe filr den allgemeinen Konjunkiurzykius:

Industrieproduktion, Industrie insgesamt
(7 : 3 pereinigt})")
{Monatsreihen)

Wachstumszyklen

Referanzreinen fir den Konsum-Konjunkturzyklus
Umsitze des Einzelhandels an dauerhaften

Privater Kensum an dauerhaften Kansumgatern (real)
KonsumgQtern [real)

{Monatsrefhen} {Quartalsreihen)
Héhepunkt Linge Tiefpunkt Lange Héhepunkt Linge Tiefpunkt Linge Héhepunkt Linge Tiefpunkt Lange
H (H—H) {T) T—T} H {H—H} T} {T--T) {H) {H—H) {T} {T-T)
Wendepunkie Monate  Wendepunkte  Monate Wendapunkte Monate Wendepunkta Monate Wendepunkte Monate Wendepunkte Monate
11/1955
2/1959
12/1880 &1 2/1981 171861
171963 47 2/1863 2/1963
7/1964 43 /1963 33 12/1863 35
8/1967 58 6/1964 16 6/1964 16
4/1970 89 5/1966 30 4/1966 28
111971 51 7/1967 37 811967 35
3/1974 47 2/1968 21 7/1968 27
8/1975 45 2/1871 43 2/1969 20
12/1976 33 11/1973 63 1011972 51
2/1978 30 10/1974 a4 10/1974 63
1/1980 37 10/1977 47 1041577 80
1/1983 58 4/1878 42 31978 4
4/1980 a0 371980 29
8/1982 52 741981 40
10/1983 42 1071983 43
& 483 478 389 390 390 388
g 1279 925 1481 1120 1184 18.92
a Arithmetisches Mittel ¢ Standardabweichung

'} Sishe Brauss F ‘Konjunkturinglkatoren fir die $sterreichische Wirtschaft' WIFO-Monatsberichte 3/1884 S 470

angezogen werden) wird die zweite Reihe in gine Mo-
natsreihe umgewandelt.

Ein Vergleich der Datierungen des “allgemeinen Kon-

junkturzyklus® mit jenen des “Konsum-Konjunkturzy-
klus“ {48t {fir den “Wachstumszyklus®) folgendes er-
kennen (Ubersicht 10, Abbildung 1):

Abbildung 1
Referenzreihe “Industrieproduktion insgesamt®

ABWETCHUNGEN VOM TAEND
+ MWACHSTUMS-ZYKLUS - WENDEPUNKTE
-~ UMSAETZE EINZELH DAUERH KONSUMG ABWEICHUNGEN VOM TREND
1zot. * WENDEPUNKTE
ns L
110
;
. 1
[ lI
i Lo i
[ [ ! . .
Y A . : .\
1es L R (O '| ' s
[ . . ! PR
a i i P
o | ". sl : % i |
y i, 2 A ¥ R A ! S ! ;
I.' “‘I D "‘ Y ! ; “ Ll " “ E l!
o \ . P . i i i ; : H :
roe o AN ; Vol : i ! ; !
' L ; ; v : i
W o ! i :‘ LY !
] P ! ’ Pk t Vo 4
i ; Vo b b ;
L ; Lo 3 '
EL AN i
- L i
{ i
P i
i N
L 5
*
g 1 13 ] i 1 1 1 1 1 1 1 1 1 i i i I i 1 li ] L ] 1 1 1
58 &3 &0 61 62 63 64 65 66 67 68 63 70 71 72 73 74 7T5 76 7I7 7B 79 B8O 8 82 83 84
Q)
wily o

a3




Monatsberichte 2/1986

Abbildung 2
Referenzreihe “Privater Konsum an dauerhaften Konsumgitern*
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— Zwischen dem allgemeinen Konjunkiurzyklus, re-
prasentiert durch die Referenzreihe “Industriepro-
duktion®, und dem Konsum-Konjunkturzyklus, re-
prasentiert durch die Referenzreithen “Umsétze
des Einzethandels an dauerhaften Konsumgutern,
real” oder “Privater Konsum an dauerhaften Kon-
sumgutern, real”, gibt es keinen systematischen
Zusammenhang (Ubersicht 10, Abbildung 1). Das
heifft, zwischen beiden Referenzreihen gibt es
keine eindeutige Lead- oder Lag-Beziehung.

— Die Wendepunkte beider moglichen Referenzrei-
hen far die Konsumkonjunktur sind mit wenigen
Ausnahmen identisch. Die wenigen Ausnahmen
beziehen sich auf die Jahre der Einfithrung der
Pkw-Sonderabgabe (1968) und deren Aufhebung
(1970) bzw auf die Jahre 1972 und 1973, als von
der Umsatzsteuer auf die Mehrwertsteuer umge-
stelit wurde (Ubersicht 10, Abbildung 2)

In beiden Referenzreihen werden in den Phasen
starker Vorziehkaufe infolge der Ankindigung von
Mehrwertsteuererhéhungen (Oktober 1977 und
Oktober 1983) jeweils Konjunkiurhdhepunkte mar-
kiert. Obwohl die Reihen saisonbereinigt und ge-
glattet wurden, war die Konjunkturkomponente
stark genug, um den Wendepunkt identifizieren zu
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kénnen. Die Tatsache, daB die Vorziehkiufe 1977
héher waren als 1983 (Puwein — Stankovsky —
Wtiger, 1984), spiegelt sich auch in den unter-
schiedlichen Amplituden

Aufgrund des sehr &dhnlichen Konjunkturverhal-
tens beider Referenzreihen wurde der echten Mo-
natsreihe “Umséitze des Einzelhandels an dauer-
haften Konsumgitern, real* als Referenzreihe fir
den privaten Konsum der Vorzug gegeben.

Die durchschnittliche Lange des allgemeinen Kon-
junkturzyklus {48 Monate) Ubertrifft jene des Kon-
sum-Konjunkturzyklus {39 Monate; siehe Uber-
sicht 10) Die Lange der Zyklen gemessen von Ho-
hepunkt zu Hohepunkt ist weniger stabil (die Stan-
dardabweichung ist hdher) als jene gemessen von
Tiefpunkt zu Tiefpunkt

Die Amplituden (Differenz zwischen Hoch und Tief
bzw. Tief und Hoch der Trendabweichungen, ge-
messen in Indexpunkten) des allgemeinen Kon-
junkturzykius und jene des Konsum-Konjunkturzy-
klus sind einander sehr éhnlich (Abbildung 1).
GroBere Abweichungen gibt es in jenen Perioden,
in denen das Konsumverhalten durch Steuerdnde-
rungen geschockt wurde.
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Vorauseilende Sammelindikatoren fiir den privaten
Konsum

Bei der Erstellung eines Leading Indicator flr den all-
gemeinen Konjunkturzyklus steht man vor der
schwierigen Aufgabe, eine Auswahl zu treffen, wel-
che Zeitreihen man in einen solchen Sammelindex
einbeziehen soll. Bei der Erstellung eines Leading In-
dicator far den privaten Konsum ist das Problem ge-
ringer: Entweder verwendet man alle zehn Konsu-
mententestdaten oder nur eine Untermenge davon.
Die Philosophie der Indikatorentechnik besteht darin,
daB man mit Hilfe von Sammelindikatoren das Risiko
“falscher Signale®™ ausschalten will VerldBt man sich
beim Richtungswechsel des Konjunkturgeschehens
auf nur eine Einzelreihe, so ist dieses Risiko viel h§-
her

Die Erstellung der Sammelindizes erfolgt technisch in
funf Schritten, wobei die Reihen standardisiert, ge-
wichtet und an eine allgemeine Konjunkturreihe ange-
paBt werden (flr eine detaillierte Beschreibung die-
ses statistisch-technischen Vorganges siehe den
Technischen Anhang in Breuss, 1984).

Einzelindikatoren

Bevor auf die konjunkturellen Eigenschaften des
Sammelindex fir den privaten Konsum eingegangen
wird, sollen die Haupteigenschaften der zehn Einzel-
indikatoren des IFES-Konsumententests erwahnt
werden,

Wie man aus den Abbildungen 3 und 4 ersehen kann,
weisen die IFES-Daten unterschiedliche Trends auf:
Die Indikatoren fur “finanziellte Lage“, “Anschaffun-
gen“, "Sparen® und auch die Reihe fir “allgemeine
Arbeitsplatzsicherheit® haben einen fallenden Trend,
insbesondere in den spaten siebziger Jahren und An-
fang der achtziger Jahre Nur die Reihen fur “Preis-
stabilitdt* haben bis Anfang der achtziger Jahre einen
deutlich steigenden Trend, der seither verflacht
Nachdem die Reihen trendbereinigt wurden, kann
man die "Wachstumszyklen® (Abweichungen vom
Trend) der zehn Einzelreihen studieren

Zusatzlich zur gewlnschten Eigenschaft der indikato-
ren, daB sie der Referenzreine vorauseilen sollten, ist
es auch gunstig, wenn die Reihen ein dhnliches Kon-
junkturprofit (Amplituden) haben. Wie man aus den
Abbildungen 5 bis 14 ersehen kann, haben die Rei-
hen 1 bis 5 einen sehr dhnlichen Konjunkturverlauf
wie die Referenzreihe Die Reihen 8, 7, 9 und 10 ha-
ben groBere Amplituden als die Referenzreihe.

Mit einigen statistischen Kennzahlen wurde das Vor-
laufverhalten der Einzelreihen untersucht (Uber-
sicht 11).

Zusétzlich zu den maximalen und minimalen Leads
wurden auch die Mediane der Leads berechnet Mit
Ausnahme der Reihe 8 (die einen Lag aufweist) ha-

ben alle Reihen gegenuber der Referenzreihe einen
Vorlauf von 2 bis 13 Mconaten. Allen Reihen ist ge-
meinsam, daf sie den Hohepunkt in der Referenz-
reihe vom Oktober 1977 nicht signalisieren (siehe
Ubersichten 12 und 13 und die Abbifdungen 5 bis 14)
Mit Ausnahme der Reihen 2 und 9 zeigen alle Einzel-
reihen zwischen dem vorangegangenen Hohepunkt
in der Einzelreihe und dem Héhepunkt der Referenz-
reihe einen Tiefpunkt an.

Die Stabilitat der Leads und Lags in den Wendepunk-
ten wird mit der Medianabweichung vom Median
{einem Streuungsmafl) getestet. Die Reihen 6, 7, 8
und 10 sind in bezug auf dieses MaB sehr “unstabil®
Zuséatzlich zum Median der Leads und Lags werden
mittels Kreuzkorrelation die maximalen bzw. minima-
len Leads und Lags festgestellt. Nach diesem statisti-
schen MaB sind die Leads im Durchschnitt geringer

Abbildung 3
Original- und Trendreihen der Konsumklimaindikatoren
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Abbildung 4
Original- und Trendreihen der Konsumklimaindikatoren
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als jene gemessen nach den Medianen in allen Wen-
depunkten (Ubersicht 11).

Sammelindikatoren

Im folgenden werden die “vorauseilenden Sammelin-
dikatoren flr den privaten Konsum® hinsichtlich ihres
Lead-Lag-Verhaltens dargestelit.
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Das Hauptproblem bei der Analyse der Konsumen-
tentestdaten liegt in der Klrze des erfaften Zeit-
raums. Das fruheste Beginndatum ist 1972 Dies ent-
spricht nur etwa 3 bis maximal 4 Konjunkturzyklen
Zwei Zeitreihen (Reihe 10 — Beginndatum April 1976
— und Reihe 9 — Beginndatum Jénner 1977) sind
sogar zu kurz fur eine Bearbeitung mit dem Wende-
punkt-Computerprogramm {dieses erfordert minde-
stens 99 Beobachtungen) Daher muBten diese bei-
den Reihen bis Janner 1976 zuriickgeschitzt werden
Das Computerprogramm hat allerdings eine ange-
nehime (technische) Eigenschaft Es kdnnen alle Rei-
hen einbezogen werden, auch dann, wenn sie nicht
das gleiche Beginndatum haben.

Die Ergebnisse der Erstellung vorauseilender Sam-
melindizes flr den privaten Konsum lassen sich wie
foigt zusammenfassen (Ubersicht 11)

— Es wurden sechs verschiedene Varianten von vor-
auseilenden “Konsumsammelindizes" konstruiert.
Im einfachsten Fall wurden alle zehn Reihen einge-
schlossen Wenn alle Einzelreihen das gleiche Ge-
wicht bekommen, erhalt man den “verauseilenden
Sammelindikator® (SVK10}. Wenn die Einzelindika-
toren entsprechend den Faktorladungen der
| Hauptkomponegnte gewicihtet werden, erhalt man
einen Indikator SVK10g {(wenn man einen gewich-
teten Durchschnitt der Faktorladungen der | und
II. Hauptkomponente verwendet, erhilt man das-
selbe Ergebnis wie SVK10g).

Zusitzlich wurde ein sogenannter “Erwartungsin-
dex® (SVKES bzw SVKEbLg) konstruiert. Aufgrund
der statistischen Eigenschaften hinsichtlich der
*Wachstumszyklen® enthélt dieser Index nur 5 Rei-
hen (und nicht 6 wie in Ubersicht 8)

Auch  ein  ungewichteter “Vertrauensindex”
{SVKV4) wurde entsprechend der EG-Praxis
{Ubersicht 9) gebildet. Eine Gewichtung flhrt hier
zu den gleichen Ergebnisse wie SVKV4

SchiieBlich wurde ein ungewichteter Sammelindex
mit finf vorauseilenden Indikatoren {SVK5) gebil-
det Als Auswahlkriterium diente lediglich die Gite
der Leads bzw. die Stabilitdt des Lead

— Ein Uberraschendes Ergebnis der Bildung vorge-
nannter Indizes ist, daB alle Sammelindikatoren
fast gleiche Vorlaufeigenschaften haben Der
durchschnittliche Vorlauf der Sammelindizes in al-
len Wendepunkien betragt zwischen 8 und 9 Mo-
naten (im Vergleich zur Referenzreihe). Auch in
den Hohe- und Tiefpunkien sind die Leads anna-
hernd gleich lang In den Tiefpunkten ist allerdings
der Vorlauf im allgemeinen l&nger als in den Hohe-
punkten Die Stabilitdt der Leads ist bei den Sam-
melindizes 8VK5, SVK10 und 8VK10g héher als
bei den Gibrigen Der Voriauf betrag!, gemessen an
den Korrelationskoeffizienten, 7 Monate (Uber-
sicht 11). Aufgrund der sehr dhnlichen Eigenschaf-
ten wurden in den Abbildungen 15 und 16 nur die
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Ubersicht 11

Indikatoren der Konsumentenstimmung im Vergleich zur Referenzreihe “Umsiitze des Einzelhandels an dauerhaften
Konsumgiitern {real)“

Wachstumszyklen
Beginndatum Leads (—) bzw Lags (+} Medianab- Maximaler Lead
Manate weichung bzw Lag
T - . —) Korrela-
frrt Héhepunia im Tiefpunkt n aEIen_ Medlan in bzw (Lag) tloﬁ;rkeo?zf-
Wende- 5y
(+} fizient

punkien wende-
Maximum Median Minfmum Maximum Median  Minimum  Median punkten') Monate

1 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes vor einem Jahr Jénner 1672 —14 -9 — B -1 — 9 -7 — 2 24 — 8 ¢33
2 Finanzielle Lzge des eigenen Haushaltes in efnem Jahr  Jénner 1972 —16 -9 — 6 —18 —12 — 8 — & 34 -7 Q65
3 Anschaffung von Konsumgitern in einem Jahr Janner 1872 —14 — & — B —12 —10 — 9 -8 22 — 8 047
4 Entwicklung des Sparens im letzten Jahr _ Jénner 1972 — 38 - B — 5 —16 —1t — B —8 28 — B 033%)
5 Entwicklung des Sparens im n&chsten Jahr Janner 1972 —16 —12 — 7 —15 -—12 - 9 —-12 38 — 8 0.38%
& Preisstabilitat im letzten Jahr Janner 1972 —16 —10 — 5 —1i6 -1 — 6 -1 53 -7 040
7 Preisstabilitit im nachsten Jahr Janner 1972 17 —12 — 7 —17 —13 — 8 —13 45 -7 0,389
8 Gegenwirtige Sicherheit des eigenen Arbeltsplatzes Janner 1974 + 4 + 4 + 4 + 3 + 5 + 7 + 4 13 + 6 043%
9 Allgemeine Arbeitsplatzsicherneit im nichsten Jahr Janner 1977 —1 — 8 — 5 + 0 + G + 0 — 2 40 — 7 0393
10 Allgemaine Wmschaftsentwnckiung in Osterreich im
nichsten Jahr Aprit 1976 — 6 — & — & —16 —16 —16 —1H1 50 -7 0399

Sammelindex der 10 vorauseilenden Indikatoren®)

ungawichtet (SVK10) Janner 1972 — 9 — 8 — 8 —16 —12 — 9 -8 28 -7 051

gewichtet (SVK10g) Janner 1972 -8 — B — 8 —16 —12 — B — 8 26 -7 052
Sammelindex der & vorauseilenden Indlkatoren
Erwartungsindex?)

ungewichtet {SVKES) Jénner 1872 —18 — 9 — B —18 —12 -5 -9 34 -7 050

gewichtet (SVKESg) Jénner 1972 —16 — 9 — B —16 12 — 9 — 9 34 — 7 050
Sammelindex der 4 vorauseilenden Indikatoren:
Vertrauensindex®)

ungewichtet {SVKV4) Janner 1872 —14 -9 — 6 —16 —12 — 9 — 8 30 -7 a53
Sammelindex der 5 vorauseilenden Indlkatoren“]

ungewichtet (SVKE) janner 1972 — 9 — 7 — & —1i6 —12 — 9 — 9 25 - 7 058

bl %Z |{m;—m}| wobel mj = einzelne Leads bzw Lags (in Monaten) und s = Median in allen Wendepunkien {in Monaten) — ?) Instabiles Kreuzkorreiogramm (keine eindeuti-

gen Maxima} — *) An die Referenzraihe angepaBt; die Gewichte stammen von den Faktoriadungen der |, Hauptkomponente der Faktorenanalyse. SYK10 und SVIKT0g enthalten alle
10 Einzelreihen SVKES und SVKESg enthalten die Reihen 2 3 5 7 und 10 SVKV4 enthdlt die Reihen 1 2 3 und 10 SVKS die Reihen2 3 5 9 und 10

Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes vor einem Jahr Abbildung &
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Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr Abbildung 6
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Abbiidung 8

Entwicklung des Sparens im letzten Jahr
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Abbildung 9

Entwicklung des Sparens im néchsten.Jahr
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Preisstabilitéat im letzten Jahr Abbildung 10
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Preisstabilitédt im néchsten Jahr Abbifdung 11
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Abbildung 12

Gegenwirtige Sicherheit des eigenen Arbeitsplatzes
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Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit im nachsten Jahr
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Abbildung 14

Aligemeine Wirtschaftsentwicklung in Osterreich im néichsten Jahr
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Abbildung 15

Sammelindex der 10 vorauseilenden Indikatoren {(SVYK10)
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Sammelindex der

Abbildung 16
10 vorauseilenden Indikatoren, gewichtet (SVK10g)

120

ABWETCHUNGEN VOM TREND
+ +*WACHSTUMS-ZYKLUS - WENDEFUNKTE
=== UMSAETZE EINZELH DAUERH KONSUMG

- *

ABWEICHUNGEN VOM TREND
WENDEPUNKTE

85 LUJEIIIH!IIE[IEHEEHE[HHH

Hil;lllllllllllllHIlIHIH‘IIIIIIIIIIIlIHH!HIH'\H\\\\\\\\‘IiHHHIH“HIIIIIIIIIHHIHIIII IENNNENNNNNNE

ISENEEENEN]

T2 73 T4 15

willy s

76

An die Referenzreihe angepalt

T

78

78

80

g1

82

83

84

Ubersicht 12

Leads und Lags der Indikatoren der Konsumentenstimmung gegeniiber den Wendepunkten der Referenzreihe “Umsétze des
Einzelhandels an dauerhaften Konsumgiitern (real)“

Wachstumszyklen
Wendepunkte der Referenzreihe
1141873 10/1974 10/1977 4/1978 4/1880 8/1982 10/1983 Median
Héhepunkt Tiefpunkt Hohepunkt Tiefpunkt Hohepunkt Tiefpunkt H&hepunkt Héhepunkt Tiefpunkt
Leads {—) bzw Lags {+ ) der indikatoren der Konsumentenstimmung

1 Finanzielle Lage des eigenen Haushaites vor einem Jahr — 9 — 7 —_ - —14 - — & — 8 — 9
2 Finanzielle Lage des eigenen Haushaltes in einem Jahr — 9 —- 8 — — —16 —18 — 8 -9 —12
3 Anschaffung von Konsumgiitern in sinem Jahy -9 -9 — — —14 —12 — 6 -9 —10
4 Entwicklung des Sparans im letzten Jahr — 8 — 6 — — — B —16 -5 — 8 —11
5 Entwicklung des Sparens im n&chsten 3ahr — 7 — 8 - — —16 —15 e —12 —12
6 Preisstabilitdt im letzten Jahr — — 6 — — —16 —16 — 85 —10 —1
7 Preisstabilitdt im nichsten Jahr — — 9 — — —1i7 ~17 -7 —12 —13
8 Gegenwirtige Sicherheit des eigenen Arhensp?atzes. — + 7 - - + 4 + 3 — + 4 + &
9 Allgemeine Arbeitsplatzsicherheit im nichsten Jahr — — — —11 0 — 5 — — 8 2
10 Allgemeine Wirtschaftsantwicklung in Osterreich im

néchsten Jahr — —_ — — — 8 —16 — — 6 —18

Sammelindex der 10 vorauseilendan Indikatoren’)

ungewichtet {SVK10) -9 — 9 - — — B —186 - B - B -12

gewichtet {(SVK10g} . — 9 — 8 — - — 6 —18 — 6 — 6 —12
Sammelindex der 5 vorauseilenden rndxkatoren
Erwartungsindex")

ungewichtet (SVKES) -8 - & — — —186 —18 — B — 9 —12

gewichtet (SYKE5g) — 9 — 9 —_ — —16 —18 — 6 - 9 —12
Sammelindex der 4 vorauseilenden Indlkatoren
Vertrauensindex')

ungewichtet (SVKV4) -9 — 9 — _— —14 —16 — 6 — 9 —12
Sammelindex der 5 vorauseitenden Indlkaioren')

ungewichtet (SVK5) . — 9 — 9 — — — 8 18 — -7 12

Kein passender Wendepunki

') An die Referenzreihe angepaBt; die Gewichte stammen von den Faktorladungen der | Hauptkomponente der Faktorenanalyse
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Abbildung 17

Sammelindex der 10 vorauseilenden Indikatoren (SVK10)
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Sammelindizes SVK10 und SVK10g eingezeich-
net.

— Die schon fir die Einzelreihen gemachte Feststel-
lung, daf sie den Konjunkturhdhepunkt der Refe-
renzreihe im Oktober 1977 nicht eindeutig im vor-
aus signalisieren kénnen, trifft auch auf alle Sam-
melindizes zu (siehe Ubersicht 12 und die Abbil-
dungen 15 und 16).

— Die “veorauseilenden Sammelindizes fur den priva-
ten Konsum"® kénnen auch anhand der Originalrei-
hen analysiert werden. Als Beispiel wurden die
“klassischen Zyklen® flr die Indizes SVK10 und
SVK10g in den Abbildungen 17 und 18 darge-
stellt
Da alle Varianten von Sammelindikatoren praktisch
die gleichen Vorlaufeigenschaften aufweisen, ist
jeder Index gleich gut als "Leading Indicator® fir
den privaten Konsum verwendbar. Wenn man sich
die grundsatzliche Philosophie des Indikatorenan-
satzes vergegenwartigt — Ausschaliung des Risi-
kos “falscher Signale® —, empfiehlt es sich, jenen
Indikator in der Praxis zu verwenden, der die mei-
sten Einzelindikatoren aufweist Dies trifft eben auf
den VK10 oder SVK10g zu
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Okonometrische Analyse der IFES-Konsumen-
tentestdaten: Kausalitdtsanalyse, Einbau der
Konsumentenstimmung in Konsumfunktionen

Die umfassende Analyse der IFES-Konsumententest-
daten Uber ihre Brauchbarkeit zur Erklarung und Pro-
gnose des Konsumverhaltens in Osterreich wurde in
dem eingangs erwahnten Gutachten (Breuss — Wii-
ger, 1986A, sowie in Breuss -~ Wiiger, 1985) und in
einem eigenen Artikel (Breuss — Wiger, 1986B)
durch eine dkonometrische Analyse der Daten abge-
rundet. Hier sollen diese Ergebnisse kurz zusammen-
gefaBt prasentiert werden.

Zundchst wurden Kausalitdtsbeziehungen zwischen
den Indikatoren der Konsumentenstimmung und den
wirtschaftlichen Tatbeastdnden untersucht. Es erga-
ben sich starke Interdependenzen. Das heift, die tat-
sachliche Entwicklung des Konsums beeintluBt die
Stimmung der Konsumenten. Dies ist nicht (berra-
schend, wenn man bedenkt, da8 die Stimmung der
Konsumenten von den Medien (z. B. durch Berichte
Uber Wirtschaftsprognosen} beeinfluBt wird, und daB
andererseits auch die Wirtschaftsprognostiker die
Stimmung der Konsumenten in ihre Konsumprogno-
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Abbildung 18

Sammelindex der 10 vorauseilenden Indikatoren, gewichtet (SVK10g)
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sen einflieBen iassen (siehe Gugerell, 1985, flr eine
Kritik der Verwendung von Konsumententestdaten
als zusétzliche Information bei der Ersteilung von
Proghosen)
Dann wurden folgende Fragen untersucht: Kann die
BerUcksichtigung der Konsumklimaindikatoren den
Erklarungsgehalt makroSkonomischer Konsumfunk-
tionen verbessern, und konnen dann Richtungséande-
rungen bzw. Wendepunkte der Ausgaben fur dauer-
hafte Konsumgiter eher erkannt werden? Zur Beant-
wortung dieser Fragen wurden mehrere Ansitze ge-
wihlt, die folgende Ergebnisse brachten:

— Zuerst wurden Daten (ber die Konsumentenstim-
mung als separate Variable in makrotkonomische
Konsumfunktionen eingebaut Dabei wurde auf
Ansétze von Davidson — Hendry — Srba — Yeo
(1978) und Brown (1952) zuruckgegriffen Dane-
ben wurden auch eigene Schitzansétze entwik-
kelt AuBerdem wurde versucht, das in den Sal-
dengréBen enthaltene Diskriminierungsproblem
(aus unierschiedlichen Niveaus von Optimismus
und Pessimismus kann der gleiche Saldo gewon-
nen werden) in den Griff zu bekommen sowie der
Relativitat dieser Daten Rechnung zu tragen (was

mehr, weniger oder gleich viel bedeutet, hangt
u. a. von der jeweiligen Konjunkturlage ab).

Die BerUcksichtigung des Konsumklimas brachte
nur leichte Verbesserungen im Determinations-
koeffizienten und in den Standardfehlern der
Schatzgleichungen. Starker waren die Auswirkun-
gen auf die zu schitzenden Parameter. So nah-
men nach Berlcksichtigung des Konsumklimas
die Preis- und Einkommenselastizitaten viel plausi-
blere Werte an. Teilweise gelang es auch, die Be-
deutung des konstanten Gliedes und die Autokor-
relation in den Residuen der Gleichungen durch
die Bericksichtigung des Konsumklimas zu verrin-
gern Zum Teil konnten mit Hilfe des Konsumkli-
mas Richtungsénderungen eher erkannt werden
Durch die Umwandlung der qualitativen Aussagen
in quantitative (wobei neue Methoden zur Berech-
nung der sogenannten Sensitivitdtsgrenzen ent-
wickelt wurden) wurde es moglich, Preissteigerun-
gen in erwartete und unerwartete aufzuspalten. Es
zeigte sich, daB nur unerwartete Preissteigerun-
gen die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgu-
tern beeintrachtigen. Weiters konnte der Zinssatz
theoriekonform mit der erwarteten anstatt der tat-
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sachlich eingetretenen Inflation deflationiert wer-
den, wodurch ein plausibler negativer Einfiu der
Zinsen auf die Ausgaben fiir dauerhafte Konsum-
glter nachgewiesen werden konnte.

— Einzelne Parameter in bestimmten Konsumfunktio-
nen wurden von der Konsumentenstimmung ab-
hadngig gemacht In sogenannten Stockanpas-
sungsmodellen wurde u.a mit Hilfe der Konsum-
klimadaten die Anpassungsgeschwindigkeit flexi-
bel modelliert Dadurch wird auch die Konsumnei-
gung zu einer Variablen Damit konnte erstmals
die Keynes’'sche Vermutung, wonach die Konsum-
neigung sehr stark von psychologischen Faktoren
(Stimmungen} beeinfluBt werde, empirisch gete-
stet werden. Dieser Effekt wurde als “Keynes-Ef-
fekt® bezeichnet. Er konnte insbesondere in der
Rezession nach der zweiten Erddlpreiskrise nach-
gewiesen werden. Hier wurde die Nachfrage nach
dauerhaften Konsumgdtern nicht nur durch die
schwache Einkommensentwicklung, sondern auch
durch die Stimmungsverschlechterung gedampft

Zusammenfassung und SchiuBfolgerungen

Die Ergebnisse der Konsumentenbefragung des IFES
wurden statistisch analysiert (auf innere und &uBere
Konsistenz hin gepriift) und dann erstmals fiir Oster-
reich ein “vorauseilender Sammelindikator (Leading
Indicator) fir den privaten Konsum" konstruiert. Mit
diesem Indikator — der methodologisch dhnlich dem
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