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Konjunkturindikatoren fiir die osterreichische Wirtschaft

Einleitung

in den USA werden seit vielen Jahren vom National
Bureau of Economic Research (NBER) sogenannte
*Konjunkturindikatoren® zur Beobachtung und Pro-
gnose der Konjunkturbewegung verwendet Diese
Konjunkturindikatoren sollen entweder die Konjunk-
turwendepunkte im voraus signalisieren { = vorausei-
lende Indikatoren), den allgemeinen Konjunkturver-
lauf hinreichend reprasentieren { = anndhernd gieich-
laufende Indikatoren) oder der konjunkturellen Ent-
wicklung zeitlich nachhinken {= nachhinkende Indi-
katoren). Dieses System von Konjunkturindikatoren,
das in den dreiBiger Jahren vom NBER erstmals ent-
wickelt wurde'), wird seit 1961 monatlich im “Busi-
ness Conditions Digest”, herausgegeben vom US De-
partment of Commerce, publiziert. Die Liste der far
das indikatorensystem verwendeten Zeitreihen wurde
mehrmais revidiert und angepaBt Ahnliche Systeme
wurden fur andere Lander erstellt. 1973 wurde vom
NBER das International-Economic-Indicator-Projekt
(IEl) gestartet. Ziel dieses Projektes ist es, vergleich-
bare Systeme von Konjunkturindikatoren entspre-
chend der Methodologie des NBER fiir eine Reihe
von Industrieldndern aufzubauen®) Derzeit werden
13 Lénder in diesem Projekt (Boehm — Moore, 1982)
erfaBt (USA, Kanada, Frankreich, Halien, Japan, GroB-
britannien, Bundesrepublik Deutschland, Australien,
Belgien, Korea, Niederlande, Schweden und
Schweiz). Seit 1978 arbeitet auch die OECD an einem
einheitlichen System von “Leading Indicators® fir
22 Industrielander nach der Methodologie des
NBER?)

in Osterreich wurde 1972 vom WIFC erstmals das
Konjunkturverhalten von 147 Einzelreihen untersucht
{Tichy, 1872). Es gelang allerdings nicht, verléBliche
Reihen zu finden, die als vorauseilende Indikatoren
verwendet werden kdnnten. Eine weitere Studie un-
tersuchte mit Hilfe spektralanalytischer Methoden

‘) Als das Secretary of the Treasury im Jahre 1937 wissen
wollte wann die scharfe Rezession 1937/38 zu Ende gehen
wlrde, wurde erstmals ein System von Konjunkturindikatoren
fir die USA zusammengestellt; siehe Mifchell — Burns (1938)
und Moore (1980, S. 348).

2) Das [EI-Projekt wird gegenwirtig vom Center for International
Business Cycle Research (CIBCR) unter der Leitung von
Dr Geoffrey Moore (derzeit Columbia Business School, New
York; zuvor Ruigers University, Newark, New Jersey, USA} be-
treut. Siehe Moore (1980 S 73ff) Klein (1976), Béguelin
{1980).

%) Eine methodische Beschreibung siehe Dryden (1883). Die
Leading Indicators der OECD werden monatlich in den Main
Econemic Indicators, herausgegeben von der OECD, publi-
ziert.
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Lead-/Lag-Beziehungen zwischen einzelnen Indu-
striebranchen und einer Referenzreihe (Gesamtindex
der Industrieproduktion} im Konjunkturverlauf (siehe
Deistler — Schieicher, 1974).

In diesem Aufsatz wird erstmals fir Osterreich der
*Konjunkturindikatoren-Ansatz® entsprechend der
Methodologie des NBER verwendet*). Es wird ein Sy-
stem von vorauseilenden, gleichlaufenden und nach-
hinkenden Konjunkturindikatoren erstellt, das dazu
beitragen soll, den Konjunkturverlauf in Osterreich
besser zu verstehen,

Konjunkturzykien und Konjunkturindikatoren

Seit Mitte der siebziger Jahre gibt es wieder einen
ausgeprégten Konjunkturzyklus. Den beiden Erddl-
preiskrisen foigten 1974/75 und 1980/1982 weltweit
schwere Rezessionen, die in ihrer Dimension
(Wachstumsverluste, Arbeitsiosigkeit) an die Krisen
der dreiBiger Jahre erinnern. Wahrend man in den
flinfziger und sechziger Jahren mit thren hohen
Wachstumsraten schon glaubte, daB der Konjunktur-
zyklus Uberholt sei (Bronfenbrenner, 1863) — und
daher als Forschungsobjekt uninteressant wire —,
hat mit dem Wiederaufleben der Konjunkturzykien
das Interesse rapid zugenommen Einerseits ver-
sucht man, an die alte Tradition der Konjunkturtheo-
rien anzukniipfen (Lucas, 1977), andererseits wurde
eine “Konjunktur-Dichotomie® festgestellt  (Tichy,
1976, S. 2-4), nAmlich das zunehmende Auseinander-
laufen von Konjunkturtheorie und Konjunkturempirie
(wobei letztere der Theorie®} in den vergangenen
Jahrzehnten davongelaufen ist).

In diesem Aufsatz geht es nicht um die Konjunktur-
thecorie, sondern um das Erstellen von Indikatoren,
die den Konjunkturverlauf abzubilden vermdgen. Ein
solches Unterfangen wurde bereits anlaflich der Be-
sprechung des Buches von Burns — Mitchell (1946)
Uber die “Messung von Konjunkturzykien® durch Ko-
opmans (1947) als “Measurement without Theory®
bezeichnet. Obwohl sich in der Zwischenzeit die Liste
potentieller Konjunkturindikatoren stark verringert
hat und bei deren Auswahi zumindest indirekt theore-
tische Uberlegungen Pate gestanden sind, bleibt der

*) Die Methode der NBER-Konjunkturanalyse wurde vom Autor
anléBlich eines Seminars am CIBCR erlernt. Derm WIFO wurden
auch die dafiir notwendigen Computer-Programme, die im Rah-
men des [El-Projektes verwendet werden, zur Verfigung ge-
steilt. Die Installation im WIFO besorgte Wolfgang Klameth

%) FUr einen Uberblick Uber neuere Konjunkiurtheorien siehe Ti-
chy (1982)



Konjunkturindikatoren-Ansatz  im  Grund theorie-
los"%)

Vor der Erstellung von Konjunkturindikatoren ist es
zweckmaBig, die Definition der Konjunkturzyklen an-
zugeben die den Arbeiten des NBER zugrunde-
lfegt’): '
“Konjunkturzyklen sind ein Typus von Schwankungen
der gesamtwirtschaftlichen Aktivitdt von Landern mit
vorwiegend marktwirtschaftlicher  Wirtschatfisord-
nung: Ein Zyklus besteht aus Aufschwungphasen die
sich ungefahr gleichzeitig in vielen ékonomischen Ak-
tivitdten abspielen, gefolgt von gleichfalls allgemeinen
Hezessionen. Abschwungphasen und Belebungen,
die wieder in der Aufschwungphase des ndchsten Zy-
klus minden; diese Abfolge der Konjunkturphasen
wiederholt sich zwar, ist aber nicht regeliméBig; die
Dauer der Konjunkturzykien kann variieren von mehr
als einem Jahr bis zu zehn oder zwdif Jahren; die
Zykien sind nicht unterteilbar in kiirzere Zyklen 2hnli-
chen Charakters und annghernd gleicher Amplitu-
den ©

Diese Definition von Konjunkturschwankungen ist
sehr allgemein gehalten und szgt nichts Uber deren
Messung {an den Originaireihen, an den Wachstums-
raten oder an Trendabweichungen oder Kapazitats-
auslastungsmaBen) asus Sie ist aber auch eine Ab-
sage an die mechanische Einteilung von Konjunktur-
zyklen {in Kondratieff-, in Juglar- und in Kitchin-Zyk-
len, also auch iange Wellen, mittlere und kurze Zyk-
len), wie sie etwa Schumpeter (1838, S 213} vorge-
schlagen hat Dagegen postuliert diese Definition,
daB es in allen markiwir{schafilich organisierten Lén-
dern wiederholt (wenn auch nicht regelmaBig) zu
Konjunkiurschwankungen kommt, und daB es ge-
wisse RegelmaBigkeiten in den verschiedenen Zeit-
reihen im Konjunkturverlauf gibt, die allen Landern
gemeinsam sind Solche RegelmaBigkeiten (pro- oder
antizyklischer Verlauf bestimmter Zeitreihen; hdhere
oder niedrigere Amplituden einiger Reihen als eine
bestimmte Referenzreihe), die in sogenannten “styli-
zed facts* zusammengefafi werden, verleiteten fu-
cas (1977, S 218) zu behaupten, daB “alle Konjunk-
turzykien gleich sind®. Solche qualitativen Aussagen
konnen empirisch getestet werden, wobei auch die
Listen der “stylized facts® beliebig erweitert werden
konnen (Schebeck — Tichy, 1984) Dabei hat sich
mehr oder weniger bestétigt, daB das Konjunkturmu-
ster (trotz national unterschiedlicher Institutionen) in
allen Landern ziemlich ahnlich war. Allerdings gibt es
zahireiche Indizien daflr, daB sich der Charakier der
Konjunkturschwankungen im Zeitablauf gedndert hat
{etwa, daB die Konjunkturschwankungen seit Miite

®) Einen Versuch Konjunkturtheorien den fir ein Konjunkturin-
dikatorensystem ausgewshlten Einzelindikatoren zuzucrdnen,
unternimmt Klein (1983, & 888ff)

™) Sighe Burns — Mifchell (1946 S 3} (eigene Ubersetzung aus
dem Engiischen)
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der siebziger Jahre starker sind als zuvor; Diese Ver-
mutungen bestatigen sich auch in der vorliegenden
Arbeit flir Osterreich Nicht ganz Klar ist. was in der
oben angegebenen Definition der Konjunkiurschwan-
kungen unter ‘gesamiwirtschaftlicher Aktivitdt® zu
verstehen ist Offensichtlich ist damit eine nicht leicht
abgrenzbare Menge statistischer Zeitreihen gemeint,
die den Arbeitsmarkt, den Produktionsbereich. den
Handel, die Investitionen, die Einkommen. die Kosten,
die Preise, den Geid- und Aktienmarkt sowie die Er-
wartungen der Wirtschaftssubjekte betreffen

Diese aggregierten Variablen schwanken im Konjunk-
turverlauf anndhernd gleichzeitig (einige mit Vorlauf
bzw Lead andere mit Nachlauf bzw. Lag) bezogen
auf eine ‘Referenzreihe’. Konjunkturschwankungen
sind Schwankungen um einen langfristigen Wachs-
tumspfad, wobel einander Wachstumsentwickiung
und Konjunkturschwankungen gegenseitig beeinflus-
sen kénnen Meist werden aber die Wachstums-
trends in den Zeitreihen eliminiert, wodurch man die
zyklischen Schwankungen der Zeitreihen erhalt Kon-
junkturzyklen, gemessen an den Trendabweichun-
gen, werden “Wachstumszyklen®™ genannt, Schwan-
kungen in den Originalreihen dagegen ‘Klassische
Zyklen® Bei der Erstellung eines Indikatorensystems
wird den “Wachstumszyklen® der Vorzug gegeben,
bei der Analyse der Dauer und Datierung der Kon-
junkturphasen werden beide MeBkonzepte ver-. .
gleichsweise herangezogen.

Auswahl der Zeitreihen fir das
indikatorensystem

Nach den nahezu ins Uferlose gehenden Anzlysen
des konjunkturellen Verhaltens von Zeitreihen in den
Anfangen der NBER-Konjunkturforschung (Burns —
Mitchell, 1946, S 20, unitersuchten im Jahr 1942 ins-
gesamt 1.277 Zeitreihen, davon entfielen auf die USA
972 Reihen, der Rest verteilte sich auf GroSbritan-
nien, Deutschiand und Frankreich} hat man sich sehr
bald auf sogenannte “kurze Listen® von etwa 20 bis
26 Zeitreihen geeinigt, die man in den vorauseilen-
den, gleichlaufenden und nachhinkenden Sammelin-
dikatoren verwendet

Das gegenwartig von den USA verwendete indikato-
rensystem (siehe Business Conditions Digest, 1984,
S 3-10} wahlt aus insgesamt 111 hinsichtlich ihres
zyklischen Verhaitens analysierten Zeitreihen 22 Zeit-
reinen aus wovon 12 im vorauseilenden Indikator, 4
im annahernd gleichlaufenden und 6 im nachhinken-
den Indikator enthalten sind. Das Indikatorensystem
fir Australien (Boehm — Moore, 1882} umiafBlt insge-
samt 20 Zeitreihen (9 vorauseilend, 6 gleichlzufend,
5 nachhinkend). Das System fur die Schweiz (siehe
Béguelin, 1981 und 1976) enthalt ebenfalls 20 Reihen
(8 zu 6 zu ) Wahrend man im Rahmen des Interna-
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tional-Economic-Indicator-Projektes (IE]) bestrebt ist,
fir die 13 erfaBten Lander mit der “kurzen Liste” der
USA vergleichbare Zeitreihen zu verwenden, geht die
OECD, die nur gin System von vorauseilenden Indika-
toren erarbeitet hat, einen eher pragmatischen Weg
(Dryden, 1983) Zwar werden gewisse Reihen in fast
allen Landern verwendet (etwa Aktienkurse, Geld-
menge, Zinssétze, Lager, Auftragsindikatoren, Uber-
stunden und im Gegensatz zum NBER-Ansatz vor al-
lem auch Erwartungsindikatoren aus Konjunkturtest-
befragungen), aber es wird sehr stark auf die jewei-
lige Besonderheit der einzelnen Lénder eingegangen
(ob sie etwa — wie kleine Lander — starker aus-
landsabhéngig sind als groBe Lander) So umfaBt der
vorauseilende Sammelindex der GECD fir die USA
nur 9 Zeitreihen, jener flr Japan 12, jener flr die BRD
g und jener fir Osterreich nur 6 Zeitreihen Fur die
Ubrigen Lander schwankt die Zahl der aufgenomme-
nen Reihen zwischen 2 {Luxemburg) bzw. 4 (Nieder-
Jande) und 12 (Kanada; Australien 8, Schweiz 7)
In der letzten umfassenden Studie Gber Konjunkturin-
dikatoren aus dem Jahr 1975, die das Bureau of Eco-
nomic Analysis des US Department of Commerce an-
geregt hatte, wurden zur Beurteilung und Auswahl
der in den Sammelindizes verwendeten Zeitreihen
sechs Kriterien angewendet (siehe Zarnowitz — Bo-
schan, 1977, 8 171ff):

1 Okonomische Bedeutung. d. h. die Wichtigkeit des
okonomischen Prozesses, der durch eine be-
stimmte Zeitreihe reprisentiert wird, und der Um-
fang der okonomischen Aktivitat, der durch die
Zeitreihe abgedeckt wird®).

2 Statistische Angernessenheit Qualitdt der Zeit-
reihe; Monatsreihen werden Quartalsreihen vorge-
zogen; Revisionshaufigkeit, Linge der Zeitreihe;
Vergleichbarkeit im Zsitablauf.

3 Zeitliches Verhalten im Konjunkturveriauf Wie
stark haben die Zeitrethen im Vergleich zu einer
“Referenzreihe” vorauseilenden, gleichlaufenden
oder nachhinkenden Charakter?

4 Konformitdt mif dem Konjunkturzykius: pro- oder
antizyklisches Verhalten der Zeitreihen; gibt es
“Sonderzyklen”, die falsche Konjunktursignale ge-
ben?

5. Glgtte der Reihen . statistische Glattung der Zeitrei-
hen, um lrregularitdten auszuschalten.

6. Rasche Verfdgbarkeit. Wie rasch sind Monatszeif-
reihen verfiighar; wichtig flr den vorauseilenden
Sammelindikator.

Entsprechend diesen Kriterien werden potentielle

Zeitreihen beurteilt und, wenn fir geeignet befunden,

in den Kreis der Konjunkturindikatoren aufgenom-

men. Flr Osterreich ist die — nach dem NBER-Vor-

%) Die Auswahl von Zeitreihen kann man auch durch die ver-
schiedensten Ansitze der Konjunkturthearien begrinden. Fir
einen solchen Zuordnungsversuch siehe Kleir {1983,
S 820-891).
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Ubersicht 1
Liste der vorauseilenden, annédhernd gleichlaufenden und
nachhinkenden Konjunkturindikatoren fiir Osterreich

Bezeichnung Peria- Beginndatum

Vorauseilende Indikatoren

Janner 1973
Janner 1973

Aufiragseingings Industrie insgesamt reai®)

Auftragseingdnge Industrig insgesamt (ohne Maschinen)
Ausland, real?)

L
M
Geleistete Arbeitsstunden je Arbeiter Industrie M
Q
Q

Janner 1868
Lager, Gesamiwirtschaft, real | Quartal 1964
Sonstige Finkommen aus Besitz und Unternehmung I Quartal 1868
Gesamiwirtschaft, real?)
Geldmenge M1 real’) Janner 1958

Janner 1968

Janner 1955

M
Alctienkursindex der Wiener Barsenkarmmer M
Industrieproduktion: Gruppe Grundstoffe M

Q

Konjunkturtest (WIFQ}: Produktionserwartungen Industrie | Quartal 1964
insgesamt
FQ-Geschifisklimaindex, Verarbeftendes Gewerbe (chne M fanner 1959

Nahrungs- und Genumittel}

IFO-Geschiftsklimaindex, Verarbeitendes Gewerbe {chne M
Nahrungs- und Genuidmittel und ohne verschiedenes
Grundstoffe)

Produktionserwartungen von vier EG-Landern (BRD Mt
Frankreich Italien Belgien)

Jénner 1986

Jénner 1965

Annéhernd gleichlaufende indikatoren

Brutto-inlandsprodukt real Q | Quartal 1864
Unselbstindig Beschiftigte Industrie M Janner 1958
Arbeitsiosenrate Gesamtwirtschaft, invertiert M lanner 1950
GroBhandelsumsatze. real (7 - 3 bereinigt) M Jinner 1963
Bruttoentgelte fir unselbstindige Arbeit Q | Quartal 1964
Gesamiwirtschaft realP)

Industrieproduktion industrie insgesamt M Janner 1955
{7 : 3 bereinigt) -

Nachhinkende indikatoren

Lohnstlickkasten industrie W Jénner 1955
Rendite der Neuemissionen M Janner 1954
Bruttc-Anlageinvestitionen, Gesamtwirtschaft real Q i Quartal 1964
Industrieproduktion: Gruppe Fertige Investitionaguter M Jénner 1985
Unselbstdndig Beschiftigte Gesamtwirtschaft M Jénner 1950

Alle Zeitreihen sing saisonbereinigt; aus Quartalsreinen wurden durch Interpalation
Monatsreihen gemacht — ") M Menatsreihen Q Quartalsreingn — ?) Defla-
tioniert mit den Preisen fir industrisll-gewerbliche Waren — ?) Deflationiert mit dem
Verbraucherpreisindex

bild erstelite — Liste der 12 vorauseilenden, & anna-
hernd gleichlaufenden und 5 nachhinkenden Kon-
junkturindikatoren in Ubersicht 1 zusammengestellt
in Ubersicht 2 wurden diese Einzelindikatoren ent-
sprechend ihrer dkonomischen Bedeutung und ihrem
zeitlichen Verhalten im Konjunkturverlauf kreuzklassi-
fiziert.

Arbeitsmarkt

Der aligemeinen Konjunkturentwickiung vorauseilen-
den Charakter haben Reihen, die marginale Beschaf-
tigungsanpassungen widerspiegein Dafur wurde die
Reihe der "Geleisteten Arbeitsstunden je Arbeiter in
der Industrie* verwendet, die auch die Uberstunden
enthalt, aber nicht arbeitstigig bereinigt ist. Die "Un-
selbstindig Beschéftigten in der Industrie® und die
"Arbeitslosenrate, invertiert" sind Reihen, die mit der
Konjunkturentwicklung  anndhernd  gleichlaufen
Nachhinkenden Charakter haben die Reihen fiir die
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Ubersicht 2

Kreuzklassifikation der dsterreichischen Konjunkturindikatoren nach dkonomischen Kriterien und nach dem zeitlichen Verhaiten
im Konjunkturverlauf

{Okonomische Kriterien
Vorauseilend

Arbeitsmarkt Geleistete Arbeitsstunden je Arbeiter

Unselbstindig Beschiftigte Industrie

Zeitlichas Verhaiten im Konjunkturverlauf
Anndhernd gleichlzufend

Nachhinkend
Unselbstandig Beschéftigte Gesamiwirtschaft

Industrie Arbeitslosenrale Gesamtwirtschaft invertiert

Auftrage Produktion Handel Auftragseingénge Industrie insgesamt real

Maschinen}, Ausland, real
Industrieproduktion. Gruppe Grundstoffe

Investitionen Lager Lager Gesamiwirtschaft real

Sonstige Einkommen aus Besitz und
Unternehmung Gesamtwirtschatt real

Einkommen Kosten

Geldmenge M1 real

Aktienkursindex der Wiener Bdrsenkammer
Konjunkturtest (WIFO):
Produktionserwartungen Industrie insgesamt

IFQ-Geschaftsklimaindex, Verarbeitendes
Gewerbe {ohne Nghrungs- und Genufimittel)
IFO-Geschaftsklimaindex, Verarbeitendes
Gewerba {(ohne Nahrungs- und Genufimittel
und ohne verschiedene Grundstoffe)

Produkticnserwartungen von vier EG-Lindern
{BRD Frankreich ltalien Belgien)

Geldmarkt Axtienmarkt

Erwartungsindikatoren
{inland Ausland)

“Unselbsténdig Beschaftigten in der Gesamtwirt-
schaft®

Auftrdge, Produktion, Handel

In allen “kurzen Listen“ spielen Zeitreihen Uber Auf-
tragseingénge eine wichtige Rolle als vorauseilende
Indikatoren®). Der Nachteil dieser Reihen besteht fir
Osterreich darin, daB die Reihen sehr kurz sind (ab
Janner 1973) Dennoch haben die *Auftragseingénge
in der Industrie insgesami, real® und die *Auftragsein-
génge in der Industrie insgesamt, ohne Maschinen,
Ausland, real" einen — wenn auch in den Tiefpunkten
starker ausgepragten — leichten Vorlauf (Lead). Die
“Industrieproduktion: Gruppe Grundstoffe® hat in
Osterreich einen — im Hdhepunkt stirkeren — deut-
lichen Vorlauf, der sich daraus erklart, daf fur die
Friihphase eines internationalen Konjunkturauf-
schwungs die Lageraufstockung typisch ist und
Osterveich daran stark partizipieren kann Als Repré-
sentanten flr gleichtaufende Indikatoren, die auch die
Wirtschaftsaktivitat in ihrer ganzen Breite erfassen,
dienen das “Brutto-Inlandsprodukt, real”, die “Indu-
strieproduktion insgesamt” und stelivertretend flr
den Tertizrsektor die “GroBhandelsumsétze, real"'?)
Die “Industrieproduktion: Gruppe Fertige Investi-
tionsguter” hat insgesamt einen nachhinkenden Cha-
rakter (Lag).

%) Bereits in friheren Untersuchungen wurde der Vorlaufcha-
rakter von Auftragsstatistiken fir Osterreich festgestellt. Siehe
Tichy (1972. S 62), Sommer (1978, S.80) und Kramer (1978
S. 5},

' Versuche mit Einzelhandelsreihen, die in auslandischen Ar-
beiten verwendet werden, scheiterten am hohen Zufalischarak-
ter dieser Reihe fir Osterreich. Nach entsprechender Bereini-
gung und Glattung gab es in dieser Reihe kein Konjunkturmu-
ster

Brutto-intandsprodukt real

Auftragseingénge Industrie insgesamt {ohne dustriepreduktion Industrie insgesamt
{7 : 3 bereinigt)

GroBhandelsumsatze real (7 : 3 bereinigt)

Bruttoentgelte fir unselbsténdige Arbeit
Gesamiwirtschaft real

Industrieproduktion: Gruppe Fertige
Investitionsgdter

Brutto-Anlageinvestitionen Gesamtwirtschaft
real

Lohnstlickkosten industrie

Rendite der Neuemissionen

Investitionen, Lager

Die “Lager der Gesamtwirtschaft, real” haben im Ho-
hepunkt einen leichten Vorlauf. Da Lagerverdnderun-
gen meist der Konjunkturentwicklung voraustaufen,
sind sie auch in den “kurzen Listen" aufgenocmmen.
Stark nachhinkenden Charakter haben “Brutto-Anla-
geinvestitionen der Gesamtwirtschaft, real® Das er-
kigrt sich vor allem daraus, daB Investitionen einer
[Angeren Planung bedirfen und sich die Ausfuhrung
grofer Investitionsprojekte meist fiber mehrere Jahre
erstreckt.

Einkommen, Kosten

Die Gewinnsituation ist in manchen “kurzen Listen®
als vorauseilender Indikator aufgenommen. In Oster-
reich weist die Reihe "Sonstige Einkommen aus Be-
sitz und Unternehmung, real” nur bedingt einen Vor-
lauf auf, dennoch wurde sie in die Liste aufgenom-
men. “Bruttoentgelte fir unselbsténdige Arbeit, real”
haben einen gleichlaufenden Charakter In internatio-
nalen "kurzen Listen® {und auch hier) werden die
“Lohnstickkosten, Industrie” verwendet. Diese Reihe
hat einen stark nachhinkenden Charakter, wenn auch
mit geringer Stabilitdt in den einzelnen Wendepunk-
ten

Geldmarkt Aktienmarkt

In allen “kurzen Listen® des Auslands spielen die
“Geldmenge M1, real” als Beprasentant fir die Geld-
pelitik (bzw Geldnachfrage) und der “Aktienkursin-
dex” fur das allgemeine Geschéftsklima als vorausei-
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lende Indikatoren eine wichtige Rolle. Das gilt auch
fiir Osterreich Als stark nachhinkender Indikator wird
die "Rendite der Neuemissionen, nominegll" verwen-
det

Erwartungsindikatoren (inland, Ausland)

Es liegt nahe, direkt bei den Unternehmern erfragte
Erwartungen (ber die unmiitelbare Zukunft {z. B. im
Konjunkturtest) auch als vorauseilende Indikatoren
zu verwenden Frihere Untersuchungen hatten damit
nur beschrankt Erfolg {Aiginger, 1977A, S 376,
$ 382, 1977B, S 17)"). Die vorliegende Untersu-
chung konnte aber fur die “Produktionserwartungen
der Industrie insgesamt" einen eindeutigen vorlaufen-
den Charakter feststellen Fir ein kleines Land mit
seiner hohen Ausiandsverflechtung spielt die Kon-
junkturentwicklung des Auslands eine wichtige Rolie,
da der Konjunkturaufschwung meist exportgetragen
ist Die OECD verwendet im vorauseilenden Indikator
fir Osterreich den kombinierten vorauseilenden Sam-
melindex der vier groBten européischen Industrieldn-
der'?}. Da diese Sammelindizes nicht direkt und meist
relativ spdt verfugbar sind, wurde hier ein anderer
Weg beschritten Es werden zwei Indikatoren fur die
BRD verwendet ("IFOQ-Geschiftsklima, Verarbeiten-
des Gewerbe, ohne Nahrungs- und GenuBmittel” und
“|FO-Geschaftsklima, Verarbeitendes Gewerbe, ohne
Nahrungs- und GenuBmittel und ohne verschiedene
Grundstoffe*) und aus den “Produktionserwartun-
gen” faut EG-Konjunkfurtestbefragung von vier EG-
Landern (BRD, Frankreich, Italien, Belgien) ein “*Sam-
melindex" berechnet. Der Vorlaufcharakter dieser
auslandischen Erwartungsindikatoren st extrem
gut

Einige Zeitreihen, die in ausléndischen Arbeiten ver-
wendet werden {z B. Preise) bzw von denen man er-
wartet hitte, daB sie fUr eine kleine offene Volkswirt-
schaft wie Osterreich (z B. AuBenhandelsreihen)
wichtig wéren, wurden aus mehreren Grunden in
diese Arbeit nicht aufgenommen

in unserem Indikatorensystem wurden Preisreihen
nur indirekt {zur Deflationierung) verwendet Tests
mit Inlandspreisreihen {z. B Verbraucherpreisindex)
brachten negative Ergebnisse bezlglich ihres Kon-
junkturmusters®®) Auslandische “kurze Listen“ ver-

') Nur wenn die Konjunkturtest-Salden der Produktionserwar-
tungen mit den Trendabweichungen der tndusirieproduktion
verglichen werden, ergibt sich ein Vorlauf von zwei Quartalen
Bei anderen Transformationen haben die Konjunkturiest-Rei-
hen gleichlaufenden Charakter. .

') Sighe Dryden (1983, 3. A1D). Neben Osterreich werden von
den 22 im OECD-Projekt erfaten Landern nwy noch flir Luxem-
burg und die Niederlande ausldndische Indikatoren (in beiden
Fallen Reihen der BRD) verwendet.

%) Auch friihere Studien betonen die schwache Konjunkturab-
hangigkeit des Verbraucherpreisindex (VPi). Zudem hat er
einen stark nachhinkenden Charakter. Siehe Schwddiauer
(1974). Uber die grofie Heterogenitat im Vertauf der Preiskom-
ponenten des VPI siehe Polfan (1980)
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wenden internationale Rohwarenpreise im vorausei-
lenden Indikator. Die verfigbaren Reihen des HWWA-
Weltrohstoffindex sind zu kurz (ab Jénner 1974}, um
sinnvoll verwendet werden zu kénnen AuBenhan-
delsreihen (z B Exportreihen) haben einerseits
kaum einen Vorlaufcharakier und sind andererseits
{z B Importreihen) im gleichlaufenden Indikator
durch das reale Brutto-Inlandsprodukt reprasentiert

Datentransformation und
Wendepunktbestimmung

Das System der Sammelindikatoren soll méglichst
nur Monatsreihen enthalten. Die Ausgangsreihen fal-
len aber teilweise nur guartatsweise an (siehe Uber-
sicht 1). Daher muB zundchst fur alle Zeitreihen eine
einheitliche Zeitperiodizitit durch geeignete Interpo-
lationsverfahren der Quartalsreihen hergestellt wer-
den (siehe Technischer Anhang). Alle Ursprungsrei-
hen (Monatsreihen oder interpolierte Quartalsreihen)
werden sodann mit einem speziellen Verfahren (siehe
Technischer Anhang) einheitlich saisonbereinigt und
anschlieBend noch geg/dtfet, um falsche Signale aus-
zuschalten und sicherzustellen, da die monatliche
Veranderung der Sammelindizes nicht von irreguiéaren
Kompenenten einer bestimmten Reihe dominiert
wird Jede Einzelreihe sollte somit maglichst einheit-
lich geglattet sein, sodaB die Konjunkturkomponente
dominiert.

Entscheidend fur die Bestimmung der Wendepunkte
ist, ob man “Wachstumszyklen® oder "Klassische
Zyklen" untersucht FUir die Erstellung eines Systems
von Konjunkturindikatoren wird hier das Konzept der
"Wachstumszyklen® verwendet Wahrend man die
Wendepunkte nach dem Konzept der “Klassischen
Zyklen® an den Ver@nderungen der Originalreihe {an
den absoluten Werten) identifiziert, werden die Wen-
depunkte nach dem Konzept der “Wachstumszyklen®
an der Veradnderung der Trendabweichung bestimmt
Zur Messung von Schwankungen um einen Trend be-
notigt man ein geeignetes Verfahren zur Trendbe-
rechnung Um die Konjunkturmuster der verschiede-
nen Reihen miteinander vergleichen zu kénnen, ist es
sehr wichtig, ein einheitliches Verfahren zur Trendbe-
stimmung zu verwenden. Hier wurde erstmals flir
Osterrgich das vom NBER entwickelte “Phase-aver-
age-trend-Verfahren (PAT)* (flr eine Beschreibung
dieses Verfahrens siehe Technischer Anhang) ver-
wendet Diese Methode {die auch von der OECD ver-
wendet wird) ist speziell dafiir entwickelt worden, um
Konjunkturzyklen vom langfristigen Trend zu trennen.
Der Konjunkturverlauf von Zeitreihen kann in ver-
schiedene Segmente eingeteilt werden. Das NBER
hat sich aber nach jahrzehnielanger Erfahrung ent-
schlossen, nur zwet Konjunkturphasen zu unterschei-
den: Aufschwungphase und Abschwungphase. Sie
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sind durch unterschiedliche Wendepunkte charakteri-
siert. Wendepunkte werden dabei identifiziert als Tief-
punkte und Hohepunkte einer Zeitreihe, gemessen
an den Trendabweichungen Zur Bestimmung dieser
Wendepunkte wird hier wieder erstmals fir Oster-
reich das sogenannte “Bry-Boschan-Verfahren® (De-
tails dieses Verfahrens siehe Technischer Anhang)
verwendet. Es ist ein Computer-Programm, das auto-
matisch Wendepunkte nach bestimmten Kriterien
auswahit Flr alle Zeitreihen wurde die automatische
Wendepunktbestimmung gewahit und im Gegensatz
zur NBER-Praxis nicht subjektiv in die Wendepunkt-
bestimmung eingegriffen Insbesondere dann, wenn
das Computer-Verfahren “falsche Wendepunkte®
(etwa bet Spitzen auf Grund institutioneller Anderun-
gen, z. B. Vorziehkiufe infolge von kunftigen Steuer-
dnderungen} markiert, wére es angebracht, die Wen-
depunkite subjektiv zu dndern. Da derartige faische
Wendepunktbestimmungen nicht auftreten, gab es
keinen AniaB, die Wendepunktbestimmung durch
subjektive Eingriffe zu beeinflussen Die Wende-
punkte (Hohepunkte und Tiefpunkte) sind in allen Ab-
bildungen durch ein + markiert.

Referenzreihe versus NBER-Chronoclogie

Durch welche tatséchliche oder hypothetische Reihe
ist der Konjunkturveriauf reprasentiert? Um die ein-
zelnen Zeitrethen danach klassifizieren zu kénnen, ob
sie vorauseilen, gleichlaufend sind oder nachhinken,
braucht man einen MaBstab zur Datierung der eigent-
lichen Konjunktur, eine Referenzdatierung. Die Frage
nach der “Konjunktur-Beferenz” wird in den USA
{(vom NBER und vom |El-Projekt) und in Europa
(OECD) jeweils anders beantwortet Die europé-
ischen Studien wahlten und wahlen immer eine Ein-
zelzeitreihe als “Referenzreihe® — entweder das
Brutto-Inlandsprodukt (BIP) oder die Industriepro-
duktion. Wahrend das BIP zwar einen breiteren Be-
reich der Konjunktur abdeckt, hat es eine Reihe von
Nachteilen; Einmal ist es eine Quartalsreihe Zum an-
deren wird das BIP uberdies relativ spat publiziert.
Und — was am schwersten wiegt — das BIP unter-
liegt haufigen und umfangreichen Revisionen, sodaB
sich die Wendepunkte nachtriglich andern kdnnen
Die Industrieproduktion weist demgegeniber einige
Vorzige auf: Es handelt sich um eine Monatsreihe.
Sie ist eine Mengenvariable und unterliegt nicht so
starken Revisionen wie das BIP. Weiters ist die Indu-
strieproduktion seit Mitte der funfziger Jahre verfiig-
bar, das BIP aber nur seit Mitte der sechziger Jahre
Die Industrieproduktion hat einen sehr Zhnlichen
Konjunkturveriauf wie das BIP. Sowohl in der OECD
(siehe Dryden, 1983, S 6) als auch in der vorliegen-
den Arbeit wird daher die Industrieproduktion als
Hauptreferenzreihe verwendet

Die Philosophie des NBER besteht dagegen darin,
aus den Einzelzeitreihen, die im anndhernd gleichlau-
fenden Sammelindex verwendet werden, eine “Chro-
nofogie" {Konjunkturwendepunki-Datierung) zu er-
stellen') Zu diesem Zweck ermittelt man den Me-
dian der Wendepunkte der Einzelreihen, die zu ginem
bestimmten Zeitpunkt einen Wendepunkthaufen
(Cluster) bilden Nebenbedingung dabei ist, daR der
durch Medianbildung aus dem Cluster ausgewahlte
Wendepunkt mit mindestens efnem tatsichlichen
Wendepunkt einer Einzelzeitreihe der gleichlaufen-
den Indikatoren ubereinstimmen muB Dieser muB
hingegen nicht (immer) Ubereinstimmen mit den
Wendepuniten, die sich aus dem Sammelindex der
annéhernd gleichlaufenden Indikatoren ergeben Der
Vorteil dieser Methode besteht darin, daB die Kon-
junkturdatierung durch die nachtragliche Revision nur
einer Einzelzeitreihe nicht umgestoBen wird (was
beim “Referenzreihen-Konzept® der Fall wére, wenn
es sich um eine Einzelzeitreine handelt) Der Nachteil
liegt darin, daB es sich um ein synthetisches MaB
handelt, das schwer an Hand der tatsachlichen Wirt-
schaftsentwickiung zu interpretieren ist, weil es bei-
spielsweise einmal die Wendepunkte der Arbsits-
marktreihen und ein anderes Mal jene der Industrie-
produktion (u.a} verwendet und zu siner einheitli-
chen Chronologie verknipft Zum anderen handett es
sich um ein diskretes MaB, da es keine durchge-
hende Zeitreihe ist, sondern nur Eckdaten flr die
Wendepunkte abbildet
Die Datierung der dsterreichischen Konjunktur an
Hand von drei Konzepten wurde in Ubersicht 3 (fUr
den “Wachstumszyklus®} und in Ubersicht 4 (fiir den
“Klassischen Zyklus") gegenlbergestelit. Es handelt
sich um das Konzept der "NBER-Chronologie®, um
das Konzept der “Referenzreihe Industrieproduktion®
und um die Datierung an Hand der Wendepunktbe-
stimmung des “Sammelindex der 6 annéhernd gleich-
laufenden Indikatoren®. Man kann daraus folgendes
erkennen:

— Die Wendepunkte nach der “NBER-Chronologie”
stimmen mit jenen des *Sammelindex” besser
Uberein als mit jenen der “Industrieproduktion”
Dies ergibt sich aus der Konstruktion der "Chro-
nologie®, die auf den Einzelreihen des “Sammelin-
dex" aufbaut

— Die durchschnittliche Lénge der Konjunkturzyklen
ist gemessen am “Wachstumszyklen-Konzept" ge-
ringer (Durchschnitt Chronologie und Industrie-
produktion: 48% Monate} als gemessen am “Klas-
sischen-Zyklen-Konzept® {67 Monate). Eine Aus-
nahme bildet der “Sammelindex® Hier betragt die
durchschnittliche L&nge des Konjunkturzykius
nach beiden Wendepunktmethoden zwischen

'*) Fiir eine Beschreibung dieser Methode siehe Boehm —
Moore (1982 S 71f)
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Ubersicht 3
Datierung der dsterreichischen Konjunktur an Hand von drei Konzepten
Wachstumszyklen
Ghronglogie Referenzreihe: Industrieproduktion, Industrie insgesamt Sammelindex: 6 annihernd gleichfaufende Indikatoren
(NBER-Konzept) {7 : 3 bereinigt)
{OECD- bzw WIFO-Konzept)
Héhepunkt Linge Tiefpunkt Larige Héhepunkt Lange Tiefpunkt Lange Héhepunkt Linge Tiefpunkt Lange
{H) tH—H) {T} T—T {H) {H—H} m T-T) (H) {H—Hj) (T} T—T}
Wendepunkte Monate Wendepunkte  Monate Wendepunkte Monate Wendepunkte Monate Wendepunkte Monste Wendepunkie Monate
195078 1950/8
1951710 19a1/10
795378 37 1953/9 37
1955/11 49 1955/11 1955711 49
1959/2 85 195972 1859/2 65
1960/12 81
1981/4 85 1961/3 64
1963/9 55 18631 47 1963/3 49
1964/7 43
1966/3 59 198643 &0
1867/8 E5
1868/3 54 1988/12 ]
1970/4 49 1970/4 89
1971/5 38 1871/1 51
197472 46 197443 47 1974/2 95
1975/8 a1 1975/8 45 1975/9 81
1976/12 33
197776 40 187745 39
1978/4 32 1978/2 30 197874 31
1880/7 37 198071 3 1980/1 32
1983/1 57 198371 58 188372 58
& 493 486 483 47 8 565 557
g 918 1083 1279 925 2047 16,53
& Arithmetisches Mittel o Standardabweichung
Ubersicht 4
Datierung der &sterreichischen Konjunktur an Hand von drei Konzepten
Klassische Zyklen
Chronclogie Referenzreihe: Industrieproduktion, Industrie insgesamt Sammelindex: 8 annahernd gleichlaufende indikatoren
(NBER-Konzept) {7 : 3 bereinigt)
[OECD- bzw WiFO-Konzept)
Hohepunkt Lénge Tiefpunkt Lange Héhepunkt Lange Tietpunkt Linge Hhepunit Lange Tiefpunkt tinge
(H) {H—H) m T—T (H) {H—H) m (T—T} {H) (H--H) (T) T—T)
Wendepunkta Monate Wendepunkte Monate Wendepunkte  Monate  Wendepunkte Monate Wendepurkte Monate  Wendepunkte  Monate
195048 1950/8
1951710 1951710
1953/8 37 1955/9 37
1957/11 73
1958/1 75
1958/2 85 1956/2 85
1961/4 4
1962/7 54
1963/3 49 196373
1865/12 56
1967/1 84 1987/9 54
19688/3 &80
1873712 96
1974/6 1974/2 85
1975/6 87 1975/6 1975/8 g5
197776 42 197776 40
1978/4 32
1979/3 45
1980/2 32 1980/1 67 1980/1 31
7983/1 46 1983/t ar 1983/2 £8
] 567 558 67 91 585 857
a 2182 15,53 — — 18 66 19 26

%] Arithmetisches Mittel ¢ Standardabweichung
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55% Maonaten (gemessen von Tiefpunkt zu Tief-
punkt) und 56% Monaten (gemessen von Héhe-
punkt zu Héhepunkt)

— In den Abbildungen 3, 5 und 7 der Sammelindika-
toren wurden jeweils die Abschwichungsphasen
nach dem “Klassischen Zyklus® (NBER-Chronolo-
gie) und nach dem “Wachstumszykius® (NBER-
Chronologie) jenen auf Grund der Wendepunkte
der “Sammelindizes® gegenlbergestellt Die Ab-
schwachungsphasen fallen zwar zeitlich anné-
hernd zusammen, nur stimmen sie in den Wende-
punkten nicht ganz (bherein Daruaber hinaus waren
ste im “Klassischen Zyklus® vor 1974 meist kurzer
als im “Wachstumszyklus" Nach 1974 war das Mu-
ster umgekehrt. (Eine Ausnahme bildet die Phase
1965/66 bis 1968: Hier ist die Abschwéachung im
“Klassischen Zyklus” immer etwas langer ) Die Ab-
schwachung 1970 bis 1971 wird nur im "Wachs-
tumszyklus” angezeigt

In dieser Arbeit wird aus den zuvor angefiihrten

Grunden dem Konzept der "Referenzreihe® (Indu-

strieproduktion) der Vorzug gegeben Das Konzept

der “NBER-Chronologie” wurde nur zu Vergleichs-
zwecken der Vollstandigkeit halber erwéhnt

Vorauseilende, anndhernd gleichlaufende und
nachhinkende Sammelindikatoren

Als Kern dieser Arheit solien Sammelindikatoren fur
die &sterreichische Wirtschaft gebildet werden Mit
der Erstellung eines Sammelindex soll das Risike “fal-
scher Signale* ausgeschaltet werden, das dann viel
eher besteht, wenn man sich beim Richtungswechsel
des Konjunkturgeschehens nur auf eine Einzelreihe
verlafBt Ein solcher synthetischer Index soll auch
bessere Qualitdten als vorauseilender Indikator auf-
weisen als jede Einzelreine dieses Sammelindex Der
Grund daflir, wieso eine Gruppe von Indikatoren im
Zeitablauf vertaBlicher ist als jede ihrer Einzetkompo-
nenten, liegt {(neben dem Risiko der Revision} in der
Natur der Konjunkturzyklen selbst Jeder Konjunktur-
zyklus hat seine eigene Charakteristik. Daher gibt es
keine fur alle Zeiten geitende Einzelursache, die die
zyklischen Schwankungen bestimmt, und auch keine
einfachen und stabilen Funktionen, die die Konjunk-
turzyklen hinreichend erklédren und prognostizieren
kénnten {Zarnowitz — Boschan, 1977, 5. 173)

Es wurden drei Sammelindizes flr die dsterreichi-
sche Wirtschaft gebildet. Der wichtigste fir Progno-
sen ist der “Sammelindex der 12 vorauseilenden Indi-
katoren®. Der “Sammelindex der 6 annéhernd gleich-
faufenden Indikatoren® soll das allgemeine Konjunk-
turgeschehen reprasentieren. Und der “Sammelindex
der 5 nachhinkenden Indikatoren® dient der Vervoll-
stédndigung des Konjunkturbildes, weil er angibt, wel-

che Aktivitdten dem allgemeinen Konjunkturgesche-

hen zeitlich nachhinkan

Die Konstruktion der Sammelindizes erfolgt im we-

santlichen in finf Schritten (fir eine detaillierte Be-

schreibung des Verfahrens siehe den Technischen

Anhangj:

1. Fir jede Einzelreihe werden Monatsveridnderungen
berechnet

2. Jede Einzelreihe wird standardisiert, d. h. ihre Mo-
natsveranderungen werden durch den langfristigen
Durchschnitt dieser Veranderungen dividiert. Da-
durch werden die Einzelreihen auf eine einheitliche
Basis gesetzt Damit wird verhindert, daB stérker
schwankende Rethen dominieren.

3 FUr jeden Monat wird ein gewichteter Durchschnitt
der standardisierten Verdnderungen berechnet,
wobei die Komponenten entsprechend den Aus-
wahlkriterien gewichtet werden.

4 Die im dritten Schritt errechneten Verénderungen
werden wieder standardisiert, wobei das Verhaltnis
vom langfristigen Durchschnitt der Verdnderung
der gewichteten Einzelreihe zu jenem der Indu-
strieproduktion als Standardisierungsfaktor ver-
wendet wird.

5 Aus den im vierten Schritt standardisierten Wachs-
tumsraten wird dann ein “Rohsammelindex” gebil-
det, der dann noch dem BIP-Trend oder dem Indu-
strie-Trend angepaft werden kann

Sammelindex der 12 vorauseilenden Indikatoren

Der “Sammelindex der vorauseilenden Indikatoren®
(im folgenden abgeklirzt: SVI) besteht aus 12 Einzei-
zeitreihen In Ubersicht 5 wurden sowohl die Einzelin-
dikatoren als auch der SVI mit der “Referenzreihe In-
dustrieproduktion® verglichen.

Neben der wichtigen Eigenschaft eines indikators,
der Referenzreihe Industrieproduktion in den Kon-
junkturwendepunkten vorauszueilen, wére es auch
wiinschenswert, daf das Konjunkturprofil der Einzel-
rethen nicht zu sehr von der Referenzreihe abwaeicht
{d h. daB ihre Amplituden einander dhneln sollten).
Inwieweit diese gewlinschte Eigenschaft bei den hier
verwendeten 12 Einzelreihen erfillt ist, kann man am
besten aus den Abbildungen 1 und 2 ablesen. Die be-
ste Ubereinstimmung mit dem Konjunkturverlauf der
Industrieproduktion haben die Reihen “Auftragsein-
gange, Industrie insgesamt”, "Aufiragseingénge, In-
dustrie chne Maschinen, Ausland®, “Industrieproduk-
tion: Gruppe Grundstoffe® und die Reihe “WIFO-Kon-
junkturtesi: Produktionserwartungen, Industrie ins-
gesamt®, also nur ein Drittel aller verwendeten Zeitrei-
hen des SVI. Bedeutend kraftigere Konjunkturaus-
schlage {groBere Amplituden) als die Industriepro-
duktion weisen die ausldndischen Zeitreihen auf
(beide “IFO-Geschéftsklima-Reihen® und die “Pro-
duktionserwartungen von vier EG-Landern®)
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Ubersicht 5
12 vorauseilende Indikatoren im Vergleich zur Referenzreihe “Industrieproduktion”
Wachstumszyklen
Beginndaturn Leads {-—) bzw Lags{+) Madianab- Maximaler Lead bzw
Monate weichung Lag
im Hahepunkt im Tiefpunkt inalien  YOMMe- |oagi ) Korrela
Wende- 'f;”v'\;;il" bzw. Lag tionskaef-
k - + fizien
punktan depunk- (+) izient
ten")
Maximum Median  Minimum Maximum  Median  Minimum  Median
Auvftragseinginge industrie thsgesamt real®) Jénner 1973 — 5 + 2 + 3 — 6 - 2 -1 -1 28 — 1 060
Auttragseingange Industrie, insgesamt
(ohne Maschinen) Ausland, real®} Jénner 1973 — 5 + 3 + 3 - 3 — 2 — 2 — 2 23 — 1 082
Geleistete Arbeitsstunden je Arbeiter Industrie Janner 1965 -7 -1 + 2 — 5 + 2 + 3 + 0 30 -2 044
Lager, Gesamtwirtschaft, real . { Quartal 1864 — 4 — 2 + & — 2 + 1 + 9 — 1 37 + 1 08i
Sonstige Einkommen aus Besitz und
Unternehmung. Gesamtwirtschaft real?) I. Quartal 1966 _2 + 1 + 1 — 4 + 0 + 0 + 0 11 — 1 458
Geldmenge M1 reafl®) | . . Jénner 1958 —20 —12 + 3 -—14 — g + 1 —11 51 —13 Q55
Aktienkursindex der Wiener Bérsenkammer Janner 1968 — 8 — 1 + 5 —11 — 1 + 4 - 1 49 — 3 033
Industrieproduktion: Gruppe Grundstoffe Janner 1955 —14 — 6 + 2 —13 — 2 +15 — 4 51 — 1 074
Konjunkturtest (WIFQ): Produktionserwartungen
industrie insgesamt .. 1 Quartal 19584 —1i7 — 8 + 1 - 6 - 3 + 3 - 3 44 — 3 080
IFO-Geschaftskiimaindex, Verarbeitandes
Gewerbe (ohne Mahrungs- und GenuBmittel)  Janner 1969 —15 — 5 — 5 — 3 — 1 + 1 — 3 30 -7 064
IFC-Geschéftsklimaindex, Verarbeitendes
Gewerbe (ochne Nahrungs- und Genufimittel
und ohne verschiedene Grundstoffe) Janner 1966 —17 —10 — 5 -9 — 3 + 1 — 8 46 — 8 052
Produktionserwartungen von vier EG Landern
{BAD Frankreich italien Beigien) Janner 1965 -17 —11 — 4 — 8 -7 — 1 — 8 37 — 8 061
Sammelindex (SVi} der 12 vorauseilenden indikatoran
Vergleich mit
industrieproduktion . . Janner 1955 —13 — 5 —2 —14 — 2 + 0 — 3 40 — 5 070
Sammelindex: € (ann&hernd) gleichlaufende
Indikatoren .. . . Janner 1955 —i4 — 6 -1 —17 — 8 — 2 — B 54 — 8 051
Chronclogie (NBER) —15 — 9 —1 —22 —3 + 6 — 8 4.6 — —

4
nl

H
werbliche Waren — °) Defiationtert mit dem Verbraucherpreisindex

3 l{mi—i)| wobei mj = einzelne Leads bzw Lags (in Monaten) und # = Madian in allen Wendepunkten {in Monaten) — ) Deflationiert mit den Preisen flir industiieli-ge-

Ubersicht 6
Leads und Lags von 12 vorauseilenden Indikatoren gegeniiber den Wendepunkten der Referenzreihe “Industrieproduktion”
Wachstumszyklen
Wendepunkte der Referenzreihe 'Industrieproduktion® Mecdtian
H T H T H T H T H T H T H T H T
1955/11 1959/2 1960/12 1863/1 1964/7 1867/8 1970/4 1971/11 1974/3 1975/8 1978/12 1978/2 1980/1 1983/1

Aultragseingdnge Industrie

insgesamt real - - - - - - - - +3 -2 +2 -1 -5 —86 +2 —2
Auftragseingénge Industrie,

insgesamt {ohne Maschinen}

Ausiand real - - - - - - - - +3 -3 +3 —2 -5 —3 +3 -2
Geleistete Arbeitsstunden

e Arbeiter, industrie - - - - - + 2 =7 - — 1 - 5 + 2 + 3 -1 + 3 =1 12
{ager, Gesamtwirtschaft, real - - - - — 1 + 9 + 6 +9 —4 + 1 — 4 — 1 —2 —2 -2 + 1
Sonslige Einkemmen aus

Besitz und Unternehimung

Gesamtwirtschaft real . - - - - - - + 1 + 0 +0 —4 -2 + 0 + 1 - + 1 +0
Geldmenge M1 real .. - - + 3 - —20 + 1 —11 —10 15 — g - - —12 —14 —12 — g
Aktienkursindex der Wiener

Bdrsenkammer . B - - - - - +5 +4 —8 —11 ~—3 +2 41 -5 -1 =1
industrieproduktion:

Gruppe Grundstoffe — 2 — 9 — 7 —13 — B +15 + 2 + 1 — 3 — 2 — B — 5 —14 + 1 — & — 2
Konjunkturtest (WIFO):

Produktionserwartungen

Industrie insgesamt - - - - - -6 =17 +3 —-13 -3 —2 —3 <1 —2 —8 -3

iFO-Geschéftsklimaindex,

Verarbeitendes Gewerbe

{ehne Nahrungs- und GenuBmittel) - - - - - - — 5 + 0 —15 — 3 — 6 + 1 — & — 3 — 5 — 1
IFO-Geschattskiimaindex,

Verarbeitendes Gewerbe

{ohne Nahrungs- und GenuBmittel

und chne verschiedeng Grundstoffe) - - - - - — 8 —17 + 0 w14 — 8 —86 + 1 — 5 — 3 —10 — 3

Produktionserwartungen
von vier EG-Landern {BRD,

Frankreich lalien Beigien) - - - - - -—8 —17  —~ 1 —11 — 8 +12 -7 — 4 —3 -1 — 7
Sammelindex: 12 vorausefiende

indikatoran . -2 —12 —11 -14 — 5 — 1 — 9 + Q0 —13 -2 — 4 + 0 -3 — 3 -5 — 2
Median der 12 vorauseilendsn

Einzel-Indikatoren -2 —-9 —2 -1 -6 + 1 -8 +0 —8 -3 —4 -1 —4 -3 -3 =2
H Héhepunkt T Tiefounkt - kein passender Wendepunkt
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Abbildung 1

Vorauseilende Indikatoren
Wachstumszykius

(Abweichungen vom Trend in %)

Abbildung 2

Vorauseilende Indikatoren
Wachstumszykius

{Abweichungen vom Trend in %)
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Als statistisches MaB fur das Vorauseilen bzw. Nach-
hinken (die Leads bzw Lags) einer Einzelzeitreihe
gegeniiber der Industriepreduktion in den Konjunk-
turwendepunkten wird meist (und auch hier) der Me-
dian'®) im Héhepunkt, im Tiefpunkt sowie in allen
Wendepunkten verwendet. Zusatzlich zum Median-
Vorlauf {oder “mittleren Vortauf®} in den Wendepunk-
ten werden auch die maximalen und minimalen Leads
(—) bzw. Lags {(+) angegeben, um eine Vorsteliung
von der Stabilitdt der Leads/Lags zu bekommen.

Wie aus Ubersicht 5 zu ersehen ist, haben die Einzel-
reihen einen unterschiedlichen Vorlauf. Am groBten
ist er in den Erwartungsreihen und hier besonders in
den Auslandsreihen. Kaum einen Vorlauf haben die
“Sonstigen Einkommen aus Besitz und Unterneh-
mung der Gesamtwirtschaft® Der SW weist im Hohe-
punkt einen mittleren Vorlauf von 5 Monaten und im
Tiefpunkt einen von 2 Monaterr auf. In 8 Féllen war der
Vorlauf in den H8hepunkten starker als in den Tief-
punkten, in 3 Fallen war er im Tiefpunkt stérker, und

5y Dem Median als mittleren oder Zentralwert einer nach der
GréBe geordneten Reihe wird in diesem Zusammenhang vor
dem arithmetischen Mittel der Vorzug gegeben

in einem Fall ist er in beiden Wendepunkten gleich /n
allen Wendepunkten hat der SV einen mittleren Vor-
fauf von 3 Monaten.

Das Lead-/Lag-Verhalten der 12 Einzelreihen und des
SVI gegentiber der Referenzreihe Industrieproduktion
in allen Wendepunkten der Industrieproduktion kann
aus Ubersicht 8 enthommen werden. Man ersieht
daraus, dafl der Vorlauf des SVI in den Hohepunkten
seit den flniziger Jahren zwar nicht immer gleich
groB war, dafl aber keine abnehmende Tendenz fest-
zustellen ist. In den Tiefpunkten dagegen hat das
AusmaB des Vorlaufs des SVI sinkende Tendenz.
Als statistisches MaB fur die “Stabilitdt” der Leads/
Lags in den Wendepunkten werden die Medianabwei-
chungen vom Median verwendet, also ein einfaches
StreuungsmaB'®) Am héchsten ist dieses Streuungs-
maB in den Reihen “Geldmenge M1, real®, “industrie-
produktion: Gruppe Grundstoffe”, beim “Aktienkurs-
index", beim “IFO-Geschéaftsklima, Verarbeitendes
Gewerbe, ohne Nahrungs- und GenufSimittel und ohne

'%) Dieses MaB wird auch von der OECD verwendet Siehe Dry-
den {1983, S 13 und im Anhang S A1ff)

Abbildung 3

Sammelindex der 12 vorauseilenden Indikatoren (SVI)
Klassischer Zyklus

{1976 = 100)
$v1 (BIP-ANGEPASST)
&vI [INDUSTRIE-TREND-ANGEFASET)
—o=-- INDUSTRIEPRODUKTION INSGESAMT
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:1:]

839

Wm Abschwichungsphase im Wachstumszykius (H-T) laut NBER-Chronelogie

h\\\\\\\\\\\\“ Abschwachungsphase im Klassisehen Zykius (H-T) laut NBER-Chronslogie

H Héhepunkt T Tiefpunkt + Wendepunkt
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Abbifdung 4
Sammelindex der 12 vorauseilenden indikatoren (SVi)
Wachstumszyklus
(Abweichungen vom Trend in %)
SVI {KIFr-ANOEFASST)
EV1 (INODUSTAIE _AMFL ITUDEN-ANGEFAEET)
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m\\\“ Abschwichungsphase im Klassischen Zvkius (H-T) laut NBER-Chronclogie

H Hohepunkt T Tiefpunkt + Wendepunkt

verschiedene Grundstoffe® und beim *WIFO-Kon-
junkturtest: Produktionserwartungen®

Als zusétzliches statistisches Mafl (neben dem Me-
dian) wurde das “Kreuzkorrelogramm"” verwendet Es
gibt flr den durchschnittlichen maximalen bzw mini-
malen Vorlauf/Nachlauf der gesamten Zeitreihe ge-
genuber der industrieproduktion den Korrelations-
koeffizienten an Aus Ubersicht 5 ersieht man wieder,
daB die durchschnitilichen Leads/Lags auf Grund die-
ses MaBes recht gut (wenn auch nicht immer exakt)
Ubereinstimmen mit den Leads/Lags, gemessen an
den Medianen in allen Wendepunkten. Da es vorran-
gig um die Lead-/Lag-Beziehungen in den Wende-
punkten geht, steht bei der Messung des Vor- und
Nachlaufverhaitens der Indikatoren die Medianbe-
stimmung im Vordergrund

AbschlieBend wurde das Vorlaufverhalten des SVI
nicht nur gegenuber der Referenzreihe Industriepro-
duktion geprift, sondern auch gegeniiber dem "Sam-
melindex der 6 anndhernd gleichlaufenden Indikato-
ren® (der Median der Leads in allen Wendepunkten
betrug 6 Monate) und gegenlber der “Chronologie

faut NBER® (der Median der Leads in allen Wende-
punkten betrug hier 8 Monate; siehe Ubersicht 5).

Wie bereits erwéhnt, gibt es bezlglich des “Referenz-
zyklus® mehrere Ansétze In den Abbildungen 3 und 4
wurden die verschiedenen Datierungskonzepte ein-
ander gegenubergestellt. In Abbildung 3 sind die Indi-
zes {Originalreihen) der Referenzreihe Industriepro-
duktion und des SVI zusammen dargestelit. Zur bes-
seren Vergleichbarkeit mit dem Index der Referenz-
reihe Industrieproduktion wurde in Abbildung 3 der
SVI auch in “Industrie-Trend-angepaBter” Form (ITA)
eingezeichnet. Es sind einerseits die "Klassischen
Wendepunkte" dieser beiden Reihen ersichilich (je-
weils markiert mit einem +) Andererseits wurden
die Wendepunkte auf Grund der “Chronologie laut
NBER® fir die “Wachstumszyklen® (Trendabweichun-
gen} und fur die “Klassischen Zyklen® {gemessen an
den Originalreihen) und ihre Abschwachungsphasen
(jeweils von Hoch zu Tief) eingezeichnet. Man er-
kennt daraus einmal das anndhernde Zusammenfalien
der Abschwichungsphasen nach beiden Konzepten
der “Chronologie”. Zum anderen sind sowohl in der
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Ubersicht 7
Indexwerte von Industrieproduktion und Sammelindikatoren')
Industrieproduktion insgesamt SV SGl SN
1976 = 100 Veranderung ge- 1976 = 100 Veranderung ge- 1976 = 1060 Verinderyng ge- 1976 = 100 Veranderung ge-
gen den Vormonat gen den Vormonat gen den Vermonat gen den Vormonat
n % in % in% in%
1982 Jénner 1148 +04 127 +01 1142 +01 1198 —01
Februar 1147 —Q1 1123 —04 141 -01 1193 +00
Marz 1143 —03 1118 —05 138 —02 1196 —01
April 143 —01 iMe —-02 1137 —01 1194 —01
Mai 1386 —06 1114 —01 1135 —~02 1191 ]
Juni 126 —09 112 -=02 132 -—02 1187 —03
Juli M7 -G8 11086 —05 130 —02 118 4 —03
August. 1114 —03 1106 +00 1130 +00 1178 —05
September 1111 —02 108 +00 132 +02 137 1 —08
Cktober 111 —0p 1104 —D2 1134 +01 1162 —07
Novermnber 1107 —04 Moz +03 1133 —00 11514 —10
Dezember 1102 —05 117 +09 1132 —01 1143 —07
1883 Janner 10928 —04 1128 +09 132 —01 1136 —08
Februar 1098 +02 1138 +10 132 +01 1129 =07
Marz 1113 +13 1151 +11 1134 +02 128 —01
April 127 +12 1162 +09 139 +04 1129 +01
Mai 1141 +12 117.5 +11 1145 +086 1130 +01
Juni 1153 +11 11886 +09 1150 +05 1131 +02
Jubi 1158 +04 1197 +09 152 +01 1131 +00
August . 1161 +03 1207 +08 1158 +0D5 1129 —02
September 1181 +00 1218 +08 116 4 +08 1128 —01
Oitober 1165 +G3 1229 +03 172 +Q6 1125 —-G3
November 1156 —07 1240 +09 1175 +03 1120 —04
Dezember 11686 +09 1251 +08 1180 +04 11186 —04
1884 Janner 11786 +08 126 9 14 1175 —04 1120 +04
Februar 1191 +13 126 1 —06 1177 +02 1120 —00
Marz 1187 —04 12389 —18 1167 —08 1112 —07
April . 1162 —21 1230 —07
Mai 1215 +46 128 6 +456
Alle Indexreihen singd saisenbereinigt und geglattet — ') Industrie-Trend-angepafit

industrieproduktion als auch im SVI weniger “Klassi-
sche Wendepunkte" markiert als in den “Chronolo-
gien”. In der Reihe Industrieproduktion beginnen die
"Klassischen Zyklen® (bzw ihre Wendepunkte) Uber-
haupt erst mit 1974/6 {Juni 1974) Seither fallen sie
mit den Phasen laut “Chronologie® zusammen. Vor
1974 gab es in der Referenzreihe Industrieproduktion
keine Klassischen Zyklen oder, anders gesagt, keine
absoluten Einbriche im Produktionsindex. Im SVI be-
ginnen die “Klassischen Zyklen® 1966. Die néchsten
fallen wieder mit jenen der Industrieproduktion zu-
sammen Der Vergleich der Trendabweichungen
("Wachstumszyklen") vom SVI und von der Referenz-
reihe Industrieproduktion ist aus Abbildung 4 zu erse-
hen. Auch hier wurden zum Vergleich die Abschwa-
chungsphasen nach der “Chronologie® (Wachstums-
zyklen) eingezeichnet. Man sieht hier, daB diese Pha-
sen recht gut mit jenen der Referenzreine Industrie-
produktion Obereinstimmen, zum Teil allerdings kiir-
zer oder langer sind Zur besseren Vergleichbarkeit
wurde auch in Abbildung 4 der SVI “Industrie-Ampli-
tuden-angepaBt® (IAA) der Industrieproduktion ge-
genlbergestellt. Insbesondere aus dieser Abbildung
sieht man auch optisch, daB der SV! in fast allen Wen-
depunkten einen Vorlauf von elnigen Monaten auf-
weist,

Auf Grund der guten Vorlaufeigenschaften in der Ver-
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gangenheit wird der SVI auch fur die laufende Kon-
junkturanalyse einen wichtigen Vorwarnindikator dar-
stelten In der kUnftigen Konjunkturberichterstattung
des WIFO wird der 8VI in der Form des "Industrie-
Trend-angepaBten” (ITA) Index verwendet werden
Man kann zusatzlich die monatiichen Verénderungen
angeben (siehe Ubersicht 7). In dieser Arbeit wurden
alle Indizes einheitlich mit 1976 = 100 gesetzt, weil
das Jahr 1976 auch in der dsterreichischen Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung als Basisjahr verwen-
det wird. Das Basisjahr kann aber beliebig geandert
werden Trotz der relativ guten Vorlaufeigenschaften
des 3Vi solite man diesen Index als Proghoseinstru-
ment nicht Gberbewerten. Mit ihm kann man aber na-
her an die aktuelle Konjunkturlage herankommen. Im
Normalfall hinken die Statistiken {z. B Uber die Indu-
strieproduktion) der aktueiten Berichterstattung (zwei
Monate) nach: Diese Informationslicke solt der SVI
uberbriicken helfen.

Sammelindex der 6 anndhernd gleichlautenden
Indikatoren

Der “Sammelindex der gleichlaufenden Indikatoren®
(im folgenden abgekurzt: SGI) besteht aus 6 Einzel-
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Ubersicht 8

6 annéhernd gleichlaufende Indikatoren im Vergleich zur Referenzreihe “Industrieproduktion”
Wachstumszyklen

Beginndatum

im Hohepunkt

Maximum  Median

Brutto-Infandsprodukt, reaf L. Quartal 1964 —1 + ¢
Unselbsténdig Beschéftigte Industrie Jénner 1956 + 2 +1
Arbeitslosenrate Gesamtwirtschaft invertiert Janner 1950 -5 + 5
GroBhandelsumsétze, real (7 : 3 bereinigt) .Janner 1963 —14 + 0
Bruttoentgelte firr unselbstandige Arbeit

Gesamtwirtschaft real®) I Quartal 1964 -7 — 3
Industrieproduktion Industrie insgesamt

{7 . 3 bereinigt) . Janner 1955 — —
Sammelindex (SGI) der

6 anndhernd gleichlzufenden Indikatoren Janner 1955 —1 + 1

Leads (—) bzw Lags (+) Medianab- Maximaler Lead bzw

Monate weichung Lag
im Tiefpunki inallen  YOMMe- | cag ) Korrela-
Wende- dianinab o a0 tionskoet-
punkten lenWen- v e
depunk-
1en’")
Minimum Maximum Median Minimum  Median
+ 5 -1 + 2 +17 + 0 38 + 0 087
+24 — & + 5 + 8 + 7 58 + 5 081
+20 — & + 1 +18 + 3 53 + 3 076
+10 — 8 + 1 + 1 + 1 49 — 6 056
+15 -5 + 4 +12 + 2 70 +11 041
+20 + 0 + 1 +18 + 1 39 + 2 078

‘)% Z |{mj—si)! wobei m; = einzelne Leads bzw Lags (in Monaten) und % — Median in alien Wendepunkten (in Monaten) — ?) Deflationiert mit dem Verbraucherpreisindex

zeitreihen In Ubersicht 8 wurden die Einzelindikato-
ren und auch der SGl in gleicher Art wie der SVI dar-
gestellt.

Im Vergleich zu den vorauseilenden Indikatoren ha-
ben die gleichlaufenden Einzelreihen im Durchschnitt

héhere Medianabweichungen vom Median Das heift,
der Lead-/Lag-Charakter ist instabiler Uber die
Gleichfdrmigkeit von Konjunkturverlauf und Referenz-
reihe Industrieproduktion {Amplituden-Ahnlichkeft)
3Rt sich folgendes sagen: Sehr dhnlich ist das Kon-

Abbildung 5

Sammelindex der 6 annéhernd gleichlaufenden Indikatoren (SGH
Klassischer Zyklus
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Ubersicht 9
Leads und Lags von 6 anndhernd gleichlaufenden Indikatoren gegeniiber den Wendepunkten der Referenzreihe
“Industrieproduktion®
Wachstumszyklen
Wendepunkte der Referenzreihe “Industrieproduktion® Median
H T H T H T H T H T H T H T H T
1955/11 195972 1960/12 1963/1 186477 1987/8 1970/4 1971/11 1974/3 1975/8 1578/12 1578/2 1960/1 1983/1
Brutto-Inlandsprodukt real - - - - -1 +17 - - -1t -1 +5 + 4 + 0 + 1 + 0 +2
Unsetbsténdig Beschiftigte
Industrie . +23 + 0 +24 + 8 +17 -7 + 2 -6 + 4 + 5 + 8 + 5 +11 + 7 41 + 5
Arbeitslosenrate Gesamiwirischaft
invertiert -5 -5 + 4 + 1 -+ 20 +18 - - +3 -1 + & + 2 + B +5 +5 + 1
GroBhandelsumsitze real
{7 3 bereinigi) . - - - - - +1 —1 —7 —14 +1 +1@ +1 +2 —8&8 +0 +1
Srutteentgelte for unselbstandige
Arheit Gesamtwirtschaft real - - - - - +12 — 7 +2 =3 + 7 - - +15 —5 —3 + 4
Sammelindex (SGl) der 6 annahernd
gleichlaufenden Indikatoren + 0 + 0 + 3 + 2 +20 +16 - - -1 + 1 + 5 + 2 + 0 + 1 + 1 + 1
Median der 5 annéhernd glaich-
laufenden Einzel-Indikatoren + 9 -2 +14 -+ 4 17 +12  — 1 -8 -1 + 1 +7 +3 +6 *+1 + 0 + 2
H HEhepunkt T Tietpunkt - kein passender Wendepunkt
junkturprofil von “BIP", "Unselbstdndig Beschaftigten dige Arbeit* dagegen weichen die Amplituden nicht
in der Industrie” sowie etwas weniger von den “GroB- so stark von jenen der Industrieproduktion ab
nandelsumséatzen®. Nur die “Invertierte Arbeitslosen- Daf das Beiwort “annghernd” gleichlaufend berech-
rate" hat viel stirkere Amplituden als die Industrie- tigt ist, erkennt man aus Ubersicht 8 Nur das “BIP*
produkiion Bei den "Bruttoentgeiten flir unselbstén- und die "GroBhandelsumsétze” sind echt gleichlau-
Abbildung 6
Sammelindex der 6 anndhernd gleichlaufenden Indikatoren (SGI)
Wachstumszyklus
{Abweichungen vom Trend in %)
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fend Die anderen Reihen (besonders die Arbeits-
marktreihen) hinken teilweise stark nach. Dennoch
wurden sie aus Grunden der Stabilitdt und auch aus
inhaltlichen Uberlegungen (auch der Arbeitsmarkt
sollte im SGI vertreten sein) in den SGI aufgenom-
men. Insgesamt dominieren im SGl die Reihen “BIP*
und “Industrieproduktion, insgesamt*. Trotz der
nachhinkenden Reihen hat der SGI gegenuber der In-
dustrieproduktion nur einen minimalen Nachlauf von
durchschnittlich einem Monat In Ubersicht 8 wurden
die lead-/Lag-Eigenschaften aller Einzelreihen des
SGI in allen Wendepunkten der Industrieproduktion
dargestellt.

Analog zum SVI sind auch fur den SGi die “Klassi-
schen Zyklen® (in Abbildung 5} sowie die “Wachs-
tumszyklen® (in Abbildung €) dargestellt. Da im SGI
auch eine Arbeitsmarktreihe (Arbeitslosenrate, inver-
tiert) verwendet wurde, ist es méglich, den dsterrei-
chischen Konjunkturverlauf seit 1950 zu verfolgen.
Man muB sich dabei alterdings im klaren dariber sein,
daB der Konjunkturverlauf zwischen 1950 und 1955
nur durch die Arbeitslogenrate {invertiert) reprasen-
tiert wird Das Konzept der Sammelindizes hat die an-
genehme technische Eigenschaft, Aggregate auch
dann zu einem Sammelindex zusammenzufassen,
wenn nicht alle Einzelzeitreihen im selben Zeitpunkt
beginnen oder nicht alle Zeitreihen verfligbar sind.
Der SGI weist im Gegensatz zum 3SVI “Klassische
Zyklen" bereits seit den flnfziger Jahren auf, die zum
Teil auch mit den Wendepunkten der *Wachstums-
zyklen* zusammenfallen (siehe hiezu auch die Datie-
rung in den Ubersichten 3 und 4) Wegen des sehr
ahntichen Konjunkturverlaufs des SGI mit der Indu-
strieproduktion und wegen der Lange des SGI (seit
1950) scheint er ein guter Repréasentant des allgemei-
nen Konjunkturgeschehens in Osterreich zu sein.

Sammelindex der 5 nachhinkenden Indikatoren

Der “Sammelindex der nachhinkenden Indikatoren®
(im folgenden abgekurzt: SNI} besteht aus & Einzel-
zeitreihen In Ubersicht 10 wurden die Einzelindikato-
ren und auch der SNI in gleicher Art wie die beiden
zuvor besprochenan Sammelindizes dargestellt. Alle
Einzelreihen weisen relativ hohe Lags auf Allerdings
sind zwei Reihen (*lL.ohnstickkosten, Industrie® und
“Unselbstiandig Beschaftigte der Gesamtwirtschaft®)
in ihrem Nachlaufprofil sehr instabil. Die Amplituden
stimmen (mit Ausnahme der “Unselbsténdig Beschaf-
tigten, Gesamtwirtschaft") mit jenen der Industriepro-
duktion relativ gut Uberein Der Nachlaufcharakter
des SNI ist recht gut ausgepragt Dies gilt sowohl im
Vergleich mit der Referenzreihe Industrieproduktion
{in allen Wendepunkien betrégt der mittlere Nachlauf
12 Monate) als auch im Vergleich mit dem SGi (mittle-
rer Nachlauf von 7 Monaten) und gegeniber der
“Chronciogie faut NBER® (mittlerer Nachiauf 9 Mo-
nate} Der Lag-Charakter aller Einzelreinen und des
SNI in allen Wendepunkten der Referenzrethe Indu-
strieproduktion wurde in Ubersicht 11 wiedergege-
ben.

Die “Klassischen Zykien® des SNI sind aus Abbik-
dung 7 zu ersehen, die “Wachstumszyklen® aus Ab-
bildung 8. Die “Klassischen Zyklen" kdnnen wieder
ab 1950 verfolgt werden, da die Reihe “Unselbstandig
Beschéaftigte der Gesamtwirtschaft” seit diesem Zeit-
punkt verfugbar ist Die Konjunkturausschlage laut
“Wachstumszyklen” (Abbildung 8) sind hier in der er-
sten Hilfte der fUnfziger Jahre viel stérker als im SGI
{Abbildung 8} Das liegt an der Reihe “Unselbsténdig
Beschaftigte der Gesamiwirtschaft” Im weiteren Ver-
lauf {ab 1955) ist aus Abbildung 8 sehr deutlich der
Nachlaufcharakter des SNI zu erkennen

Ubersicht 10

5 nachhinkende Indikatoren im Vergleich zur Referenzreihe “Industrieproduktion®
Wachstumszyklen

Beginndatum

Leads (—} bzw Lags (4} Medianab- Maximaler Lead bzw

Monate weichung Lag
im Héhepunkt im Tiefpunkt inallen YoM Me- L eaqi y Korela-
Wende- d'a"v:;’ Al haw fag tionskoef-
punkten |§SPU§E: {+) fiziant
ten')
Maximum Median  Minimum Maximum  Median  Minimum  Median
Lohnstiickkoesten Industrie Janner 1955 + 3 +21 +36 -+10 +12 -+ 14 +14 g4 +25 048
Rendite der Neuemissionen Jénner 1954 + 8 + 11 +18 + 9 +12 +15 +11 33 +17 048
Brutto-Anlageinvestitionen

Gesamtwirtschaft. real | Quartal 1864 + 0 +11 +20 + 1 + 7 +17 + 9 £5 + 1 064
Industrieproduktion:

Gruppe Fertige Investitionsgltar Janner 1955 +13 + 1 + 0 + 8 + 2 —1i2 + 2 48 + 1 Q70
Unselbstandig Beschattigte Gesamtwirischaft  Janner 1959 — 3 + 14 +25 + 0 + 4 + 18 + 9 69 + 7 067
Sammelindex (SNI} der & nachhinkenden Indikatoren

Vergleich mit
Industrieproduktion . Jinrer 1955 -+ 2 +11 +15 + 8 +12 +17 +12 34 +12 067
Sammelindex: 6 (annghernd) gleichlaufende

Indikateren .. . . Janner 1850 + 2 +10 +15 -9 + 6 +17 + 7 3 + @ 064
Chronalogie (NBER) + 2 + 9 +13 — 9 + 9 +22 + @ 51 — —
Y u ¥ [{mj—mm}yl wobei mj = einzelne Leads bzw Lags {in Monaten} und /7 = Median in allen Wendepunkten {in Monaten)

n
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Ubersicht 11

Leads und Lags von 5 nachhinkenden Indikatoren gegeniiber den Wendepunkien der Referenzreihe “Industrieproduktion®
Wachstumszyklen

Wendepunkte der Referenzreihe “Industrieproduktion® Median
H T H T H T H T H T H T H T H T
1955/11 1956/2 1980/12 1963/1 1964/7 1967/8 1970/4 1871/11 1974/3 1975/8 1978/12 1978/2 198071 19831
Lohnstiickkosten, industrie + 3 +10 +21 - - - - +14 - - - - -+ 38 - +21 +12
Rendite der Neuemissionen +18 + 8 +11 - - - + 7 +12 + & - - +15 12 - +11 +12
Brutto-Anlageinvestitionen
Gesamitwirtschaft reai - - - - +20 +17 - - +0 <+6 +8& +8 +14 + 1 + 11 + 7
Industrieproduktion:
Gruppe Fertige Investitionsglter + 1 + 0 +13 + 2  +13 + 8 + 1 —12 + 2 - - + 7 + 6 - + 1 + 2
Unselbsténdig Beschéftigte
Gesamtwirtschaft . +25 + 0 +14 + 1 +20 +18 +9 +3 —3 + 86 +13 + 7 +14 - +14  + 4
Sammelindex [SGI) der
5 nachhinkenden Indikatoren + 2 + 8 +13 +17 +12 +16 +10 +12 + 8 + 8 +15 - + 11 +12
Median der 5 nachhinkenden
Einzel-Indikatoren +10 + 4  +13  + 1 +20 +17 +7 +7 +1 + 6 +11 +8 +14 +1 +11 + 7
H Hohepunkt T Tiefpunkt - kein passender Wendepunkt

Der etwas eigenartigen Praxis des NBER und des
CIBCR bzw. einiger Autoren {wie etwa Boehmn —
Moore, 1982, S 14, 15, 34), den “invertierten SNI* als
“Leading Indicator® zu verwenden, wird hier nicht ge-
folgt Einerseits handelt es sich nur um einen statisti-

schen Trick, und andererseits steht keine inhaltliche
Begriindung dahinter. Darlber hinaus kénnte ein der-
art konstruierter “Leading Indicator” bei einer langan-
haltenden Rezession zu argen Fehlschliissen flhren

Abbildung 7

Sammelindex der 5 nachhinkenden Indikatoren (SNI)
Klassischer Zyklus

(1976 = 100)
SNI (BIP-ANGEPASST}
SNI [ INDUSTAIE-TREND-ANGEPASST)
=r=-- INDUSTAIEPAQDUKTION INSGESAMT
130 sy ot R [Nt FER APR SEP MARZ  MARZ APRL MAL FEB  AUG
r T h T f 7 H T H T W7 e k]
ne T T T T
I |
P10 L ‘ l
| |
vao L ! I 1
| 1
30 I
|
20 '
I
| |
70
| |
! |
a0 | |
| |
0 |
| | \
40 | | .u/" R |
| L | \
o Ly e NOV FEB AFR  MARZ 07 MARZ | wp W JuN | MARZ FER J'Arc
e H b T " Tl H T w17 H 1
i W N T A : W Y | ST
H T
20 i 1 1 1 1 1 [l 1 1 1 L1 L 1 1 1 1 1 1 I ] F| 13 E I
50 51 S2 53 54 55 56 57 58 58 B0 Bi 62 63 64 B5 68 5T 58 €89 V@ T1 T2 73 T4 15 76 77 T8 72 80 @1 22 B3 A4
s
103

Wm Abschwéchungsphase im Wachstumszykilus (H-T) laut NBER-Chranologie
k\\\\\\\\\\\\\\\\\\‘ Abschwichungsphase im Klassischan Zykius (H-T) taut NBER-Chrenalogie.

H Héhspunkt T Tiefpunkt + Wendepunkt
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Abbiidung 8
Samimelindex der 5 nachhinkenden Indikatoren {SNi}
Wachstumszyklus
{Abweichungen vam Trend in %)
SN {EIF-ANGEFASST)
S ENI { TNOUSTAIE -AMPL ITUDEN-ANGEPASST)
""" INDUSTARIEFAOODURTION INSAESAMT
120 NOW FER APR SEF MARZ MARZ APR Mai FER AUG. JUN. AR Jutl JAN
H 7 H T H T H T H T HOT H T
I, W A W) W) 7 Y,
1 I
t
|
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i
|
|
|
|

(1411
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=11
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V///////////////ﬁ Abschwiichungsphase im Wachstumszykius (H-T) laut NBER-Chronologie
TR Abschwschungsphasa im Kiassischen Zykius (H-T) taut NBER-Chronclogie

H Hohepunkt T Tiefpunki -+ Wendepunkt

Die Dauer der Konjunkturphasen

Gleichsam als Nebenprodukt der Bildung von Kon-
junkturindikatoren flir die dsterreichische Wirtschaft
erhélt man auch Aussagen Uber die Dauer der dster-
reichischen Konjunkturphasen. Mit Hilfe des “Bry-Bo-
schan-Verfahrens® zur Bestimmung der Wende-
punkte (eine genaue Beschreibung dieses Verfah-
rens findet sich im Technischen Anhang}, das fur alle
23 Einzelzeitreinen (12 Reihen im SVI, 6 Reihen im
SGl und 5 Reihen im SNI) und fur die 3 Sammelindi-
zes angewendet wurde, erhlit man eine Dafferung
der Wendepunkte nach dem Konzept der “Klassi-
schen Zyklen® und nach dem Konzept der “Wachs-
tumszyklen® Auf Grund der Datierung der Wende-
punkte kann man die Dauer der Konjunkturphasen
vom Hohepunkt zum Hohepunkt (H-H) und vom Tief-
punkt zum Tiefpunkt (T-T) bestimmen. Dies wurde in
Ubersicht 12 fiir die Industrieproduktion, fir den SV,
SGI und fiir den SNi dargestellt. Wie bereits im zwei-
ten Abschnitt dieser Arbeit betont wurde, ist fur die
laufende Konjunkturbeurteitung das *Wachstumszyk-

len-Konzept" relevanter Fir eine langerfristige Kon-

junkturbetrachtung ist aber auch das Konzept der

*Klassischen Zyklen® wertvoll In der folgenden Be-

trachiung werden daher beide Konzepte verwendet

Hinsichtlich der Dauer der Konjunkturphasen kann

man folgende Ergebnisse festhalten:

— Grundsétzlich war die durchschnittliche Dauer der

Kanjunkturphasen nach dem “Klassischen Zyklus®
langer als nach dem “Wachstumszykius® Im
Durchschnitt der 12 vorauseilenden Einzelindikato-
ren betrug die Dauer im “Klassischen Zyklus® zwi-
schen 42% {(H-H) und 46 Monaten (T-T). Im
“Wachstumszyklus® betrug die Dauer nur zwi-
schen 35 (H-H) und 36 Monaten (T-T}'")
Im Durchschnitt der 6 gleichlaufenden Einzelindi-
katoren war die Dauer im “Klassischen Zyklus"
zwischen 59% {H-H) und 71 Monaten (T-T} und im
“Wachstumszyklus® zwischen 47 (H-H) und
48% Monaten (T-T).

') Auch nach Mintz (1974, S. 67) betragt fir die 9 inflationierten

bzw. 12 nicht inflationierten Zeitreihen zur Datierung der US-

Kenjunktur fiir die Periode 1948/1969 die durchschnittliche
Dauer der Wachstumsazyklen zwischen 35'% und 36 Monaten
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Ubersicht 12

Wendepunkte, Datierung und Dauer der Konjunkturphasen
Industrieproduktion und Sammelindizes

Klassische Zyklen Wachstumszyklen
Hohe- Lange Tiefpunkt Langa Hoéhe- Linge Tiefpunkt Lénge
nunki punkt
(H) (H—H) m T-T) (H) (H—H} m T—1
Wends- Monate Wende- Monate Wende- Monate Wende- Monate
punkte punkte punkte punkte

Industrieprodukiion industrie insgesamt {7 : 3 bereinigt)
Beginndatum: Janner 1955

1974/6 1875/6 1965/11 1959/2
1980/1 87 1883/1 Bl 1860/12 61 198341 47
1964/7 43 1967/8 55
1970/4 69 1971/11 51
1974/3 47 1975/8 45
1976/12 33 197872 30
1980/1 37 198371 59
© &7 o2l 483 478
o — — 1279 §25

Sammefindax der 12 vorauseilenden Indikatoren (SVH
Beginndatum' J&nner 1355

1966/3 1966/12 1955/9 1958/2
1974/3 o6 14975/5 101 1860/1 52 1961/11 45
1976/9 30 197872 33 1964/2 49 1965/7 44
1979/11 38 1982/10 56 1966/2 24 198747 24
1969/7 M 971111 52
1973/2 43 1975/6 43
1976/8 42 3978/2 32
1979/10 38 +982/10 56
] 547 633 413 423
[ 2941 2824 834 1024

Sammelindex der § annahernd gleichlaufenden Indikatoren (SGH)
Beginndatum: Jénner 1950

1951/10 1950/8 1951/10 1850/8
195841 75 1983/8 37 1955711 49 1953/9 37
1962/7 54 1959/2 65 1961/3 64 195872 65
1967/1 54 1983/8 49 1966/3 60 1963/3 49
197472 85 1967/9 54 1974/2 95 1968712 69
197776 40 1975/8 95 197745 39 1875/9 81
1980/1 31 1978/4 32 198071 32 197874 2l
198372 68 1983/2 58
3 565 557 56.5 567
o 18 66 1926 2047 16 53

Sammelindex der 5 nachhinkenden Indikatoren (SNE)
Beginndatum: Janner 1850

1961/12 195078 1951/12 1950/6

1983/10 22 1952712 28 1953/10 22 1852/12 30

1958/5 55 1954/5 37 195671 27 J954/5 17

1982/1 44 1858710 85 1958/5 28 1956/12 31

1967/4 63 1964/8 58 198241 44 1958/10 34

197541 93 1989/1 53 1967714 63 1964/3 68

1977/8 31 1976/7 90 1971/4 48 1968/1 53

1978/10 27 19756/1 45 1973/3 50

1977/8 31 157678 41

1981/4 44 1978/10 28

2] 513 43 3 391 378
o 2314 2384 1230 12 87

Arithmetisches pMitel der durchschnittlichen Lange der Konjunkiurphasen:
Uber alle 12 Heihen des Svi

%] 426 458 351 359
Uber alle 6 Reihen des SGH

@ 97 711 469 487
Uber alle 5 Reihen des SNI

& 628 B33 509 492

tber alle 23 Reiben van SVI SGIund SNI
%] 514 S5 5 417 421
Ober die 3 Sammelindikatoren SVI 5G| und SMI
[o] 542 558 456 453
5] Arithmetisches Mittel ¢ Standardabweichung
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Im Durchschnitt der 5 nachhinkenden Einzelindika-
toren dauerte der “Klassische Zyklus® 63 Monate
(H-H und T-T) und der "Wachstumszyklus® zwi-
schen 49 (T-T) und 51 Monaten (H-H}

Im Durchschnitt iber alle 23 Einzelzeitreithen, die
eine breite Palette des Osterreichischen Wirt-
schafisgeschehens abdecken, betrug die Dauer
der “Klassischen Zyklen® zwischen 51% Monaten
(=4%Jahre — H-H) und 55% Monaten
{== 4% Jahre — T-T), jene der "“Wachstumszyklen”
zwischen 41% Monaten (= 3% Jahre — H-H} und
42 Monaten (= 3% Jahre — T-T)'®)

— Bei den Sammelindikatoren war die Dauer der

Konjunkturphasen nur beim SGi nach beiden Kon-
zepten (“Klassischer Zykius® und “Wachstumszy-
klus®) etwa gleich lang. Sie betrug zwischen 55%
und 56% Monaten. Bei den beiden anderen Sam-
melindikatoren war wieder die Dauer nach dem
“Klassischen Zykius" langer (zwischen 54 Mona-
ten — H-H — und 83, Monaten — T-T — im 5Vi
und zwischen 48% Monaten — T-T - und
51 Monaten — H-H — im SNI) als nach dem
“Wachstumszyklus® {SVI: zwischen 41, Monaten
— H-H — und 42%; Monaten - T-T; SNI: zwischen
38 Monaten — T-T — und 39 Monaten — H-H)
im Durchschnitt Gber alle 3 Sammelindikatoren be-
trug die Dauer der “Klassischen Zykien® zwischen
54 Monaten (= 4% Jahre — H-H) und 58 Monaten
{= 4% Jahre — T-T}, jene der “Wachstumszyklen”
jeweils etwa 45% Monate (= 4 Jahre) Diese
3 synthetischen  Sammelindikatoren, die die
23 Einzelzeitreihen enthalten, weisen somit im
“Klassischen Zyklus® eine etwa gleich lange Dauer
der Konjunkturphasen auf wie im Durchschnitt
{ilber die 23 Einzelzeitreihen, im “Wachstumszy-
kius“ ist die Dauer der Konjunkturphasen im
Durchschnitt der Sammelindikatoren um etwa ein
halbes Jahr langer

— Aus der Wendepunktdatierung nach dem Konzept
der "Klassischen Zyklen" sieht man deutlich, dafl
bei vielen Einzelreihen die “Konjunkturschwankun-
gen“ eigentlich erst Anfang der siebziger Jahre
beginnen (diese Aussage gilt natrlich nur fir Rei-
hen, die eine genugende Lange aufweisen), bzw.
daB die Anzahl der markierten Wendepunkte nach
dem “Klassischen Zyklus" bis 1873/74 in der Re-
gel geringer ist als jene der Wendepunkte nach
dem Konzept der "Wachstumszyklen® Diese Er-
gebnisse spiegeln die Tatsache wider, daB die

2} D, h. daB die Dauer der gsterreichischen Konjunkturphasen
— gamessen an den "Wachstumszykien® — doch etwas gerin-
ger ist als bisher angenommen wurde. Bisher wurde die Lange
der Kenjunkturphasen fir Osterreich mit 4%, bis 4% Jahren an-
gegeben In den USA in der BRD und in der Schweiz erreichen
sig etwa die gleiche Lange. Gemessen wurde dabei die Dauer
der Konjunkturphasen an den Wendepunkten der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitdtsauslastung. Allerdings wurden nur 3 bis
4 Konjunkturwendepunkte {Hochs und Tiefs) erfait Siehe Tichy
(18976 S.67}
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Konjunkturschwankungen bis Anfang der siebzi-
ger Jahre (im “klassischen" Sinne) milder waren
als seither Oder anders ausgedruckt: Seit der er-
sten schweren Rezession 1974/75 sind die “Kon-
junkturzyklen“ wieder starker ausgepragt als in
der Pericde zuvor.

Die Stérke der Konjunkturschwankungen wurde an

Hand der Amplituden (sie wurden an der Differenz

der Indexpunkte der Trendabweichungen zwischen

Hoch und Tief bzw . Tief und Hoch — nach dem Kon-

zept der “Wachstumszyklen® — gemessen) fir die In-

dustrieproduktion und fir die 3 Sammelindikatoren

untersucht (siehe Ubersicht 13)

An Hand der Referenzreihe Industrieproduktion |43t

sich folgendes aussagen:

— Die absolut gréBte Amplitude gab es in der jung-
sten Abschwungphase 1980/1983 {vom Hoch im
Janner 1980 bis zum Tief im Janner 1983) Da
diese Phase linger dauerte als beispielsweise die
Abschwungphase 1974/756 (vom Marz 1974 bis
zum August 1975), war allerdings die relativierte
Amplitude {= absolute Amplitude dividiert durch
die Anzahl der Monate zwischen den Wendepunk-
ten) niedriger als jene von 1874/75, sie lag aber
doch liber dem Durchschnitt aller Konjunkturpha-
sen

— Wahrend alle relativierten Amplituden der Ab-
schwungphasen (vom Hoch zum Tief) vor 1974
weit unter dem Durchschnitt lagen, Ubertrafen sie
seither zweimal den Durchschnitt (1974/75 und
1980/1983) Auch in den Aufschwungphasen (vom
Tief zum Hoch) liegen die Werte seit 1975 Uber
dem Durchschnitt Zuvor war dies nur einmal der
Fall {1955/60).

— Aus der Analyse der Amplituden der Industriepro-

duktion erkennt man, daB3 die Starke der Konjunk-
turschwankungen (gemessen mit dem Wachs-
tumszyklen-Konzept) seit 1974 geringflugig zuge-
nommen hat Dies gilt hauptsachlich fur die der
Abschwungphasen (siehe Abbildung 6} Aber im
groBen und ganzen waren die Konjunkturschwan-
kungen in den funfziger, sechziger und siebziger
Jahren dhnlich stark ausgepragt.
Gemessen an den “Klassischen Zyklen® ergibt
sich ein ganz anderes Bild Hier sind die Konjunk-
turschwankungen seif 1874/75 deutlich starker ge-
worden als zuvor (siehe z B Abbildung 5) Die
tiefsten Konjunktureinbriiche gab es 1974/75 und
1980/1983 nach den beiden Erddipreiskrisen von
1974/75 und 1979/80

Bei der Analyse der Amplituden der Sammelindikato-

ren ist zu beachten, daB die Werte der absoluten Am-

plituden und der relativierten Amplituden nicht direkt
mit jenen der Industrieproduktion vergleichbar sind,
da es sich bei den Sammelindikatoren um syntheti-
sche Zeitreihen handelt. Die Ergebnisse der Analyse
der Amplituden der Sammelindikatoren Uberraschen

Ubersicht 13
Analyse der Amplituden
Industrieproduktion und Sammelindizes

Wendepunkte Amplity- Relati- Wendepunkte Amplitu-  Relati-

(Wachstumszyklen) den vierte (Wachstumszykien} den vierte
Amplitu- Amplitu-
den') den’)
(H~-Ty {H—T) {T—H) (T--H}
Indexpunkte Indexpunite

Industrieproduktion, Industrie insgesamt (7 : 3 bereinigt)
Beginndatum: Janner 1955

1955/11-1959/2 B28 021 1959/2 -1960/12 948 043
1960/12-1963/1 713 029 1563/1 -1964/7 582 058
1964/7 -1967/8 938 025 1967/8 -1970/4 715 022
1970/4 -1971/11 431 023 1971/11-1974/3 984 035
1974/3 -1975/8 1276 075 1975/8 -1976/12 780 048
1976/12-1978/2 416 030 1978/2 -1980/1 1108 048
1980/1 -1383/1 1540 043

@ 878 035 870 039

v L 386 018 154 009

@ (H—Thund (T—H) 874 0%

7 {H=T) und (T—H} 3pp 014

Sammelindex der 12 vorausailenden Indikatoren (SVI)
Beginndatum: Jénner 1955

1955/9 -1858/2 1526 053 1968/2 -1960/1 842 037
1960/1 -1961/11 735 033 1961/11-1964/2 1158 043
1964/2 -1965/7 390 023 1965/7 -1966/2 330 047
196672 -1967/7 1019 060 1967/7 -1969/7 7 80 033
1868/7 -1871/11 1015 036 1971/11-1573/2 14 00 0e3
1978/2 -1975/6 14 93 053 1975/8 -1976/8 1103 079
1976/8 -1978/2 701 039 1978/2 -1978/10 964 048
1979/10-1982/10 1309 Q36

<] 1024 Qa2 938 054

o .. . 3ze o1z 315 o221

@ {(H—T) und (T—H} 284 048

g {H—T) und {T—H) 352 018

Sammelindex der § anndhernd gleichlaufenden Indikatoren (SGI)
Beginndatum: lanner 1950
1950/B -1951/10 1110 a7

1951/10-1953/8 3013 13 1953/9 -1955/11 2068 080

1955/11-1858/2 1370 035 1859/2 -1961/3 14 57 058
1961/3 -1863/3 714 030 1963/3 -1966/3 497 014
196673 -1968/12 i4 23 043 1968/12-1974/2 1362 030
1974/2 -1975/9 1473 078 1975/8 -1977/5 315 041
1977/5 -1978/4 391 038 197874 -1980/1 1035 049
1980/1 -1983/2 1536 042

7] 1417 056 1263 050

[ .. S . 767 034 522 023

O (H=Thund (T—H) 1340 053

o (H—Tjund {T—H) 860 029

Sammelindex der 5 pachhinkenden indikataren (SN}
Beginndatum: Jénner 1350
1850/6 -1951/12 3090 172

1351/12-1952/12 3050 254 1952/12-1863/10 1822 182

1953/10-1954/6 1904 272 18564/5 -1866/1 17 45 087
1956/1 -1866/12 873 081 1966/12-1958/5 510 030
1958/5 -1859/10 788 048 1958/10-1962/1 1121 042
1962/1 -1964/8 g8z o032 1964/8 -1967/4 748 g23
1967/4 -1969/1 730 035 1969/1 -1971/4 589 022
1971/4 -1873/3 653 az8 19733 -1975/4 340 0.38
1975/1 -1876/8 599 032 1978/8 -1577/8 419 035
1977/8 -1878/10 643 049 1978/10-1981/4 1185 040
2] 1118 080 247 087
& .. o 782 aes 778 058
& (H—T) und (T—H} 1185 078
g{H—T) und (T—H) 781 077

7] Arithmelisches Mittel ¢ Standardabweichung

Die Analyse der Amaplituden bezieht sich bet den Sammelindizes auf gie Trendabwei-
chungen vom “BIP-angepaliten Qriginalindex” — ') Amplitude (absalute Indexpro-
zentpunkte der Trendabwaichung) dividiert durch die Anzah! der Monate zwischen
{(H—T) bzw {T—H)
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einigermaBen und sind noch prignanter als jene fir

die Industrieproduktion allein'®) (siehe auch die Abbil-

dungen 3 bis 8):

— Entgegen der géngigen Meinung, die offensicht-
lich auf der Analyse von Einzelzeitreihen {etwa des
BIP oder der Industrieproduktion) beruht, haben
die *Wachstumszyklen® der Sammelindikatoren
seit 1974 kaum ein anderes Muster als in den Jah-
ren zuvor. Sowohl die absoluten als auch die relati-
vierten Amplituden weisen nach 1974 keine signifi-
kant (ber dem Durchschnitt liegenden und vor
1974 unter dem Durchschnitt liegenden Werte auf.
Vielmehr sind die Werte Uber die gesamte Unter-
suchungsperiode gleich verteilt D h, die Kon-
junkturschwankungen, gemessen an den Trendab-
weichungen ("Wachstumszyklen®), waren prak-
tisch in der gesamten Nachkriegsperiode etwa
gleich stark Ausnahmen hilden die Schwankun-

'%) Diese Aussagen bezienen sich nur auf die ' Originalindizes®,
aber nicht auf die ITA- aoder IAA-Reihen

gen in der ersten Hélfte der funfziger Jahre, die
sich aber nur auf die Arbeitsmarktreihen bezie-
hen
Wenn man also das Konjunkturmuster nicht nur an
einer Einzelzeitreihe miBt, sondern mit Hilfe eines
Blndels von Reihen, die die allgemeine Konjunk-
tur gut reprasentieren, kommt man zu neuen Er-
kenntnissen Uber den Konjunkturverfauf, ndmlich
daB der Konjunkturzykius auch in den sechziger
Jahren nicht “tot" war
— Betrachtet man die Amplituden auf Grund der
“Qriginalindizes® (Abbildungen 3, 5, 7), so erkennt
man leicht, daB die groBen “klassischen® Konjunk-
turausschlige erst 1974 begonnen haben {(dies gilt
nicht so sehr fur den SNI).
Diese Ergebnisse bestéitigen bzw verdeutlichen die
Erkenntnisse aus der Amplituden-Analyse der Indu-
strieproduktion Die "Klassischen Zyklen® sind offen-
sichtlich seit 1974 starker geworden, die "Wachs-
tumszyklen" weisen dagegen keinen solchen Bruch
auf Sie waren praktisch in der Nachkriegszeit stets
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gleich stark Die Erkldrung daftir liegt in der Messung
des Trends Auf Grund des hier verwendeten PAT-
Verfahrens schmiegt sich der Trend sehr flexibel
auch an die Briiche in der Wachstumsentwicklung
der Zeitreithen an Durch dieses Verfahren werden
nicht — wie bei herkdmmlichen Verfahren — die
Trends der Vergangenheit mit den hohen durch-
schnittlichen Wachstumsraten forigeschrieben {was
zu Oberhéhten Trendabweichungswerten flhrt), son-
dern der Trend entspricht den durchschnittlichen
Wachstumsraten seit 1973/74, die weit unter jenen
der Periode zuvor liegen. Dank der Verwendung des
flexiblen PAT-Verfahrens sind die Trendabweichun-
gen nicht verzerrt. Man erhalt somit in allen Perioden
annahernd gleiche “Wachstumszykien®

Rezessions- und Aufschwunganalyse

Rezessions- und Aufschwunganalysen dienen dazu,
die laufende Konjunkturphase besser beurteilen zu
kénnen, indem die laufende Abschwung- oder Auf-

schwungphase mit entsprechenden Konjunkturpha-
sen in der Vergangenheit verglichen wird®®} Zu die-
sem Zweck werden die Werte der entsprechenden
Zeitreihen in den einzelnen Wendepunkten gleich 100
gesetzt und die Entwicklung einige Monate vor und
nach den Wendepunkten analysiert. Zum leichteren
optischen Versténdnis ist es Ublich, die Entwicklung
um den jungsten Wendepunkt jener in friheren Wen-
depunkten der gleichen Reihe in einer Abbildung ge-
geniberzustellen. Dabei gibt es mehrere Moglichkei-
ten:

— Einmal kann man die Rezessions- und Auf-
schwunganalyse an Hand der “"Klassischen Zyk-
len® und ihrer Wendepunkte durchfihren oder an
Hand der "Wachstumszykien“, also gemessen an
den Trendabweichungen,

— Die "Rezessionsanalyse” untersucht die Reihen je-
weils ausgehend von ihren Hohepunkten (H) und
will zeigen, wie stark der jlingste Konjunkturab-

24 Eine ndhere Beschreibung dieses Analyseverfahrens siehe
Bry — Boschan (1871 S 151ff)

Abbildung 10
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schwung im Vergleich zu fruheren Abschwung-
phasen war. Die “Aufschwunganalyse® untersucht
die Reihen jeweils ausgehend von ihren Tiefpunk-
ten und will somit das Muster des jlingsten Kon-
junkturaufschwungs mit jenem frlherer Auf-
schwungphasen vergieichen.

— Das Plott-Programm, das hier verwendet wird,
wurde uns ebenfalls vom CIBCR zur Verfligung
gestellt. Es ermdglicht den Vergleich jeweils der
letzten Konjunkturphase (Rezession oder Auf-
schwung) mit maximal 6 vorangegangenen Kon-
junkturphasen in einer Abbildung. Da 7 Linien in
giner Abbildung meist uniibersichtlich wirken, wer-
den meist nur 4 Zyklen oder Zyklen-Gruppen ver-
glichen: der letzte Zyklus, der Durchschnitt aller
Zyklen, der Durchschnitt der schweren Rezassio-
nen (bzw kraftigen Aufschwinge) sowie der
Durchschnitt der milden Rezessionen (bzw., mil-
den Aufschwiunge)

In den Abbildungen 9 und 10 wurden “Rezessions-

analysen” und “Aufschwunganalysen” flr die Reihen

der 3 Sammmelindikatoren (SVI, SGI, SNI) und fur die

Referenzreihe Industrieproduktion dargestellt Die

Konjunkturschwankungen werden dabei immer an

den “Wachstumszyklen® gemessen

Fir alle 4 untersuchten Zeitreihen (3 Sammelindizes

+ Industrieproduktion) ergibt die Rezessionsana-

lyse, dal} die abgelaufene Abschwung- oder Rezes-

sionsphase die stérlkste im Vergleich zu allen frhe-

Technischer Anhang

Zeitreihenperiodizitéat

Da das Konjunkturindikatorensystem auf monatliche
Zeitreihen abgestimmt ist, aber einige Zeitreihen
(z. B jene der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung) Quartalsreihen sind, missen diese interpoliert
werden Dazu stehen mehrere Methoden zur Verfu-
gung. Hier wurden einheitlich alle (nicht saisonberei-
nigten) Quartalsreihen mit dem Monatsverlaufsmu-
ster der (nicht saisonbereinigten) Industrieproduktion
insgesamt interpoliert, d. h es wurden die Anteile der
Monatsindizes der Industrieproduktionsreihe an den
Quartalsindexsummen als Monatsmuster der Quar-
talsreihen herangezogen,

Saisonbereinigung und Gléttung

Alle Ursprungszeitreinen {Monatsreihen und interpo-
lierte Quartalsrethen) wurden mit dem X{1-ARIMA-
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ren (milden oder schweren Rezessionen) war Man
erkennt aber auch, daB der jingste Aufschwung seit
Anfang 1983 gute Fortschritte macht und durchaus
ins Bild frlherer Wachstumsaufschwinge hinein-
paft.

Die Aufschwunganalyse 1Bt erkennen, daB der ge-
genwirtige Aufschwung zwar friheren Mustern &h-
nelt, daB er aber durch die Kaufzurickhaltung infolge
der Mehrwertsteuererhohtung zu Beginn 1984 unter-
brochen wurde.

AbschlieBend soll noch erwdhnt werden, daB die
Technik der “Rezessions- und Aufschwunganalyse”
fur jede beliebige Zeitreihe anwendbar ist

Zusammenfassung

Mit dem Aufbau eines Indikatorensystems fir die
osterreichische Wirtschaft steht ein weiteres Instru-
mentarium flr die Konjunkturbeurteilung und Kon-
junkturanalyse zur Verfigung Besonderes Interesse
wird dabei der “vorauseilende Indikator® finden. Flr
die Vergangenheit zeigt er ein relativ stabiles Vorlauf-
musier Es bleibt abzuwarten, ob diese Stabilitét in
Zukunft anhalten wird. Das wird erst die praktische
Anwendung dieses Indikators in der laufenden Kon-
junkturberichterstattung des WIFO zeigen

Fritz Breuss

Saisonbereinigungsverfahren, einem Computer-Pro-
gramm von Statistics Canada (siehe Dagum, 1983),
saisonbereinigt

Da die saisonbereinigten Reihen immer noch irregu-
lare Komponenten enthalten, wurden die saisonberei-
nigten Rethen nochmals geglattet, um “Originalrei-
hen® zu erhalten Dazu wurde das MCD-Verfahren
(Months of Cyclical Dominance) angewandt. Dieses
bestimmt die Lange der gleitenden Durchschnitte
Solange das Verhéltnis von irreguldrer Komponente
z4 konjunktureller Komponente groBer als 1 st

(EI > 1), d. h. solange nicht die Konjunkturkompo-

nente dominiert, wird mit gieitenden Durchschnitien
geglaitet. Z. B bedeutet MCD=6, daB die Reihe
noch mit einem sechsmcnatigen gleitenden Durch-
schnitt geglattet werden mu8 Erst dann dominiert
die zyklische Komponente lber die irreguldre Kom-
ponente. Durch dieses Verfahren ist sichergestellt
daB alle verwendeten Zeitrelhen schlieBlich im glei-
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chen AusmaB von Irregutaritéten befreit sind Reihen
mit starken Irregularitidten haben hohere MCD-Werte
als glatte Reihen.

Die durch die gleitenden Durchschnitte verlorenge-
gangenen Anfangs- und Endwerte werden entweder
durch die Werte des Trend-Zyklus (Henderson-Kurve
= 23monatiger gleitender Durchschnitt) aus dem
Saisonbereinigungsprogramm ersetzt oder — wenn
moglich — mit Hilfe eines ARIMA-Modelis ge-
schétzt

Um letztlich alle Reihen in multiplikativer Form ver-
wenden zu kénnen (z B zur Berechnung von Trend-
abweichungen}, werden Zeitreihen, die auch Negativ-
werte enthalten (z. B. Lager und Konjunkturtest-Sal-
den) dadurch zu durchgehend positiven Reihen ge-
macht, indem im Falle der Lager zweimal der grBte
Negativwert zu allen Werten der Zeitreihe addiert wird
und im Falle der Konjunkturtest-Salden jeweils 100
addiert wird

Trendberechnung

Es gibt eine Vielzahl von statistischen Verfahren zur
Bestimmung (Messung) langfristiger Trends in Zeit-
reihnen. Solche Trends sind sowohl als Indikator far
das langfristige Wachstum als auch flr die Analyse
von Konjunkturschwankungen (gemessen als Abwei-
chungen von diesem Trend} wichtig. In der soge-
nannten “Harvard-Methode zur Zeitreihenanalyse"
werden Zeitreihen zerlegt in Trend-, Konjunktur-, Sai-
son-, und Zufallskomponente Das US National Bu-
reau of Economic Research (NBER) arbeitet dagegen
mit dem Konzept des “Erfahrungskonjunkturzyklus®.
D h. die Messung der Konjunkturzyklen enthétt auch
Trendkomponenten, die zwischen den Zyklen gelten
Eine Trennung von zyklischen und trendméBigen
Komponenten wurde vom NBER als bedeutungslos
angesehen, weil sowohl zyklische Komponenten den
sekuldren Trend als auch sekuldre Krafte den Kon-
junkturzyklus beeinflussen kdnnen

Die einzigen Trendkréfte, die in der traditionellen Kon-
junkturzyklusanalyse (siehe Burns — Mirchell, 1948)
verwendet wurden, sind jene zwischen den Zyklen,
also eine “Treppenfunktion” von Veradnderungen der
Niveaus von Zyklus zu Zyklus und nicht eine konti-
nuierfiche Trendlinie Um aber Trendabweichungen
berechnen zu kénnen, bendtigt man eine kontinuierli-
che “Trendlinie® Bereits llse Mintz (Mintz, 1969,
1974) verwendete ein Verfahren zur Bestimmung
kontinuierlicher Trends {gleitende 80- bis 75-Monats-
durchschnitte) Als durchschnittliche Dauer des Kon-
junkturzyklus wurden vier Jahre angenommen. Sol-
che gleitenden Durchschnitte wirden somit die zykii-
sche Komponente im Trend glaiten. Da aber die
Pauer der Konjunkturzykien variieren kann und man
nicht flexible gleitende Durchschnitte verwendete,

waren in dem nach Mintz berechneten Trend immer
noch Reste von Konjunkturzyklen enthalien.

Eine Erweiterung des Mintz-Verfahrens ist das
“Phase-average-trend-Verfahren (PAT)" Es dient
dazu, den beschriebenen Bias auszuschalten ohne
daB dabei die Giite des Trends oder die Flexibilitat
verlorengeht Das PAT wurde von Charlotte Boschan
und Walter W Ebanks entwickelt (Boschan —
Ebanks, 1978). Es wird gegenwdrtig vom International
Economic Indicator Project des NBER (IE!l), vom Cen-
ter for International Business Cycle Research
{CIBCR}, von der indicator Division of the Bureau of
Economic Analysis of the Department of Commerce
{USA), von der OECD und in dieser Arbeit zum er-
sten Mal fir Osterreich verwendet.

Das PAT hat gegeniber unflexiblen Trendberech-
nungsmethoden  (linearer und logarithmischer
Trends) den Vorteil, daR es auch Trendbrliche (wie
etwa ab 1973: zuvor ein steiler Wachstumstrend,
nachher ein flacher Trend) flexibel verarbeiten kann
Das PAT errechnet in mehreren Schritten {Phasen)
einen Trend {Boschan — Ebanks, 1978, S 2, 3):

1. Berechnung eines 75monatigen gleitenden
Durchschnitts von saisonbereinigten {und hier
auch MCD-geglétteten) “QOriginalreihen® als erste
Approximation eines sekuldren Trends,

2. Extrapolation der Anfangs- und Enddaten mit
Hilfe der durchschnittlichen Wachstumsraten zwi-
schen dem Durchschnitt der ersten (letzten)
75 Monate und dem Durchschnitt jener 75 Mo-
nate, die zwei Jahre spéter (friher) beginnen,

3 Berechnung der Abweichungen der tatséchlichen
Werte von den gleitenden Durchschnitten (= er-
ste Trendabweichung),

4. Bestimmung der zyklischen Wendepunkte auf
Grund der Trendabweichungswerte,

5 Berechnung der “phase averages” (d h. Durch-
schnitte wahrend konjunktureller Phasen) der ur-
springlichen saisonbereinigten Werte flr alle Auf-
schwung- und Abschwungphasen,

6. Berachnung eines dreipunktegleitenden Durch-
schnitts der "phase averages” (Triplets),

7 Berechnung der Steigungen (slopes) der zweiten
Approximation des Trends durch Verbindung der
Mittelpunkte der Triplets,

8. Anpassung des "Niveaus" des Trends, indem die
Summe eines jeden Segments zwischen zwei auf-
einanderfolgenden Triplets gleich wird der
Summe der Ursprungswerte wahrend dieser Zeit-
pericde,

9. Extrapolation wie folgt:

— Am Beginn nimmt man an, daf die erste durch-
schniitliche Phase mit dem ersten Monat an-
fangt und mit dem ersten Wendepunkt endet.
Extrapolation des ersten Trendsegments (vom
ersten zum zweiten Uberlappenden Triplet)
durch eine gerade Linie
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— Am Ende wird der Slope vom letzten Triplet-
Mittelpunkt so berechnet, daB die Trendwerte
des letzten Segments gleich sind der Summe
der Ursprungswerte

10.Um den Ubergang von Stufe (Treppe) zu Stufe
auszugléitten, berechnet man einen 12monatigen
gleitenden Durchschnitt der zweiten Approxima-
tion des Trends, um den endgliltigen Trend zu er-
halien

Wendepunktbestimmung

In der Konjunkturanalyse von Zeitreihen ist die Unter-
scheidung zwischen unterschiedlichen Segmenten
zyklischer Bewegungen wunschenswert Plausible
Unterscheidungen wurden getroffen zwischen Perio-
den konjunkturell hoher und konjunkturell niedriger
Aktivitdt oder zwischen Perioden konjunktureller An-
stiege und Abstiege (Aufschwungphase und Ab-
schwungphase) Kombinationen dieser Zweiteilung
des Konjunkturverlaufs haben zu zahlreichen Sche-
mata von drei, vier oder mehr Phasen zur Einteilung
des Konjunkturverlaufs gefuhrt Diese Schemata (Ein-
teilungen) identifizieren die Nachbarschaft konjunk-
tureller Hohepunkte (M) und Tiefpunkte (T) und teilen
den Aufschwung und den Abschwung in mehrere
Teilphasen ein. Dies fihrt zu Folgen wie: Erholung —
Prosperitdit - Rezession — Depression; Auf-
schwung — Boom — Abschwung — Depression;
Primérer Anstieg — Sekundérer Anstieg -~ Boom —
Kapitalknappheit — Krise — Rezession; oder: Erho-
lung — Wachstum -— Kontraktion {siehe Bry — Bo-
schan, 1971, S 7). Eine andere Variante der Benen-
nung von Konjunkturphasen stammt von Tichy (1972,
S 44, und 1976, S.77). Die Aufschwungphase wird
dabei unterteilt in: Erholung — Expansion — Hoch-
konjunktur — Anspannung; die Abschwungphase
wird unterteilt in: Entspannung — Abschwichung
Alle diese “idealtypischen® Benennungen von Kon-
junkturphasen lassen sich in der Realitdt kaum auf-
rechterhalten, da jeder Konjunkturzyklus einen
eigenen Charakter hat, d. h. unterschiedlich lang ist
und auch verschiedene Formen von Wendepunkten
aufweisen kann (z B Doppelwendepunkte - "Hok-
ker* u a} Angesichts dieser Problematik hat sich
das NBER nach jahrzehntelanger Erfahrung ent-
schlossen, nur zwei Konjunkiurphasen zu unterschei-
den: Aufschwungphase und Abschwungphase {ex-
pansions — contractions), die durch konjunkturelle
Wendepunkte charakterisiert bzw. unterschieden
werden kénnen. Wendepunkte werden dabei identifi-
ziert als Tiefpunkte (1) und Hdhepunkte (H) einer
Zeitreihe  gemessen an  Trendabweichungen
(== Wachstumszykius) oder an den absoluten Crigi-
nalwerten der Zeitreihe (= Klassische
Konjunkturzykien).
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Zur Bestimmung konjunktureller Hdhepunkte und
Tiefpunkte wird hier das “Bry-Boschan-Verfahren“?')
verwendet. Dies ist ein Computer-Programm, das au-
tomatisch Wendepunkte nach bestimmten Kriterien
auswahlt Da es zahlreiche "spezifische Zyklen® gibt
(siehe dazu Bry — Boschan, 1971, 8. 11), wie Extra-
zyklen nach Kriegen oder Zyklen auf Grund institutio-
nell bedingter Vorzieheffekte; abrupte Sprungzyklen;

einzelne AusreiBer; Doppelwendepunkie = “Hok-
ker*; “Kamelhdcker® — siehe Streifffer, 1969; “Mini-
Boom* “Maxi-Boom" — siehe Gilersch, 1977,

S. 22; Stufenzyklen; Stufenzyklen mit Irregularitaten
u.a, ist es schwierig, die Wendepunkte mit Ad-hoc-
Kriterien auszuwéhien. Das NBER verwendet auf
Grund jahrelanger Erfahrung die Regel, dafi “spezifi-
sche Zyklen* mindestens 15 Monate (gemessen ab
dem vorherigen Wendepunkt) dauern missen, um als
“regulére Zyklen* anerkannt zu werden.

Die Trend-Berechnung nach dem PAT-Verfahren ist

nicht unabhéngig von der Bestimmung der Wende-

punkte. Als erster Schritt werden die Trendabwei-
chungen vom 75monatigen g¢leitenden Durchschnitt
der saisonberginigten {und MCD-geglatteten) Origi-
nalreine berechnet Danach werden provisorische

Wendepunkte (H, T) bestimmt. Dazu wird das Bry-Bo-

schan-Verfahren verwendet Der Auswahimechanis-

mus lauft wie folgt ab (Bry — Boschan, 1971,

S. 11ff):

1. Bestimmung der Extremwerte und Substitution
dieser Extremwerte durch “Normalwerte® Extrem-
werte werden definiert als Werte, deren Trendab-
weichungen bezogen auf eine 1omonatige vorlau-
fige unangepaBte Spencer-Kurve 4 (dies ist ein
kompliziertes Glattungsverfahren) auBerhalb einer
Standardabweichung der Trendabweichungswerte
von 3,5 liegen. Extremwerte ergeben sich durch
Streiks, Vorziehkdufe u.a. Fir diese Extremwerte
werden “Normalwerte” {die innerhalb der Standard-
abweichungsschranken liegen) substituiert (= an-
gepafite Spencer-Kurve B).

2 Bestimmung der vorldufigen Konjunkturzyklen auf
Grund eines 12monatigen gleitenden Durch-
schnitts, wobei bereits die Extremwerte ersetzt
wurden Dieses Glattungsverfahren flhrt 2u noch
geringeren Schwankungen in der Reihe als die
Spencer-Kurve Die Festlegung der Wendepunkte
erfolgt in zwai Schritten;

— Vorlaufige Wendepunkte werden bestimmt
(Trendabweichungen) und folgenden Beschrin-
kungsregein unterworfen: Jeder Monatswert,
der hdher als die funf vorangegangenen Mo-
natswerte und die funf folgenden Monatswerte
ist, wird als vorlaufiger Hohepunkt (H — ein lo-

) Siehe Bry — Boschan (1971). Das Computer-Programm zur
Ermittlung von PAT-Trend und Wendepunkten wurde uns vom
CIBCR zur Verflgung gestellt. Die Adaptierung auf die UNIVAC-
Anlage des WIFO erfolgte durch Wolfgang Klameth
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kales Maximum) bezeichnet Jeder Monatswert,
der niedriger ist als die finf vorangegangenen
bzw. die funf folgenden Monatswerte ist gin Tief-
punkt {T — ein lokales Minimum).

— Bei der Auswah! der Wendepunkte wird darauf
geachtet, daB auch die Folge der Wendepunkte
(H-T-H) stimmt. Multiple Wendepunkte (Mehr-
fachwendepunkte) werden wie folgt ausgeschal-
tet: Von zwei oder mehreren vorlaufigen (poten-
tiellen) Wendepunkten wird der hdchste bzw.
der tiefste ausgewdhlt. Haben zwei oder meh-
rere Wendepunkte die gleichen Werte, wird der
letzte Monat ausgewahlt®?)

3 Im n&chsten Schritt werden in der Spencer-Kurve
B die Konjunkturwendepunkte bestimmt. Diese
Kurve liegt ndher an den Originalwerten als andere
Glattungsverfahren. Das Programm sucht wie-
derum in der Nachbarschaft von Wendepunkten
(nach der +-Monats-Regel) solche Wendepunkie,
die auch im 12maonatigen gleitenden Durchschnitt
gefunden wurden D.h in der Nachbarschaft der
Héhepunkte sucht es nach dem héchsten der
11 Punkte {+5 Monate plus den Wendepunkt) auf
der Spencer-Kurve, in der Nachbarschaft der Tief-
punkte sucht es. nach dem niedrigsten der
11 Werte Die Spencer-Kurve-Wendepunkte wer-
den sodann folgenden Tests unterworfen:

— Gleiche Wendepunkte (Héhepunkte oder Tief-
punkte) missen mindestens 15 Monate vonein-
ander entfernt sein

— Die Aufeinanderfolge von Hochs und Tiefs muB
gewidhrleistet sein.

— Wendepunkte sollten nicht naher als 6 Monate
vom Anfang oder Ende der Zeitreihe liegen.
Diese Regel dient dazu, zufallige Wendepunkie
zu eliminieren.

— Wenn gleiche Wendepunkte zu nahe beieinan-
der liegen (z B. “Hocker"), scheidet das Pro-
gramm den niedrigeren der zwei Hdhepunkte
bzw. den héheren der zwei Tiefpunkte aus.

4 Bestimmung von entsprechenden Wendepunkien
in kurzfristigen gleitenden Durchschnitten von 3
bis 6 Monaten, wobei die Lange der Glattung von
der MCD-Regel abhéngt. Mit Hilfe dieses Verfah-
rens wird der gleiche Wendepunktauswahimecha-
nismus angewendet wie unter Punkt 3.

5. 1m letzten Schritt werden die endglltigen Wende-
punkte der “Originalreihe“®®} festgelegt Das Pro-
gramm sucht die hdchsten Werte in diesen Origi-
nalreihen innerhalb einer Spannweite von £ MCD

¥) Ein anderes Glattungsverfahren durch ‘laufende Mediane’
hat Polasek (1982) fGr Ssterreichische Zeitreihen angewendet.
Dieses Verfahren filhrt automatisch zu Plateauphasen, wobei
einmal die Anfangs- und einmal die Endpunkte dieser Plateaus
als obere und untere Wendepunkte interpretiert werden.

2 |n unserem Fall sind die "Originalreihen* sowohl saisonberei-
nigt als auch MCD-gegléttet {siehe dazu Saisonbereinigung
und Glattung}

oder *+4 Monate vom Hohepunkt in der MCD-
Kurve. Das gleiche gilt fur den niedrigsten Wert in
der Originalreihe in der Nachbarschaft von MCD-
Tiefpunkten. Auch hier werden keine Wende-
punkte, die ndher als 6 Monate vom Anfang oder
Ende der Zeitreihe entfernt liegen, angezeigt. Auch
der erste und letzte Hdhepunkt (oder Tiefpunkt)
muB mindestens so hoch (so tief) sein wie jeder
Woaert zwischen ihnen und dem Ende der Zeitreihe.
Der letzte Test betrifft wieder die Dauer der Zyklen
und ihre Phasen. Volle Zyklen (H-H und T-T} wer-
den auf ihre Mindestdauer von 15 Monaten hin un-
tersucht.
Trotz der sehr diffizilen Auswahlmethoden durch das
Bry-Boschan-Verfahren kann es notwendig sein, daf
man “individuell* in die Wendepunktbestimmung ein-
greift. Diese Praxis wird vom CIBCR sehr ausgiebig
(und willkdrlich) gepflegt. In der vorliegenden Arbeit
wurden nur die vorn Computer-Programm ausgewahl-
ten Wendepunkte verwendet, einerseits um Ad-hoc-
Entscheidungen auszuschalten, und zum anderen,
weil es niemals notwendig erschien, in die automati-
sche Wendepunktbestimmung einzugreifen.

Bildung der Sammelindizes®*)

1. Zunichst werden symmetrische prozentuelle
Veranderungsraten ¢;, zwischen den Monaten ¢—1
und ¢ fir alle Einzelmonatsreihen (Komponenten der
Sammelindizes) i berechnet.
Die Formel fautet

o 200 (d—diiv)

v diotdi;
wobei d;; = Monatsdaten der Einzelzeitreihen i (i =
1,2, 3, . , k) im Zeitablauf t (+ = 2, 3,4, ., n)des
Sammelindex.
Wenn eine Zeitreine Nullen oder Negativwerte enthélt
oder bereits eine prozentuelle Verdnderungsrate ist,
dann wird nur die absofute Differenz genommen,
also

G = iy — diq.
2. Die symmetrischen Veré@nderungsraten ¢;, wer-
den auf Grund folgender Formel standardisiert:

Cit
§pp = 2
1t A.‘)
wobei
n.
2lcy|
_ =2
1] N—1.

N = Anzahl der Monate fiir die Standardisierungspe-
riode (vom Beginn der Zeitreihe bis zu ihrem Ende).

3 Dann werden die gewichieten monatlichen
Durchschnitte von s;, aus folgender Formel berech-
net:

2%} Siehe dazu Handbook (1977 S 76)
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L3
25W
R — "& _ =t
k Sw
P=1
wobel & = Anzahl der Einzelzeitreihen (Einzelkompo-
nenten) im jeweiligen Sammelindex und ¥, = jeweili-
ges Gewicht, das den Einzelkomponenten gegeben
wird Wenn s;, flr einen bestimmten Monat nicht ver-
fagbar ist, dann wird W, = 0.
fn unseren Berechnungen gehen alle Einzelreihen in
die Sammelindizes mit dem gleichen Gewicht ein,
namlich mit W, = 1,0 Die Gewichtung kdnnte geman
den Auswahlkriterien der Einzelreihen stattfinden®®)
4 Bevor man aus den Einzelkomponenten des
Sammelindex einen Sammelindex errechnet, wird R;
wie folgt standardisiert:

R’
r! = ?Il
wobei
2[R
=2
FelZl
2| A
t=2
N1
wobei P, in unserem Fall die Industrieproduktion
ist28)

5  Aus den r, wird durch Akkurnulation und Anwen-
dung der Formel

J = 11 (200+7)
‘ 200—r,
(wobei ¢ == 2, 3,4, ..., n) ein "Rohsammelindex* ge-

bildet und in einem bestimmten Basisjahr (hier Uber-
einstimmend mit der VGR-Deflationierung 1978) 100
gesetzt
6 SchiieBlich wird der “Rehsammelindex* BIP-
Trend-angepaBt. Dies geschieht dadurch, daf vom
Trend des BIP der Trend des “Rohsammelindex” ab-
gezogen wird Dies ergibt den Trendanpassungsfak-
tor. Um den Sammelindex trendangepaBt zu machen,
muB der Trendanpassungsfaktor zu », addiert werden.
Die Formel lautet

= rn+ (G—1),
wobei G der "Zieltrend" (hier der Trend des BIP) ist
und T der Trend des “Rohsammelindex”.
Die Trends werden dadurch ermittelt, da man Burch-
schnitte tiber mehrere Konjunkturzyklen bildet Wenn
C;und C; die Durchschnittswerte des Zykius am Be-
ginn der Zeitreihe (erster Zyklus) bzw. an derem
Ende (letzter Zyklus) sind, wird der Trend durch die
durchschnittliche Wachstumsrate wie folgt errech-
net:
) Fir die USA wurde eine solche Gewichtung vorgenommen
Siehe Handbook (1977, S. 74)
%) In den NBER-Sammelindizes ist P, das Coincident-index-Ge-

genstick von R, D.h fur den Coincident index wird F=1;
siehe Handbook (1977 S 76)
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wobei m die Anzahl der Monate zwischen dem Mittel-
punkt (Tiefpunkt) des ersten Zyklus und dem Mittel-
punkt (Tiefpunkt) des letzten Zyklus ist

In unseren Berechnungen lauft die Periode flr T und
G (das gleich berechnet wird wie I) — bedingt durch
die Kurze der BIP-Reihen — von 1964 bis 1982%)
Aus den trendangepafiten Verdnderungsraten r; wird
dann wieder kumulativ ein “BiP-angepalter Sammel-
index" berechnet, der in unserem Fall auf 1976 = 100
gesetzt wurde (Indexberechnung wie unter Punit 5).
Dieser “BIP-angepaBte Sammelindex" wurde sodann
“Originalindex* genannt (= 1#F)

7. Um den "Originalindex” nach genauer mit der
“Referenzreihe Industrieproduktion” vergleichbar zu
machen (die im Gegensatz zum BIP bis 1955 zurlck-
reicht), wurde bei den Trendabweichungen eine Am-
plituden-Anpassung und beim *Originalindex® eine
Trendanpassung an die "Referenzreihe Industriepro-
duktion” zusatzlich vorgenommen

Amplituden-Anpassung der Trendabweichungen

Das Verfahren beruht auf einer Substitution von Am-
plitude und Mittelwert des "Originalsammelindex”
durch die Amplitude und den Mitteiwert der Industrie-
produktion

: (X—X) - | Yyl "
TA(D), = 5 + ¥

X = Trendabweichung des “Originalsammel-
index® { = i 100
index (— = )

TR, = Trend des "Originalsammelindex", be-
rechnet nach dem PAT-Verfahren,

X = arithmetisches Mittel von X,,

| X4l = grithmetisches Mittel der Absoclutwerte

von | X,— X|, also von den Amplituden,

Y = arithmetisches Mittel der Trendabwei-
chung der Industrieproduktion
IPR,
(Y, = 781 100).
TRI, = Trend der [ndustrieproduktion, berech-
net nach dem PAT-Verfahren,
| ¥, = arithmetisches Mittel der Absolutwerte
von 1 ¥,— Yi, also von den Amplituden,
TA (@), = an die Amplituden der Industrieproduk-

tion angepaBte Trendabweichungen des
"Originalsammelindex”" oder “Industrie-
Amplituden-angepaBter" (IAA} Sammelin-
dex

#’) Tests, fur G nicht das BIP {1964/1982), sondern die Indu-
strieproduktion {1955/1982) als Trendanpassungsfaktor zu wah-
len fihrten zu dhnlichen Ergebnissen
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Trendanpassung des Criginalsammelindex an den
Trend der Industrieproduktion

= TA(l); - TRY,

H = |Industrieproduktions-Trend-angepa8ter
(trend-restored) 1AA-Sammelindex oder
einfach: “Industrie-Trend-angepalter®
Sammelindex (= ITA)
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