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Konjunkturdiagnose durch Unternehmerbefragungen

Die Rolle der Erwartungen fiir den Ablauf der Indu-
strickonjunktur ist in den leizten Jahren in den
Mittelpunkt des Interesses geriickt. lhre Bedeutung
fir die Entstehung der scharfsten Nachkriegsrezes-
sion wurde diskutiert, fiir die Erholungsphase wird
haufig behaupiet, daB der Pessimismus der Unter-
nehmer und Manager gréBer sei, als es der objek-
tiven Lage enispriache.

Der Konjunkiurtest des Osterreichischen Institutes
fiir Wirtschaftsforschung bietet eine Méglichkeit, die
Konjunktureinschatzung der Unternehmer mit der
Entwicklung quantitativ erfaBter statistischer Zeit-
reihen wie Produktion, Ausfuhr und andere zu ver-
gleichen.

Im ersten Abschniit werden Umfang und Auswer-
tung des Konjunkiurtesies beschrieben, im zweiten
die Charakteristika der erfragten Indikatoren unter-
sucht. Den Kern der Arbeit (3. Abschnitt) stellt der
Beitrag des Konjunkturtestes zur Diagnose und
Prognose der Industrie dar?},

Kurze Beschreibung des Konjunkturtestes

Erhebungsumfang und Frageprogramm

Der Konjunkiurtest des Institutes wird fiir den Be-
reich der industrie in der gegenwirtigen Form seit
1963 durchgefihri?). Viermal im Jahr (Janner, April,
Juli, Okiober) wird an rund 1.350 Industriebetriebe?)
ein Fragebogen versandi, die Antworiguote liegt
nahe 90%. Die erfafiten Beiriebe beschaftigten
400000 Arbeitnehmer, rund zwei Drittel aller Indu-
striebeschafitigien. Die Représentation ist deutlich

1) Dieser Aufsaiz stellt einen Teil einer umfassenden Stu-
die dar {K. Aiginger [1]}, in der neben einem Literaturiiber-
blick auch die Rickwirkung von Erwartungen auf den Kon-
junkturzykkus analysiert wird.

%} Konjunkturtestbefragung des Institutes gab es schon vor
1963, allerdings mit einem anderen Frageprogramm. MNur
die Fragen iber den Lagerbestand und die Produktions-
erwartungen blieben unverdndert. Fragen (ber die Ver-
anderung der tatsdchlichen Produktion und die tatséch-
lichen Auftragseingange (hier gab es auch eine quanti-
tative Zusatzfrage) wurden 1963 wegen unplausibler Er-
gebnisse aus dem Frageprogramm gestrichen. Zur Analyse
der Befragung vor der Umstellung siehe E. Sireissier -
P. Hokscha [10] und H. Ried! [9]. Fir die Befragung seit
1963 liegen Untersuchungen von G. Thury [13], W. Grétz - A.
Kndébi [6] und K. Aiginger - K. Bayer - W, Schenk [2] vor.

9} Erhebungseinheit sind Betriebe oder Unternehmungen,
bei unterschiedlichem Produktionsprogramm oder Stand-
ort von Produktionsstitten wird versuchi, gefrennte Mel-
dungen Je Betrieb zu erhalten

hoéher als es nach statistischen Kriterien normaler-
weise erforderlich wére, bei GroRbetrieben wird fast
eine vollstandige Reprasentation erreicht, bei kleine-
ren Industriebetrieben ist die Auswahl der Betriebe
zufallig (ohne allerdings nach dem strengen Zu-
fallsprinzip ausgewéhlt worden zu sein). So schligt
die BetriebsgréBenstruktur auch in der Reprdsen-
tation der einzelnen Industriebranchen durch: Bran-
chen mit Dominanz von GroBbetrieben sind fast voll-
standig reprasentiert, solche mit vorherrschender
klein- und mittelbetrieblicher Struktur haben eine
geringere Auswahlquote.

Das Frageprogramm beschrankt sich auf sechs Fra-
gen: Es werden vier Beurteilungen erbeten (Auftrags-
lage, Exportlage, Fertigwarenlager und Kapazitats-
auslastung) und die Erwartungen Uber die Entwick-
lung des eigenen Betriebes in den néchsten drei bis
vier Monaten hinsichtlich Produktion und Verkaufs-
preise erfragt. Die Antworten der Betriebe bestehen
nicht in der Angabe quantitativer Zahlen, sondern im
Ankreuzen von vorgegebenen Mdglichkeiten. In der
Regel stehen drei Felder?} zur Verflgung: Z. B, kén-
nen Auffrige als groB, ausreichend und zu gering
beurteilt werden, die Produktionserwartungen kon-
nen steigend, gleichbleibend und fallend sein. In der
Beurteilung der Kapazitatsauslastung sind nur zwei
Antwortkategorien vorgesehen: Entweder es kdnnte
bei héherer Nachirage mehr produziert werden oder
nicht

Auswertung der Antworten

Die Antworten der Betriebe werden mit einem
Schlissel gewichtet, der gréBeren Betrieben ein
gréBeres Gewicht verleiht als kleineren®, Die so
gewichieten Einzelmeldungen werden sodann als
Prozent der Branchenmeldungen berechnet: x% der
Betriebe in der Textilindustrie gaben eine optimi-
stische Meldung ab, y% eine neutrale Meldung und
z% eine pessimistische Meldung. Die Branchen-
ergebnisse werden mit einem Gewichtungsschema,
das dem Anteil der Branchen entspricht, auf Grup-
penergebnisse und diese dann wieder auf ein Er-

4 Eine vierte Moglichkeit ist bei drei Fragen die soge-
nannte Nutimeldung: Sie bedeutet, daB die Frage nicht
beantwortet werden kann, weil etwa Auftrage nicht dblich
sind. In der Errechnung der indikatoren werden nur die
Firmen bericksichtigt, fir die die Fragestellung relevant ist.
%) Der Schiliissel richtet sich nach der Beschiftigtenzahl,
wobei fiir je 50 Beschaftigte ein Punkt gegeben wird (ab
25 wird aufgerundet, bis 74 abgerundet), Mindestgewicht
ist ein halber Punkt.
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gebnis fir die Gesamtindustrie!) zusammengefagt.
Um fir jede Frage ein einziges Ergebnis zu erhalten,
werden die posiiiven und die negativen Meldungen
bei jeder Frage {auf der Branchenebene, der Grup-
penebene und der Industrieebene) saldiert Die
neutralen Meldungen werden nicht beriicksichtigt.
Es ergeben sich somit durch Saldenbildung sechs
Zeitreihen, die kurz ,Indikatoren® genannt werden.

+ Beurteilung der Aufiraglage als ,verhaltnismagig
groB*
— Beurteilung der Auftragslage als ,zu kiein®

Indikator: ,Beurteilung der Auftragslage”

+ Beurteilung der Exportauftrige als ,verhiltnis-
mdBig groB"
— Beurteilung der Exportauftrige als ,zu klein®

Indikator: ,Beurteilung der Exportauftriage”

+ Beurteilung der Fertigwarenlager als ,zu groB®
— Beurteilung der Fertigwarenlager als ,zu klein®

Indikator: ,Lagerbeurteilung”

+ Erwartung steigender Produktion
— Erwartung sinkender Produktion

Indikator: ,Produktionserwartung®

+ Erwartung steigender Verkaufspreise
— Erwartung sinkender Verkaufspreise

Indikator: ,Verkaufspreise"

Der Indikator ,Freie Kapazitdlen” entspricht dem
Prozentanteil der Betriebe, die mit den verfligbaren
Mitteln mehr produzieren kdnnten.

Der o&sterreichische Konjunkturtest ist nach dem
Vorbild des Konjunkiurtestes des [FO-Institutes in
Miinchen?®) konzipiert und den Befragungen in vie-
len Landern &hnlich. Dem Konjunkturiest liegt der
Gedanke zugrunde, Informationen ber Sachverhalte
zu gewinnen, die statistisch nicht erfaBt sind. Er ist
allerdings insofern kein LiickenbiiBer, als er sich bei

1) Bie Gesamiergebnisse sind somit doppelt gewichtete
betriebliche Meldungen: Je nach der Zahl der Beschaf-
tigten ergibt sich das Gewicht einer Meldung fir die
Branche, je nach dem Anteil der Branche am Netto-
Produktionswert geht das Branchenergebnis in das Ge-
samtergebnis ein

?) Zur Entstehung des Konjunkturtestes siehe W. Marquardt -
W. Strigel [7]). Die dltere Literatur zum Xonjunkturtest ist
bei M. Ziegler [14] nach Sachgebieten und Autoren syste-
matisiert dargestelit

Eine Ubersicht Gber die internationale Verbreitung des
Konjunkturtestes und dis verwendeten Fragestellungen
gibt CIRET-Informationsbriei 1/76 [4]

Aktuelle Untersuchungen {ber den diagnostischen und
prognostischen Wert des Konjunkturiestes bringen fiir die EG
(/ M. Courtois-G. Goldrian-S. Richter [5] sowie
J. Pentenrieder [8]}, flr die BRD: W. H. Strigel [11 und 12].
Ausfihrlichere Literaturhinweise siehe K Aiginger [1].
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Abbildung 1
Die sechs Konjunkturtestreihen
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Vorlisgen einer quantitativen Erhebung (etwa lber
Auftragsbestdnde) nicht eriibrigen wiirde, da die
Fragen mit Absicht der subjektiven Bewertung einen
Spielraum einrdumen. Die Frage, ob die Auftrags-
lage als hoch oder niedrig eingeschatzt wird, ist
durch die Angabe eines quantitativen Auftrags-
polsters nicht ersetzbar, eine Million Schilling als
Auftragsbestand kann unter wechselnden Voraus-
setzungen als hoch oder zu niedrig eingeschatzt
werden,

Hinzu kommt die raschere Auswertung des Konjunk-
turtestes verglichen mit der amtlichen Statistik. Die
Daten Uber die quantitative Produktion sowie (ber
die quantitativen Aufirige, die an das Osterreichische
Statistische Zentralamt flr einen bestimmten Monat
(z. B. Janner) gemeldet werden, stehen erst am Ende
des zweitfolgenden Monates (in dem gewdhlten Bei-
spiel Ende Mdérz) ausgearbeitet zur Verfigung, die
Konjunkturtestergebnisse etwa um den 20. des Folge-
monates (im Beispiel Februar), so daB durch die
schnellere Auswertung im Konjunkturtest ungeféhr
fiinf Wochen Informationsvorsprung gewonnen wird,
verglichen mit dem Quartalswert der Produktions-
statistik liegt die Information fast drei Monate friiher
vor. Konjunkturiestergebnisse unterliegen (berdies
— ebenfalls im Gegensatz zu quantitativen Statisti-
ken — kaum nachtraglichen Korrekiur

Die Ergebnisse des Konjunkturtestes werden in den
Monatsberichten (Marz, Juni, Sepiember, Dezember)
nach Branchen, Obergruppen und fir die Gesamt-
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Ubersicht 1

Meldegewohnheilen im Konjunkiurtest

Auftragsbestand Export-
auftragsbestand
AM 5 AM S
Industrie insgesamt ... ... .. -7 22 —17 23
Grundstofie . . .. -6 19 —14 34
Investitionsgtiter . . ... — B 3z —19 30
Konsumgtiter . Lo . — 8 32 —19 a0
Bergbau ... . —1% 25 —-18 52
Erd&l .. .. .. . .. — 4 38 —23 42
Eisenhiitten . . . . ... .. ... -0 62 — 5 58
Metallhiitten e . oo — 4 52 -3 5
Steine — Keramik .. ... —18 30 —28 34
Glas .. . . AP —25 37 —30 30
Chemie . . A 5 28 4 36
Popiererzeugung . . ... . .. oo =1 43 -3 44
Papierverarbeitung . . — 4 25 —30 25
Holzverarbeitung P -7 34 —32 31
Nahrungs- und Genufimitiel —13 14 —40 16
Ledererzeugung ~33 23 —51 26
Lederverarbeiiung . .. =8 22 —16 22
Textil . . -0 27 —11 24
Bekleidung . . . S -3 19 —34 14
GieBerei . - —13 47 —24 33
Maschinen . . 1 28 -6 25
Fahrzeuge ... . . —33 42 —47 #
fisen- und Metallwaren . ... . -1 26 —22 25
Efekiro . A . -0 26 ~-28 19
AM = Arithmetisches Mittel aller Werte seil 1963
5 = Standardabweichung aller Werte seit {963,

industrie verdffentlicht. Die Betriebe, die an der Er-
hebung mitarbeiten, erhalten einen ,Konjunktur-
spiegel” {graphische Darstellung der Ergebnisse)
zugesandt.

Eigenschaften der erhobenen indikatoren

Meldegewohnheiten

Zur Beurteilung des Ergebnisses einer qualitativen
Befragung ist es notwendig, die Meldegewohnheiten
der Betriebe zu kennen.

So zeigen die Erfahrungen der 14 Jahre, fir die das
gleiche Frageprogramm durchgefiihrt wurde, daB
die Unternehmer im Schnitt ihre Exportauftragslage
fir deutlich zu niedrig halten: Der Uberhang der
negativ meldenden Betriebe ist so grof, daB ein
negativer Saldo von —17 den ,Normalwert") fir
diese Frage darstellt, obwohl die dsterreichischen
Exporte durchschnittlich jéhrlich um fast 10% stei-
gen. Nicht so deutlich, aber im Schnitt als unzu-
reichend, schitzen die Unternehmer ihre Gesami-
auftragslage ein (,Normalwert® —7).

Die eigenen Fertigwarenlager werden im langfristi-
gen Schniit als zu hoch beurteilt: Der Uberhang der
Beurteilung der Lager als ,zu hoch” lber die Zahl

1) Arithmetisches Mittel alier Werte des Indikators ,Export-
auftragslage” seit 1963

Lagerbeurteilung  Freie Kapazitdten Produktions- Verkaufspreis-

erwartungen erwariungen
AM S AM S AM S AM 1
12 15 47 15 g i2 1¢ 19
15 21 39 19 12 18 6 21
10 23 53 20 3 15 22 24
10 23 53 20 5 15 22 24
28 24 41 23 —5 14 10 16
20 49 &1 49 33 43 7 44
—4 47 31 32 Q 31 1% 44
2 34 41 23 9 19 4 35
14 23 55 1% 0 26 22 25
29 32 23 25 19 19 25 26
—4 28 36 14 22 18 8 26
10 23 24 21 11 13 13 36
12 13 56 16 21 17 18 k]
4 25 50 21 0 21 22 24
2 8 71 14 & " 25 19
36 24 66 14 15 23 14 41
11 17 35 18 7 16 27 17
22 16 38 i6 11 14 26 22
17 12 29 13 M 16 27 14
5 33 49 29 3 18 17 32
4 19 49 18 8 15 24 z5
30 40 56 a3 4 25 38 35
27 18 51 17 iz 12 25 23
29 24 463 21 " 21 19 25

der Betriebe, die gerne ein héheres Fertigwaren-
lager hétten, betrégt 12%. Auch meldete im lang-
fristigen Schnitt fast die Halfie der Uniernehmen,
daB sie mehr produzieren kdénnten, wenn die Nach-
frage héher ware.

Alle diese Erfahrungswerte deuten auf ein hohes
Aspirationsniveau der Unternehmungen hin; als nor-
mal, ausreichend oder saisoniiblich werden Werte
bezeichnet, die liber den durchschnittlich erreichien
liegen. Diese Fesistellung ist {r die Interpretation
einzelner Ergebnisse insofern wichtig, als z. B. eine
ausgeglichene Zahl von Betrieben, die ihre Exporte
als zu groB bzw. zu klein bezeichnen, bereits ein
Charakteristikum einer (berdurchschnittlichen Kon-
junktur ist.

Bei der Frage nach den Produktionserwartungen
Uberwiegt im langfristigen Schnitt die Erwartung
steigender Produktion, doch ist der Uberhang von
9% angesichts des durchschnittlichen Wachstums
der Industrieproduktion sicher gering. Der Uberhang
der Betriebe, die steigende Verkaufspreise erwarten,
uber jene Betriebe, die sinkende Verkaufspreise er-
warien, ist hingegen deutlich hther, der Saldo be-
tragt +19%. Somit sind Meldungen tber erwartete
Preisanderungen haufiger als Meldungen lber er-
wartete Mengen&nderungen, obwohl im Unter-
suchungszeitraum die  Preissteigerung  durch-
schnittlich geringer waren als die Mengensteigerung
(41/2% verglichen mit 6%). Dies deutete darauf hin,
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daB Preissteigerungen eher geplant sind als Produk-
tionssteigerungen oder da8 das indifferenzintervalll}
bei Preissteigerungen héher liegt als beli Mengen-
steigerungen.

Die Starke der Schwankungen der Konjunkiurreihen
im Zeitablauf weist ebenfalls fir jeden Indikator
charakteristische Unterschiede auf. Am gréften sind
die Ausschldge in der Beurteilung der Exportauf-
tragslage: In der stérksten Exportkonjunktur wurde
ein positiver Saldo von 423 erreicht, in der Rezes-
sion von 1975 ein Uberhang der Negativimeldungen
von —B68. Ebenso ist die Standardabweichung hier
groBer als bei den anderen Indikatoren Annahernd
so groB ist auch die Schwankungsbreite des Indika-
tors Auftragsbesiand Die geringste Schwankungs-
breite haben die Produktionserwartungen; ihre
Streuung ist kleiner als bei allen anderen Indikato-
ren, der hochste je erreichte Uberhang der Positiv-
meldungen war +30, der hdchste Uberhang der
Negativmeldungen lag bei —23. Die Meldung freier
Kapazitdten erreichte einen Spitzenwert von 82 und
lag selbst in der Hochkonjunktur nie bei weniger
als 27,

Gilattheit der Indikatoren

Von der konjunkurellen Amplitude ist die Frage zu
untersuchen, ob eine Zeitreihe in zwet zeitlich
unmittelbar aufeinanderfolgenden Werten grofen
Schwankungen unterworfen ist. Schwankungen von
Erhebung zu Erhebung sind meist zufallsbedingt, und
sie mindern den Wert einer Zeitreihe, da bei starken
irregularen Schwankungen zunidchst mehrere Er-
hebungen abgewartet werden missen, bevor eine
Entwicklung interpretiert werden kann. Ein MaB fiir
diese unerwiinschte Eigenschaft von Zeiireihen ist
der Autokorrelationskoeffizient (1. Ordnung) einer

Ubersicht 2
Glatte der Konjunkiurtestreihen

{Gemessen am Autokorrelationskoeffizienten 1. Ordnung)

Indikator Korrelations-

keaffizient (R}
Auftragsbestand . . 092
Exportaufstragsbestand 092
Fartigwarenlagerbeurteilung . o 50
Freie Kapazitdten e 093
Durchschnitt der Urteile P 092
Produktionserwartungen®) ..... .. . Q'st
Verkaufspreiserwartungen') . ... . . 077
Durchschnitt der Erwertungen e 079
Gesamtindikaler ... ... .. . 0'8s
Zum Vergleich Produktionsindex®) 080

%) Saisonbereinigt. — ) Relative Differenz zum Vorjahr qus der quartalsweisen

Konjunkturreifie Indusirie

1y Zum Problemkreis des indifferenzintervalls gibt es zahl-
reiche Untersuchungen, z. B. H. Ried! [9]. O. Anderson [3].
Weitere Literatur siehe M. Ziegler [14].

374

Zeitreihe. Ist er hoch, dann sind je zwei aufeinander-
folgende Werte einer Zeitreihe &hnlich, ist er niedrig,
dann ist die Zeitreihe von Erhebung zu Erhebung
sehr starken Schwankungen unterworfen.

Alle Indikatoren des Konjunkturtestes, die Beurtei-
lungen darstellen, haben einen sehr glatten Verlauf:
Auftragslage, Exportauftragsliage, lagerbeurteilung
und die Meldung von freien Kapazitdten haben
Autokorrelationskoeffizienten zwischen 090 und
083. Damit sind diese Reihien deutlich glatter als
etwa der Index der Industrieproduktion des Oster-
reichischen Statistischen Zentralamtes?). Die Indi-
katoren, die Erwartungen wiedergeben, sind etwas
weniger glatt, die Produktionserwartungen?®) weisen
einen dhnlich giatien Verlauf wie die Produktion auf
(R = 081), die Verkaufspreiserwartungen haben als
einziger Konjunkturtestindikator starkere irregulare
Schwankungen als die tatsdchliche Produktion.

Konsistenz der Indikatoren — interne Kontrolle

Die erfragten indikatoren betrefien Sachverhalte, die
miteinander in einer engen kausalen Beziehung
stehen. So wird eine Produktionssteigerung in der
Regel dann geplant werden, wenn die vorhandenen
Fertigwarentager nicht zu hoch sind, Preissteigerun-
gen werden meist in Zeiten vorgenommen, in denen
die Kapazititen ausgeschopft sind. Diese Zusam-
menhénge ermbglichen eine ,innere Kontrolle® der
Konjunkturtestindikatoren,

Von den sechs Indikatoren ist fiir vier ein prozykli-
scher Verlauf zu erwarten: Die Auftragslage, die
Exporie, die Produktionserwartungen und die Preis-
erwartungen werden um so eher als hoch bzw. stei-
gend eingestuft, je besser die Konjunkturtage ist.
Die Meldung frejer Kapazitdten und die Beurteilung
der Fertigwarenlager als zu hoch wird hingegen in
schlechten Perioden iiberwiegen. Aus diesen Uber-
legungen folgt fUr die Beziehung zwischen je zwei
Indikatoren die Erwartung eines parallelen bzw. eines
entgegengesetzten Verlaufes.

Der tatsdchliche Verlauf der Indikatoren entspricht
im allgemeinen ({in allen fiinfzehn Relationen, die
zwischen je zwei Indikatoren gebildet werden) den
Erwartungen Die Auftragslage entwickelt sich be-
sonders in der Aufschwungphase weitgehend
parallel zu den Exportaufirdgen, in inl&ndischen

2) Fiir den Vorjahrszuwachs des Produktionsindex betragt
der Autckorrelationskoeffizient 1. Ordnung AR = 0'80.
Da hier jeweils drei Monatswerte zu einem Quartalswert
zusammengefaBt werden, ist der Vergleich der Glitte der
Reihe schon zugunsten der Produktionsreihe verzerrt (da
gegenliufige Schwankungen innerhalb dieser drei Monate
durch die Bildung des Quartalswertes eliminiert sind).

3} Fir die Produktionserwariungen wurde eine Saison-
bereinigung durchgefithrt
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Nachkonjunkturen (1965/66 und 1971) zeigen sich
unterschiedliche Beurteilungen beider Fragen. Beide
Indikatoren sind systematisch gegenldufig zu den
Lagerbeurteilungen und zur Beurteiiung freier Kapa-
zitdten. Der Zusammenhang zwischen Auftrags-
beurteilung und den Preoduktionserwartungen ist
positiv, doch nicht sehr eng, die Konformitit mit
den Preiserwartungen ist noch geringer.

Die Meldung freier Kapazitdten zeigt die erwartete
gegenlaufige Entwicklung zur Beurteilung der Auf-
tragslage, weniger ausgepragt ist sie gegeniiber den
Produktionserwariungen,

Die Beziehung zwischen freien Kapazitdten und Ver-
kaufspreisen ist erkennbar, doch werden hier offen-
bar unterschiedliche Tatbestinde erfaBt: So wurde
elwa in der lang anhaltenden Hochkonjunktur 1970
bis 1974 jedes Jahr eine &hnliche Auslastung gemel-
det, die erwarieten Verkaufspreissteigerungen er-
reichen jedoch von Jahr zu Jahr héhere Werte {ent-
sprechend der tats&chlichen Inflation). In der auf die
Rezession 1975 folgenden Erholung dnderte sich die
Kapazitatsauslastung der Betriebe nicht sehr rasch,
die Preiserwartungen hingegen stiegen wieder recht
kraftig und beruhigten sich zu Jahresende 1976
{parallel =zur internationalen Konjunkturabschwa-
chung).

Die Beurteilung des Lagerbestandes zeigt einen
sehr dhnlichen Verlauf wie die anderen Beurteilungs-
groBen, ihre Charakteristik scheint in einer sehr
langsamen Besserung der Beurieilung im Auf-
schwung und dem Fehlen des Plateaus im Hdéhe-
punkt zu liegen, doch sind die Reihen zu kurz, um
feststellen zu kénnen, ob es sich um typische oder
zufallige Sachverhalte handelt,

Die Konformitat der Produktionserwartungen mit den
Beurteilungen ist geringer als die Konformitdi der
Beurteilungsvariablen untereinander. Die Produk-
tionserwartungen haben eher in der Frilhphase der
Konjunktur ihren steilsten Anstieg, die Beurteilungs-

Konsistenz

Auftrags- Exportauf-

bestand tragsbestand

t R ! R
Auftragsbestand . L 0 100 0 057
Exportaufiragsbestand B / o 97 [} 100
Lagerbeurteilung . ...... .. 0 —093 0 —0'90
Freie Kapazititen .0 —0'93 0 —G9
Produktionserwartungen —1 079 —1 075
Verkaufspreiserwartungen —05 G 42 —1 045
Durchschnitt aller Indikatoren —03 0’81 —0 4 i3:13

+ = Verlauf des an der Spitze der Spalte genannten Indikalors
— = Nachlauf des an der Spitze der Spaite genannten Indikators

gréBen bessern sich langsamer, enisprechend der
Tatsache, daB erst nach mehreren giinstigen Quatr-
talen der Auftragsbestand aufgefiillt ist oder uner-
wilinschte Lager abgebaut wurden. Die Produktions-
erwartungen haben gegeniber allen Beurteilungs-
groBen einen Vorlauf von durchschnittlich einem
Quartal, der Vorlauf in der ersten Phase des Auf-
schwunges ist noch gréBer,

Die Verkaufspreiserwartungen haben den geringsten
Gleichklang mit allen anderen indikatoren. Dies durfte
durch den Trendbruch in der industriellen Preis-
entwicklung zuriickzufiihren sein: Bis Anfang 1970
gab es praktisch keine industriellen Preissteigerun-
gen, seither erreichten die Preissteigerungen zum
Teil zweistellige Zahlen,

Ein gewisser Vorlauf der Verkaufspreiserwartungen
gegeniber den Beurteilungsgrodfen ist zu erkennen,
doch ist er nicht gut gesichert.

Die Indikatoren des Konjunkturtestes kdnnen somit
als konsistent angesehen werden, Besonders die vier
Beurteilungsvariablen {Auftragsbestinde, Exportauf-
tragsbestinde, Lagerbestinde, Kapazitatsauslastung)
werden sehr &hnlich beurteilt, die wenigen Unter-
schiede im Verlauf sind — etwa durch unterschied-
tiche Dynamik von Inlands- und Ausfandsnach-
frage — erklarbar. Die Frage nach den Produktions-
erwartungen wird deutlich getrennt von der Beurtei-
lung der BestandsgréBen beantwortet, die Erwartun-
gen sind — wie auch die Produktion selbst-reagibler
und zeigen friher Wendepunkte. Noch stirker weicht
die Beantwortung der anderen Erwartungsfrage von
derBeantwortung der Beurteilungen ab, entsprechend
dem in den Beobachtungsjahren sichtbaren Trend-
bruch zwischen Preis- und Mengeneniwicklung

Konjunkturdiagnose und Konjunkturprognose
mit Konjunkturtestreihen

Nach der Fesistellung der inneren Konsistenz der
Indikatoren soll ihr Beitrag zur Interpretation der

Ubersicht 8

der Indikatoren

Lager- Freie Produktions- Verkaufspreis-
beurteilung Kapazitdten erwartungen erwartungen
1 R ' R t R ? R

0 -—0%93 0 —095 +1 079 405 042

0 —0 %0 0 —o% +1 075 +1 045

[} 100 0 oM +1 —07% 0 —035

Q 09t -+1 100 +15 073 05 —044

+1 079 15 073 0 100 0 014

0 035 —05 —044 1] 014 ¢ 100

—0'2 078 -0'3 07¢ +09% 0 &4 +0%4 036

Die Zeiteinheit in der Spalte 1 sind Quartale Dezimalzahlen ergeben sich wenn bei unterschiedlicher zeitlicher Verzégerung gleiche Korrelationskoeffizienten

auftreten.
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Wiedergabe der Produktionsentwickiung im Konjunkturtest
(Starke und zeitliche Beziehung)

Produktionsindex Auftrags- Expaort-
vgf, mit KT-Yariable bestand auftrags-
bestand
H R f R
1 Verdnderungsrate gegeniiber Yorjahrsguartai;
KT-Miveau , .. . . .. .. .. —1 086 —2 082
2. Trendabweichungen; KT-Niveau 0 084 0 078
3 Verdnderungsrate gegeniiber VYorquartai;
KT-Niveau: . o . e S —2 052 —3 053
4 Verdnderungsrate gegeniiber Yarjahrsquartal;
Verdnderung des KT gegen das Yorjchr 0 085 o o081

Ubersicht 4

Lager- Freie Produktions- Verkaufs- & aller

beurteilung Kapazitdten erwartungen preis- Indikatoren
erwartfung

1 R i R 1 R f R 1 R

o —08s4 -1 =077 o 08 —5 044 —135 07

o —07% 0 —0% +2 053 +1 060 +05 074
-3 —032 -3 —044 —2 054 -1 020 —23 044

0 —08s ¢ —0%0 +1 047 +1 070 +03 080

i gibt jene zeitliche Yerschiebung in Quartalen an. bei der der Korrelationskoeffizient sein Maximum erreicht

+ in der Spalte 1 bedeutet Vorlauf der Konjunkturiestreihe
— in der Spalte 1 bedeutat Nachlauf dar Kenjunkiurtestreihe

Industriekonjunktur untersucht werden. Bei der Uber-
prifung der Konsistenz (innere Kontrolle) war keine
Transformation zwischen den aus der qualitativen
Befragung gebildeten Saldenreihen und der quanti-
tativ erfafiten Produktionsentwickiung nétig. Fir die
Wiedergabe der Produktionsschwankungen im Kon-
junkturtest {,4uBere Kontrolle") und die Uberpriifung
der Prognosemdglichkeiten ist die Annahme einer
Transformationsbeziehung notwendig.

Die Frage, ob man transformierte Konjunkturtest-
reihen (etwa Vorjahrsabstand) den Wachstumsraten
der Produktion gegeniiberstelien soll oder die Origi-
nalreihen {auch Niveaureihen genannt), ist tiberaus
schwierig und wird auch in der Literatur unterschied-
lich beantwortet Die Vor- und Nachteile der ein-
zelnen Transformationsbeziehungen werden im An-
hang | dargestellt, ebenso die Bedeutung der Wahl
der Transformationsbeziehung fiir die Frage, ob die
Informationen im Konjunkturtest einen Vorlauf, einen
Nachlauf oder einen Gleichlauf mit der amtlichen
Produktionsstatistik haben.

Zeitliche Beziehung zwischen Konjunklurfest und
Produktion

Sowohl aus logischen Grinden als auch wegen der
Enge des Zusammenhanges zwischen den Indika-
toren und der Produklionsstatistik werden fur den
weiteren Verlauf der Arbeit folgende Beziehungen
verwendet:

— Den Vorjahrsverdnderungsraten des Produktions-
index (also den ,klassischen” Wachstumsraten) wird
das nicht transformierte Niveau der Produktions-
erwartungen gegenibergestellt. Dies ist insofern
naheliegend, als die Produktionserwartungen selbst
Erwartungen beziglich der Verdnderung der Produk-
tion sind,

— Weiters wird den Vorjahrsverdnderungsraten des
Produktionsindex die (absolute) Verdnderung der
Ubrigen Indikatoren gegeniibergestellt. Dies ist bei
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den Beurteilungsreihen deshalb plausibel, weil sich
der beurteilte Sachverhalt (Auftragsbestand usw)
langfristig parallel zur Produktion entwickelt Bei den
Preiserwartungen wurde diese Transformation (Ver-
anderung gegen das Vorjahr} einfach deswegen ge-
wahlt, weil die Konjunkturtestreihe in dieser Trans-
formation die Produktionsentwickiung gut wieder-
gibtl).

In diesen Transformationen geben alle Indikatoren
die Industriekonjunktur im Durchschnitt der Beob-
achtungsperiode gleichzeitig wieder, in einigen
Wendepunkten (besonders in den Tiefpunkien) wird
die Wende der Industrieproduktion durch den Kon-
junkturtest friihzeitig wiedergegeben. Die Preis-
erwartungen zeigen einen — wenn auch wenig
regelméBigen — Vorlauf von durchschnittlich einem
Quartal. Somit haben die Konjunkturtestindikatoren
keine prognostische Kraft in dem Sinn, daf sie die
Konjunkiur der nachsien Quartale richtig anzeigen.
Allerdings eignen sie sich wegen der geringen
irregularen Schwankungen und wegen der Starke
ihres Zusammenhanges mit der Industrieproduktion
gut zur Diagnose der jeweiligen Industriekonjunktur.
Hinzu kommt, daB das Ergebnis der Unternehmer-
befragung, die etwa dem ersten Quartal zugerechnet
wird, schon um den 20. Februar vorliegt, der Quar-
talswert der Industrieproduktion hingegen erst Ende
Mai. Insofern gibt der Konjunkturtest oft einen Infor-
mationsvorsprung von einem Quartal,

Quantitative Schatzung der Preoduktion

Nachdem die Ahnlichkeit des Zusammenhanges und
der zeitlichen Beziehung festgestelit wurde, stellt
sich die Frage, ob aus den Werten des Konjunktur-
testes eine quantitative Schatzung der Produktion
mdaglich ist.

1} Die legisch mangethafte Begriindung der Konformitét
zwischen Verdnderung der Preiserwartungen und Produk-
tionswachstum ist einer der Griinde daflr, die Preiserwar-
tungen im Gesamtindikator nicht zu verwenden.
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Abbildung 2
Schétzung des Produktionsindex durch Konjunkturtest-

indikatoren
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Von den mébglichen Transformationen wird wieder
das Niveau der Produktionserwartungen?!) sowie die
Vorjahrsverdnderung der anderen Indikatoren der
Vorjahrsverdnderung der Produktion gegendber-
gestellt?). (Die geschatzten Beziehungen sind in
Ubersicht 5 ausgewiesen) Produktionserwartungen

1y Auf die Verwendung der Yerdnderung der Produktions-
erwartungen wird verzichtet. lhr Vorlauf von einem Quartal
wird durch die geringere Verldnlichkeit weitgemacht.

%y Zusatzlich wird bei der Quantifizierung ein linearer Zu-
sammenhang unterstellt, die Schaizung erfolgt mit Hilfe
der Methode der kleinsten Quadrate

kénnen in Vorjahrswachstumsraten der Produktion
umgewandelt werden, indem zu einem ,Sockel-
betrag” von 27:% ein Drittel des Saldos der Kon-
junkturtestreihe hinzugefiigt wird. Die so transfor-
mierten Produktionserwartungen geben die Schwan-
kungen der Produktion gut wieder: Etwa in Hinsicht
darauf, daB der Konjunkturhdhepunkt 1969 hdher
und breiter war als jener im Jahr 1984, oder daPf die
Rezession 1975 starker war als jene von 1367 Eine
Periode, in der sich die Produktionserwartungen
nicht leicht in quantitative Produktionszahlen um-
rechnen lassen, ist die Nachkonjunktur 1965/66 (hier
wére auf Grund der Produklionserwartungen ein
héheres Produktionswachstum zu erwarten gewe-
sen). Auch die volle Scharfe der Rezession 1975
kemmt ebensowenig wie der Anstieg im nachfolgen-
den Aufschwung durch die gewdhlite Quantifizie-
rungsmethode deutlich zum Ausdruck.

Die Gleichungen, die das Produkiionswachstum
durch die Veranderung der Beurteilungsvariablen im
Konjunkturtest erklaren, betonen hingegen beson-
ders die Schérfe der Konjunkturschwankungen:

Sie kénnen die scharfe Rezession 1975 und die fol-
gende sehr steile Erholung der Konjunktur ,erkla-
ren”. Ebenso untersireichen sie den Konjunktur-
knick 1971: Damals war die Auslandskonjunktur
riticklaufig, ein heimischer Investitionsboom bewirkte
jedoch, daf die Produktion nur wenig abgeschwdacht
weiter wuchs. Dieser Knick war in den Produktions-
erwartungen ein wenig, in den Ver&nderungsraten
der BestandsgroBen sehr stark ausgepragt.

Der unterschiedliche Aussagegehalt der Produktions-
erwartungen auf der einen Seite {geringe Amplitu-
den) und der Verdnderungen der Beurteilungsreihen
andererseits (groBes Gewicht fir kleine Anderungen)
legt nahe, beide Informationen gemsinsam zu be-
riicksichtigen. Ein solcher Gesamtindikator kann
etwa derart gebildet werden, daf die Produktions-
erwartungen sowie die Verdnderung der Beurtei-
lungsgréBen  zusammengezahlt werden und die
resultierende Reihe zur Erkldrung der Produktion
herangezogen wird?).

%) Da vier Veradnderungsraten ven BeurteilungsgroBen nur
einer ErwartungsgréBe gegenilberstehen, wird der Beitrag
der BeurteilungsgréBe durch vier dividiert. Dadurch er-
halten die é&hnlich verlaufenden BeurteilungsgroBen das
gleiche Gewicht wie die Produktionserwarlungen
Gl :AB,A+EA,A4LU,A FK’A-}-F'E

Gl = Gesamtindikator.

AB; A = Absolute Vorjahrsdifferenz der Auftragsbeurteiiung

EA; A = Absolute Vorjahrsdifierenz der Exportauftragsheur-
teilung.

LU, A = Absolute Vorjahrsdifferenz der Lagerbeurteilung.

FK; A = Absolute Vorjahrsdifferenz der Meldung freier
Kapazititen.

PE = Niveau der Produktionserwartungen.
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Ubersichit 5
Schitzgleichungen fiir den Produkiionsindex

Pl R=223 40234 PE R2= (58
27 12
Predukttonserwartungen Miveau

Pl R*= 074

R=3584+0184A8 A
7 8
Auftragsbestand . Verdnderung

Pl R* =067

AR=5544+016EA A
8 10
Exporfauftragsbestand Verdnderung

PLR=565 —024LU A R2=071
7 4
Lagerbeurteilung. Verdnderung
Pl R=566—~0C32FK. A R? = 084
3 6
Frefe Kaepazitdten, Verdnderung

P R% = 0 38

R=516+0CG13VP A
11 18
Verkaufspreiserwartungen, Yardnderung

Pt R* =080

R=411 + 015Gl
& 7
Gesamtindikater

Pl R = Produktionsindex der Indusirie ohne Energieversorgung. Kenjuniktur-
rethe; Verénderung gegen das Vorjahr in Prozent

A = Absalute Verénderung gegen das Yarjahr.

Der Erklarungsgehalt dieses Gesamtindikators fir
den Produktionszuwachs ist héher als jener der Ein-
zelindikatoren. Verglichen etwa mit den Produk-
tionserwartungen sinkt der durchschnitiliche Fehier
der geschétzten Produktion von 27% auf 1'9%.
Die Reihe ist glatter als die Einzelreihen (Autokorre-
lationskoeffizient 085 verglichen mit 081 im Durch-
schnitt seiner Komponenten), es vermindert sich da-
her die Unsicherheit in der Interpretation eines Ein-
zelwertes, Die Reihe hat elnen Gleichlauf mit der
Produktion, bei einem Vorlauf von einem Quartal
sinkt der Korrelationskoeffizient von 090 auf 079.
Im anspruchsvollen Wendepunktvergleich zeigt der
Gesamtindikator 1967 einen Vorlauf von zwei Quar-
talen. Das Maximum der Zuwachsrate im Jahr 1963
erreicht der Indikator gleichzeitig mit der Produk-
tion, das Minimum in der Rezession zeigt er im
Il. Quartal 1975}, Die Gefahr, einen falschen Wende-
punkt zu prognostizieren, ergab sich im 1. Quartal
1969, als der Indikator ein wenig sank (die Produk-
tion stieg dann weiter). Die internationale Abschwi-
chung 1971 zeigte sich viel zu deutlich, die Wieder-
gabe der tatsdchlichen Produktionsentwickiung in
der Rezession 1975 und im folgenden Aufschwung
bis zur Jahresmitte 1976 ist bestechend.

1 Auch die Produktion erreichte, wenn man in Quartalen
rechnet, im ersten Quartal ihr Minimum. Wenn man in
Mgnaten rechnet, fiel es in den August, der tiefste Wert
des Gesamtindikators lag im April 1975,
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Erwartungen in der Wirischafiskrise

Der Konjunkturtest ist nicht nur flir die Prognose von
Nutzen, sondern auch fiir die Analyse der Konjunk-
tur. Dies zeigt sich im Beitrag der Erwartungen zur
Beantwortung der Frage, wieso sich die Rezession
im Jahr 1975 nicht auf das AusmaB einer normalen
Konjunkturabschwachung beschrénkte, sondern zu
drastischen absoluten Rickgangen fdhrte (indu-
strie —8%).

Abbildung 3
Erdélkrise und Konjunkturiest
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Im Laufe des Jahres 1973 verschlechterten sich die
Keonjunkturtestindikatoren etwa im Ausma8 friiherer
Erfahrungen bei ausfaufenden Konjunkturen. Ange-
sichts der hektischen Vorratskdufe nach der Erd-
Slkrise besserten sich in der Jénnerbefragung 1874
alle Indikatoren deutlich, wenn auch nicht ganz so
stark, wie es der Produktionssteigerung entsprochen
hétte. In der Aprilumfrage besserten sich dann noch
ginmal die Indikatoren, die Beurieilung der Fertig-
warenlager als zu gering erreichte einen Weri, der
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Abbildung 4
Der Gesamtindikator und seine Komponenien
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den Spitzenwerten in den Hochkonjunkturen ent-
sprach. Diese Fehlschétzung der Konjunkturlage, die
bei den Produktionserwartungen noch im dritten
Quartal anhielt, als die Produktion saisonbedingt
bereits deutlich sank, wurde dann im vierten Quartal
von den Unternehmern insofern erkannt, als die indi-
katoren heftig reagierten.

5.
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Die Konjunkturtestdaten zeigen somit, gerade weil
sie in dieser Periode entgegen Erfahrungen in ande-
ren Spatphasen von Konjunkturzyklen die Richtung
der Konjunktur falsch einschéatzen, einen der Grinde
fir die Tiefe der Rezession: Die Unternehmer woll-
ten in Erwartung sieigender Preise und Liefereng-
pésse ihre Lager aufstocken, haben dann aber die
Aufstockungswiinsche der jeweils anderen Unter-
nehmer im In- und Ausland als echte Nachfrage-
steigerung interpretiert, Nach Erkennen des Wende-
punktes waren dann die Lager deutlich zu hoch und
die Produktion ging abrupt zuriick,

Konjunktureinschitzung in der Erholungsphase

Seit fast zwei Jahren ist nunmehr eine Konjunktur-
erholung im Gange (Wendepunkt Jahresmitte 1975),
die monatlich starker schwankt als in friheren Er-

holungsphasen. Die Erholung wurde von den Kon-
junkturtestreihen zunichst exakt wiedergegeben, in
der Oktoberbefragung 1976 zeigten die Produkiions-
erwartungen einen Rickgang an, der stérker ist, als
es der tatsdchlichen Produktion enisprechen wirde,

Fir das Il. Quartal 1977 stimmten Schatzwerte und
tatsachliches Produktionswachstum ziemlich (ber-
ein. Die. zu hohen Schatzwerte im IV Quartal 1976
und |. Quartal 1977 dirften &hnliche Ursachen wie
1971 haben: Abschwichungen der internationalen
Konjunktur, die durch eine Belebung der inlandi-
schen Nachfrage teilweise kompensiert werden, fin-
den im Konjunkturtest einen stérkeren Niederschlag
als in der Produktion. Eine generell zu pessemisti-
sche Einschatzung der Konjunkturlage durch die
Unternehmer kann nicht festgestellt werden, da die
tatséchliche Produktion mit der auf Grund des Ge-
samtindikators geschatzten bis zum Spéatherbst 1976
iibereinstimmtt),

Wiedergabe der Produktionsentwicklung in den
einzelnen Branchen

Die Untersuchung des Zusammenhanges zwischen
den Konjunklurtestmeldungen und der Produktions-

1) Dieses volle ,Nachzeichnen” sowohl der scharfen Rezes-
sion als auch der kraftigen Erholung ist zum Teil der ver-
wendeten Methode zuzuschreiben: Die verwendete einstu-
fige Kleinst-Quadratschétzung Ober die Stitzperiode 1964
bis 1976 sucht jene Gerade, die sich an die Werte der
Stiitzperiode (also auch an die Rezessicnswerte) am besten
anpaft. Ein strengerer Test wire, bloB mit den historischen
Erfahrungen bis 1974 (also ohne Rezessiocn 1975) den
Zusammenhang zu schétzen und die gewonnene Beziehung
fliir spatere Werte zu verwenden. In diesem Fall wiirde die
Rezession nicht in voller Schirfe wiedergegeben werden
(groBte ProdukiionseinbuBie 7% statt 10%), ebenso wiirde
der Anstieg nicht so steil ausfallen, wie er tatséchlich war.
Allerdings wéare der Anstieg weniger unterschétzt worden
als die Rezessicn, so daBl zumindest bis in den Herbst 1976
von keinem dbeririebenen Pessimismus der Unternehmer
gesprochen werden kann

Zu einer anderen Ansicht Gber das gegenwirtige Verhilt-
nis zwischen subjektiver Konjunktureinschatzung und fat-
sfchlichem Produktionswachstum scheint man auf dem
ersten Blick zu gelangen, wenn man dem Produktions-
wachstum das Niveau der BeurteilungsgréBen gegeniiber-
stellt (siehe etwa W. H. Strigel [12] fir die BRD). Das
Niveau der BeurteilungsgréBen liegt in jedem Fall noch
unter den ,Normalwerten" und wiirde zur Produktion im
Widerspruch stehen, die ungefédhr im Ublichen Tempo
expandiert. Allerdings hat das bisherige Wachstum noch
nicht geniigt, die Produktion an ihren langfristigen Pfad
heranzufiihren: Wiirde man den Wachstumspfad Ober die
Rezession hinweg mit einem [dhrlichen Wachstum von
rund 6% ,fortschreiben”, so ldge die Produktion im
I. Quartal 1977 noch immer um rund 5% unter dem Trend-
wert. Diesem Ergebnis wirden etwa die ebenfalls noch
unter threm Normalwert liegenden BeurteilungsgréBen ent-
sprechen. Somit ist auch bei Beobachtung dieser Trans-
formation keine Verdnderung der subjektiven Beurteilung
des gleichen objektiven Sachverhaltes festzustelien
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entwicklung auf Branchenebene bestitigt die Ergeb-
nisse fiir die Gesamtindustrie. Die Konjunkturtest-
ergebnisse geben in der Regel die gegenwirtige
Konjunktur wieder, sie haben allerdings haufiger
einen Vorlauf (51 indikatoren), als daB sie die Wende-
punkie zu spét zeigen (21matl).

Der Gesamtindikator z. B. hat in sieben Branchen
einen Vorlauf von einem Quartal, nur in drei Bran-
chen einen Nachlauf Die Produktionserwartungen
zeigen in zehn Branchen und in zwei Industriegrup-
pen einen Vorlauf von einem Quartal und nur in zwei
Branchen einen Nachlauf, hnliches gilt fur die Ver-
anderung der Preiserwartungen. Die Verdnderungen
der BeurteilungsgréBen naben nicht so oft den er-
wilnschten Vorlauf, ihr Zusammenhang mit der Pro-
duktion ist jedoch enger,

Am besten wird die Produktionsentwicklung in der
Textilindustrie und in der Papiererzeugung vom Kon-
junkturtest wiedergegeben Besonders schlecht ist
die Wiedergabe in Branchen, deren Produktion ent-
weder angebotsbedingt schwankt oder deren Kon-
junkturzyklen geringe RegelméBigkeit aufweisen:
Erdélindustrie, Bergwerke, LlLedererzeugung, Nah-
rungs- und GenuBmittelindustrie. Dies war ange-
sichts der primar nachfrageorientierten Fragestel-
lung zu erwarten. Uberraschender ist das schlechte
Abschneiden der Investitionsgliterbranchen {beson-

ders Maschinenindustrie}, hier soliten Auftrige und
Kapazitéten eine groBe Bedeutung hahen?).

Durch Bildung von Gesamtindikatoren ergibt sich in
der Halfte der Félle ein engerer Zusammenhang mit
der Produktion als bei allen seinen Teilkomponenten.
Die Verkaufspreisentwicklung ist besonders in den
exportorientierten Grundstofibranchen (in denen
Preisschwankungen eine wesentliche Rolle spielen)
von erheblicher Bedeutung: Chemie, Papier, Textil-
industrie und Metallhiitten

Beitrag des Konjunkturtesies zur Prognose von
Exporten und Preisen

Die Meldungen der Unternehmer fir die Exportaut-
tragsbestéande sind flir die Analyse der Exportent-
wicklung geeignet. Die Verdnderung der Exportauf-
tragsheurteilung stimmt mit der Verdnderung der
nominellen Exporte des laufenden Quartals (R=070),
aber auch des nachstfolgenden Quartals (R = 0'66),
recht gut iberein®). Von den elf Untergruppen, fir

1) Auch die Analyse der quantitativen Auftragsstatistik des
Statistischen Zentralamtes laBt eine bessere Prognose-
genauigkeit in der Konsumgiiterindustrie erkennen. Eine
Teilerkldrung diirfte in der sehr irreguldren Komponente
der Produktionszahlen liegen, da hier zum Teil Ausliefe-
rungen gemeldet werden.

%y Dabei empfiehlt sich eine Glattung der Exportreihe durch
Bildung eines gleitenden Durchschnittes.

Ubersicht 6

Wiedergabe der Produktionsentwicklung') in den Branchen

Aufirags- Export-

bestand auftrags-

bestend

Ver- Yer-

énderung Ginderung

t R t R
Bergwerke . . 0 052 —1 0&7
Erdsl . . [ | 3 | +1 013
Eisenhiitten . e e o Q7 0 073
Metallhiitten . Lo —1 05355 0 0355
Steine — Keramik ... . ..., ..., 0 Q50 -1 030
Glas . .. ... g 053 0 057
Chemie .. ... ... ... . ..o . 0 068 0 064
Papiererzeugung . . 0 083 o 083
Papierverarbeitung .. . ... ... .. e +1 0359 +1 044
Holzverarbeitung .. ... .. . ... .. 0 068 0 055
Nahrungs- und GenuBmittel .............. ¢ 037 —1 004
Ledererzeugung ........ ... ... . +1 044 -1 03
Lederverarbeitung ................ . .43 055 +3 024
Textilindustrie P 0 080 o 077
Bekleidung 0 057 0 040
Gieflerei B 0 Q75 +1 049
Maschinen ; e 0 045 0 040
Fahrzeuge . P Q0 04 Q 037
Eisen- und Melallwaren . . .o +1 0AH 0 Q070
Elektra e e e -1 0& —1 059
Bergbau und Grundstoffe 4 042 0 042
lnvestitionsgiiter 0 076 007
Konsumgiiter . ... ... . Q9 087 0 o84
Industrie insgesamt 0 084 0 o082

+ = Veorlauf der Konjuakiuriesfreihe
~— = Nachlauf der Konjunkturtestreihe.
") Verdnderung gegen das Yerjehr.
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Lager- Freie Produktions-  Yerkaufs. Gesamt-

beurteilung Kapazitdten erwarfungen preis- indikator
erwartungen
Ver- Ver- Niveay Ver-
dénderung dnderung dnderung

1 R t R t R f R ! R
0 —04 ~1 —043 ¢ o 0 04 Q9 Q48
+1 —016 +1 —030 +1 025 0 03 +1 030
0 077 0 —068 +1 058 +1 054 +1 075
-1 —055 —1 —0'55% +3 038 +1 060 —1 056
g —0é&2 -1 —-0358 0 045 +2 036 0 060
+2 —0'61 +1 —057 +2 02 +1 02 +1 053
0 —069 -1 =070 +2 031 +1 072 0072
+1 —073 0 —-077 0 04 +1 ¢80 0 085
+2 —036 +1 —D54 +1 059 0 066 +1 074
0 —049 +1 =069 0 064 +1 056 0077
+2 —0728 0 —026 0 034 +1 011 0 035
—1 —030 0 —-04 -1 032 +1 053 —1 048
+1  ~0'50 0 —054 0 Dé&0 ¢ 053 +1 062
o —-077 0 —084 0 073 0 070 0 087
¢ —D3& 0 —044 -1 045 +1 037 0 D34
0 —040 a —077 +2 059 +2 058 +1 074
—2 045 0 —054 +2 039 0 047 ¢ 048
0 —~0é2 a —0'§8 0 045 +z 024 ¢ 94
+2 -073 +1 -0 +1 035 +1 05% +1 @75
-1 —047 -2 —037 +1 071 ¢ 025 —1 041
0 —046 +1 —062 0 034 +1 05 0 o070
0 —072 0 —08 +1 063 +1 049 0 076
0 —085 o —090 +1 076 +1 07& 0 093
0 QB85 0 ~—0%2 0 073 +1 072 0 089
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die Exporte und Konjunkturtest verglichen wurden,
zeigen neun Branchen einen Vorlauf von einem bis
zu zwei Quartalen. Jedenfalis ist die Beurteilung der
relativ stabilen Exportaufirige im Konjunkturtest viel
verlaBlicher als die der stark schwankenden Ex-
porte; das erméglicht somit eine frilhere Diagnose
der Exportkonjunktur.

Ubersicht 7

Wiedergabe der Exporientwicklung in der Beurteilung des
Exportauftragsbestandes

(Stdrke und zeitliche Bezichung)

t R
Chemie . 41 042
Stakl . +2 043
Metall . . o} 070
Papier . , T , -+t 064
Textil o . +1 05%
Maschinen , .. . -+1 g 46
Eisen- und Metallwaren . +5 D50
Elekiro . . .. e 0 053
fnvestitionsgliter . .. . | G358
Keonsumgiiter e +1 o071
Exportintensive Branchen ... e T 074
industrie insgesamt . [ [ v |

+ = VYorlauf der Korjunkturtastreihe
— = Nachlauf der Konjunkturlesteeihe.

Als ReferenzgroBen flr die Verkaufspreiserwartun-
gen wire ein Erzeugerpreisindex der Indusirie am
besten geeignet. Da dieser jedoch nicht erhoben
wird, stehen zwei N&herungswerte zur Auswahl!:
Einerseits der implizite Preisindex fiir Industriewa-
ren, der aus der Gegeniibersteliung von nominellen
und realen Produktionszahlen errechnet werden

Abbildung 5
Schitzung der Exporte (nominell) durch Exporibeurteilung

—— EXPORTE MOMIMNELL TATSAECHLICH
5o —---- EXPORTE MOMINELL GESCH.M EXPORTAUFTRAGSLAGE

% BE, VORJAHR

EEL A EENSEETE NNE AN TU N Nl FERS SRS FEE PETS FETl ST NUTE FNNS PN
6% 63 66 &7 €8 €9 PO P4 P 2?3 7% V5 7& F?

——EXPORTE NOMINELL B3 TATSAECHLICH
o —---= EXPORTE NOMINELL G3 GESCH.H . EXPORTAUFTRAGSLAGE

#* 66.VORJAHR

- TS RN ST AAN AN TE IR ST RS WS FETA ERN AN OE Fua S
64 65 €5 &7 63 6% 70 P1 P2 73 7Py S 7%

Wil w

kann, andererseits die Gruppe ,Fertigwaren® im
GroBhandelspreisindex.

Die Verkaufspreiserwartungen haben gegeniiber den
Vorjahrsveranderungen beider Preisreihen einen Vor-
lavf, der Zusammenhang zwischen den Reihen ist
beachtlich. Der Vorlauf gegeniiber dem impliziten
Preisindex betrdgt zwei Quartale (R = 0 79), gegen-
Uber der GroBhandelspreisreihe ist er erwartungs-
gemiB (Uberwilzungsdauer von Produktionssiufe
zur GroBhandelsstufe) noch um ein Quartal Ianger
(R==0182).

Die schwierigere Prognose der Vorquartalsverinde-
rungsrate des impliziten Preisindex ist weniger
leicht m&glich, doch immerhin haben auch hier die
Verkaufspreiserwartungen einen Vorlauf von einem

Ubersicht 8
Wiedergabe der Preisentwickiung im Konjunkiurtest
(Gemessen am Korrelationskoeffizienten)

t R

Impliziter Preisindex
Verdnderung gegen Yorjahr +2 079
Verkaufspreiserwartungen, Niveau

Impliziter Preisindex
Veréinderung gegen Yorguarial') +1 079
Verkaufspreiserwarfungen. Niveau

GroBhandelspreisindex, Fertigwaren
Yerénderung gegen Yorjahr +3 082
Verkaufspreiserwartungen. Niveau

GroBhandelspreisindex, Fertigwaren
Yerdnderung gegen Yorquartak +1 0 &1
Yerkaufspreiserwariungen Niveau

+ = Vorlauf der zweitgenannten Reihe
—~ = Machlauf der zweitgenannten Reike.

1) Geglédttete Drei-Quartaisdurchnitfe

Abbildung 6
Schitzung der Preisentwicklung durch

Preiserwartungen
— IMPLIZITE INDUSTRIEPREISE TATSAECHLTCH
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Quartal und der Zusammenhang mit der Fertig-
warengruppe im GroBhandelspreisindex ist sehr eng.
{Der geringere Zusammenhang mit dem impliziten
Preisindex der Industrie ist auf dessen irreguldre
Schwankungen zuriickzufthren, die Verkaufspreiser-
wartungen sind wieder relativ stabil )

Die Aussagefahigkeit der Verkaufspreiserwar-
tungen fir die Preisverdnderung ist somit stabiler
und der prognostische Horizont eiwas gréBer als
jener der Produktionserwartungen fir die Produk-
tionsentwicklung. Dies kann einerseits darauf zu-
rickzufiihren sein, daB Preisentscheidungen der
Unternehmer starker im voraus geplant werden als
Produktionsentscheidungen oder zumindest, daB die
erstgenannten sicherer durchgezogen werden {Men-
genanpassung bei kurzfristigen Uberraschungen)?),

Zusammenfassende Beurteilung des
Konjunikiurtestes

Der Konjunkturtest ist zweifellos eine wertvolle er-
ganzende Infarmation zur quantitativen Statistik. Er
ermoglicht eine friihzeitige Diagnose der Konjunk-
turentwicklung und gibt — bei der Wah! gesigneter
Transformationen — die Wendepunkte der industrie-
konjunktur zumindest gleichzeitig wieder, in ein-
zelnen Fillen sogar um ein bis zwei Quartale frii-

1) Teilweise kann dies auf das System der Parititischen
Kommission zuriickzufihren sein, hier kann man den vor-
aussichtlichen Zeitpunkt der Preiserh&hung absehen. Das
Phénomen entspricht auch der Beobachtung volkswirt-
schaftlicher Prognosen, in denen Preisveranderungen ieich-
ter prognostiziert werden kdnnen als Mengenanderungen.
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her. Dies gilt inshesondere fiir die Preisentwick-
lung. Der Konjunkiurtest bietet selbst bei Gleich-
lauf mit der Indusiriekonjunktur insofern einen In-
formationsvorsprung, als die Ergebnisse schneller
ausgewertet werden kdnnen, die Reihen kaum nach-
traglichen Korrekturen unterliegen und weniger irre-
guldre Schwankungen aufweisen als die Produk-
tionsreihe

Eine (Uber ein oder zwei Quartale hinausgehende
prognostische Bedeutung hat der Konjunkturtest
nicht, allerdings bezieht sich auch die Fragestellung
auf die Beurteilung der gegenwdrtigen Situation und
auf Erwartungen {fir nur drei bis vier Monate Es
besteht keine GewiBheit, daB kurzfristige Sonder-
entwicklungen in der Konjunktur durch die Unter-
nehmer richtig interpretiert werden, wie etwa die
Fehleinschatzung des Lagerbooms nach der Erddl-
krise zeigt. Hier &5t aber der Konjunkturtest, ge-
rade weil er den lrrtum der Unternehmer in der
Beurteilung einer Entwicklung zeigt, Ursachen fir
spdtere Entwicklungen erkennen.

Ein gewisses Problem scheint der zu groBe EinfluB
der Auslandskonjunktur auf die Konjunktureinschat-
zung der &sterreichischen Unternehmer (wahrschein-
lich infolge der groBen Bedeutung der Exporterldse
fir die Ertragsiage) zu sein. Darauf waren fiir 1971
und auch an der Jahreswende 1976/77 im Verhaltnis
zum Produktionswachstum zu negative Ergebnisse im
Konjunkturtest zuriickzufiihren. Andere systematische
Unterschiede zwischen der subjektiven Stimmung
und der tatsdchtichen Produkiion lassen sich nicht
beweisen.

Karl Aiginger
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Anhang |

Transformationsbeziehungen zwischen
Konjunkturtest und Produktionsstatistik

Die meistgewahlte Transformationsbeziehung ist die
Gegeniiberstellung des relativen Vorjahrszuwachses
der Industrieproduktion (also der ,klassischen
Wachstumsrate”, die die Berichterstattung dominiert)
mit dem Niveau der Konjunkturiestrethe {also den
nicht weiter bearbeiteten Saldenreihen). Diese
Hypothese unterstellt, daB die Vorjahrsveranderungs-
rate im Produktionsindex dann am gréfiten ist, wenn
die Zahl der Betriebe, die eine steigende Produk-
tion erwarten bzw. ihre Auftragslage als giinstig
einschatzen usw., am groBten ist. Dies ist fir die
Produktionserwartungen zweifellos eine verniinftige
These, bei der Auftragslage ist allerdings nicht zu
erwarten, daB die Auftragsbestdnde im Punkt der
hochsten Produkiionssteigerung am groBten sein
werden, da die Produktion besonders im frilhen
Aufschwung wéchst, die Auftragsbesténde aber erst
bei Vollauslastung der Kapazititen Daher ist der
Héhepunkt der Auftragsbestdnde im Héhepunkt der
Trendabweichungen der Produkilion zu erwarien.

Ubersicht 9

Mogliche Transformationen zwischen Produktionsdaten und
Konjunkturtestreihe

Konjunkturtestreihe

Niveau Vorjahesubstand  Vorguartalsabstand
{absolut) (absolut)
R = 088" R == 085 R=077

lead 0 2 Quartale tead 1 3 Quariale

Vorjahrs-
abstand
(relativ)

leg 175 Quariale

R=080
lag 1'2 Quartale

R=072
lag 2'0 Quartale

R=077
lead 0 2 Quartale

abstand
{relativ)

Produkiicnsindex
Verquartals-

R=043
lead 2 7 Quartale

R=2=028
lead 37 Quartale

R=077
lead 1 0 Quartale

Trendab-
weichungen
(refativ)

Anmerkung: Alle Werte beziehen sich auf den Durchschnitt der 6 Karrelationen
Es wurden jeweils Drei-Quartalsdurchschnitte gebildet (Dies erkldrt die
Unterschiede zu Ubersicht 4.)

') Ohne aus dem Rahmen fallende Verkaufspreiserwartungen; einschlieBlich
Verkaufspreise R = 82 lag 1’8 Quartale.

Die zweite Transformationsbeziehung ist somit die
Gegenlberstellung der Trendabweichiungen des Pro-
duktionsindex mit dem Niveau der Konjunkturtest-
reihen (die Insofern ,Quasi-Trendabweichungen®
sind, als sie um ihren ,Normalwert® schwanken).
Fir Auftragslage, Meldung von freien Kapazitaten, La-
gerbeurteilung und auch Verkaufspreiserwartungen
scheint diese Transformation dem 8konomischen Tat-
bestand zu entsprechen: Die hdchste Auftragslage, die

geringsten Lager und die geringsten freien Kapazita-
ten sind im Hoéhepunkt der Trendabweichungen zu
erwarten. Fir die Produktionserwartung hiefe dies,
daB die meisten Meldungen iiber steigende Produk-
tion im Augenblick der hdchsten Trendabweichung
abgegeben werden, eine These die angesichts der
Kapazitdtsengpésse in dieser Phase nicht sehr plau-
sibel ist.

Eine dritte Transformation ist die Gegeniiberstellung
des Vorquartalszuwachses der Industrieproduktion
mit dem Niveau der Konjunkturtesireihe. Diese
Transformation entspricht genaugenommen der Fra-
gestellung bei den Produktionserwartungen: Werden
sie in den ndchsten drei Monaten ihre Produktion
erhdohen? Fir die Beurteilung ist diese Transforma-
tion allerdings nicht die richtige Referenzreihe: Die
Auftragsbestande und die Kapazitdisauslasiung ge-
langen sicher erst dann zu ihrem Héhepunkt, wenn
die sehr frih ihr Maximum erreichenden Vorquar-
talswerte der Produktion wieder sinken. Uberdies
sind die Vorquartalsverdnderungen trotz arbeitstagi-
ger Bereinigung und trotz Saisonbereinigung erheb-
lichen Zufallsschwankungen unterworfen.

Die vierte Transformation besteht darin, dem Vor-
jahrszuwachs der Produktion den Vorjahrszuwachs
der Konjunkturtestreihen gegeniberzustellen. Dies
witrde implizieren, daB die Zahl der Unternehmer,
die eine Produktionssteigerung erwarten, dann am
schnellsten steigt, wenn die Produktion am schnell-
sten wachst, eine Stagnation der absoluten Differenz
der Indikatoren (ungeachtet, ob diese bei einem
Uberhang der positiven Meldungen oder bei einem
Uberhang der negativen Meldungen stagnieren)
miiBte dann einer Stagnation der Produktion ent-
sprechen, Fiir die Einschatzung der Auftragslage ist
diese Transformation insofern attraktiv, als das Pro-
duktionswachstum der Verdnderung der Einschét-
zung — also einer Art Auftragseingangsindikator —
gegenibergestellt wire, der bei beginnender Kon-
junktur schneller und heftiger reagiert als Bestands-
gréfBen. Bei anhaltender Konjunktur wiirde allerdings
eine anhaltend hohe Auftragsbeurteilung eine Sta-
gnation der Produktion signalisieren, was keineswegs
plausibel ist).

Selbstverstiandlich sind noch andere Transforma-
tionsbeziehungen denkbar, sie sind in der Ubersicht 9
dargestellt. Alle diese Transformationsbeziehungen
kénnen dann linear oder nach anderen funktionalen

1y Dieses Transformationsproblem ist mit dem naiven
Akzeleratorprinzip vergleichbar: Beginnt die Nachfrage zu
steigen, schnellen die Investitionen in die Hohe. Steigt die
Nachfrage dann kontinuierlich, stagniert der Investitions-
bedarf.
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Beziehungen verfolgt werden. Da die lineare Bezie-
hung im groBen und ganzen die Schwankungen der
Konjunkiurtestdaten mit jenen der Produktion ver-
gleichbar machen kann, wird auf kompliziertere Be-
ziehungen verzichtet,

Die Wah! der Transformationsbeziehungen, sowoh!
fir die Wiedergabe der Produktionsreihen im Kon-
junkturtest als auch fiir die zeitliche Beziehung
zwischen Produktionsstatistik und Konjunkturtest, ist
erwartungsgemaBl von grundlegender Bedeutung

Wahlt man die Gegeniiberstellung von Vorjahrszu-
wachs der Produktion und Konjunkturtestniveau, so
zeigen die meisten Indikatoren die Schwankungen
der tatséichlichen Produktion mit einer Verzigerung
von ein bis zwei Quartalen (die Verkaufspreiserwar-
tungen reagieren finf Quartale spater), die Produk-
tionserwartungen zeigen einen Gleichlauf. Wahl!t man
die Trendabweichungen des Produktionsindex als
Referenzreihe fur die Indikatoren, so ergibt sich
ein Vorlauf der meisten Indikatoren (bei den Pro-
duklionserwartungen sind es zwei Quartale, die freien
Kapazitdten zeigen — wie es auf Grund der Identi-
tat mit dem Trendabweichungskonzept zu erwarten
ist — einen Gleichlauf), Die Enge der Beziehung
(Korrelationskoeffizient) zwischen den Indikatoren
und der ProduktionsgréBe ist nach beiden Transfor-
mationen etwa gleich, doch entsprechen wie er-
wartet die Produktionserwartungen eher dem Kon-
zept der Vorjahrsverinderung der Produktion, die
freien Kapazitdten und die Verkaufspreise geben die
Trendabweichung besser wieder.

Die Korrelation zwischen den Vorgquartalfsverdnde-
rungen der Produktion und dem Niveau der Indika-
taren bringt erwartungsgeman die niedrigsten Werte,
auch ergibt sich hier bei allen Indikatoren des Kon-
junkturtestes ein Nachlauf von ein bis drei Quarta-
len. Wie stark die Zufallsschwankungen an dem
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niedrigeren Korrelationskoeffizienten beteiligt sind,
zeigt der sprunghafte Anstieg der Korrelationskoeffi-
zienten nach Glatiung der verwendeten Reihen. Die
geringe Ahnlichkeit und der Nachlauf der Produk-
tionserwartungen gegeniiber dem Vorguartalszu-
wachs der Produktion weisen darauf hin, dafB die Un-
ternehmer in der Frage nach der saisonbereinigten
guartalsméaBigen Entwicklung iberfordert sind?).

Beim Vergleich der Verdnderungen der Produktion
gegeniiber dem Vorjahr mit der Verdnderung des
Konjunkturtestes ist die Korrelation hoéher als bei
den anderen Transformationen, und die beiden Er-
wartungsgroBen zeigen einen Vorlauf von einem
Quartal, die anderen Grifen einen Gleichlauf.

Die einzelnen Indikatoren erreichen die groBte Kon-
formitat mit der Industrieprodukiion entsprechend
den theoretischen Erwartungen. Fir die Produktions-
erwartungen ist dies dann der Fail, wenn ihr Niveau
mit der Verdnderungsrate der Produktion verglichen
wird. Die Beurteilung der BestandsgroBen erreichi
die groBte Konformitdt mit der Produktionsentwick-
lung, wenn entweder ihr Niveay mit den Trendab-
weichungen der Produktion verglichen wird — ader
wenn man ihre Verdnderung der Verdnderung der
Produktion gegeniiberstellt. Von diesen zwei Trans-
formationsmaglichkeiten der BeurteilungsgréBen sind
beide dkonomisch gleich pilausibel?), fiir analytische
Fragen ist vielleicht die erste wertvoller, fir pro-
gnastische Fragestellung die zweite.

1} Wie stark die irreguldren Schwankungen selbst in der
saisonbereinigten Produktionsreihe sind, zeigt sich in der
Korrelation zwischen ,benachbarten” Werten in der Pro-
duktionsreihe. Jede Verdnderungsrate der monatlichen
Produktion ist mit ihrem Nachbarwert negativ korreliert
(R = —04).

2) Unter Vernachldssigung des stochastischen Gliedes sind
beide Transformationen bis auf ein (bei linearem Trend
lingares) Glied ident.



Monatsberichte 8/1977

Anhang II:

USTERREICHISCHES INSTITUT

FUR WIRTSCHAFTSFORSCHUNG Stichtag: 31, Jédnner 1974
Postanschrift: 1103 Wien, Postfach 81 Bitte einsenden bis zum 5. Februar 1974
Wien 3, Arsenal
Tel : 6566 81 Kenn-Nr.:

Konjunkturtest Industrie

(Zutreffendes Feld biite ankreuzenl)

1. Unseren gesamten Auftragsbestand empfinden wir zur Zeit als

verhaitnisméBig groB
ausreichend bzw. saisoniblich
zu Klein

kein Auftragsbestand

Il

2. Unseren Bestand an Auslandsaufirdigen empfinden wir zur Zeit als

verhaiinismaBig groi
ausreichend bzw. saisoniiblich

zu klein
kein Export iiblich

3. Unsere Ferligwarenlager empfinden wir zur Zeit als

zu groB

ausreichend bzw. saisoniiblich
Zy klein

kein Lagerbestand

0 0 U

4. Mit den verfligbaren Produktionsmitteln {Personal, Ausriistung und Vormaterial) kénnten wir mehr
produzieren, wenn wir mehr Auftrage erhislten

ia D nein

5. Wir erwarten, daB unsere Produktionstitigkeit in den kommenden 3 bis 4 Monaten konjunkturel!,
d. h. unter Ausschaltung rein saisonaler Schwankungen,

steigen |

etwas gleichbleiben wird

abnehmen |

6. Unsere Verkaufspreise werden voraussichtlich in den kommenden 3 bis 4 Monaten

i

steigen ‘
etwas gleichbleiben

fallen ‘ |

7. Die Gesamizahl unserer Beschiftigten {Arbeiter und Angestelite) betrigt

rund Personen
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