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Investitionspläne und Investitionen in der Industrie 
Ursachen der Unterschätzungstendenz und ihre Korrektur 
für Prognosezwecke 

Im Investitionstest des Institutes meldet die österreichische Industrie mehrmals 
ihre Investitionspläne für ein bestimmtes Jahr und abschließend die tatsächlichen 
Investitionen, In der folgenden Arbeit werden die Unterschiede zwischen den ver
schiedenen Angaben und den endgültigen Ergebnissen untersucht. Die Ursachen 
der Planrevisionen werden durch die Beobachtung der Unternehmerangaben im zeit
lichen Verlauf, durch Disaggregierung in die einzelnen Branchen, durch eine Un
ternehmerbefragung und durch ökonomische Methoden analysiert. Dann wird 
durch Korrekturverfahren versucht, die Prognosegenauigkeit der Unternehmeran
gaben zu steigern- Die ursprünglichen und die korrigierten Unternehmererwartun
gen werden schließlich anderen Prognosemethoden gegenübergestellt:, „naiven" 
Prognosemethoden und Investitionsfunktionen, die keine Unternehmerangaben be
rücksichtigen.. 

Die Unterschätzungstendenz der Industrie
investit ionen 

Der Investitionstest 

Die Invest i t ionserhebung, d ie dieser Untersuchung 
zugrunde liegt, w i rd vom Institut durchgeführt . Es 
handelt s ich um eine Erhebung quanti tat iver jähr
l icher Invest i t ionssummen. In jedem Jahr gibt es in 
zwei Zei tpunkten Erhebungen (im Frühjahr und im 
Herbst), da jedoch im Herbst neben den Plänen für 
das laufende Jahr auch bereits die Pläne für das 
nächste Jahr erfragt werden und nach Ablauf eines 
Jahres noch zweimal vergangene Werte erhoben 
werden, stehen für ein Jahr fünf Informat ionen 
( = Pläne) zur Verfügung 

Das genaue Erhebungsschema lautet: 

ein viertes Mal erfragt und im Frühjahr 1972 ( = f + 2 ) 
die endgül t ige Höhe der Investit ion des Jahres 1970 
ermittelt . 

Die Erhebung erfolgt auf f re iwi l l iger Basis, s ie ent
spr icht streng genommen nicht den Anforderungen 
einer Zufal lsst ichprobe Die gemeldeten Investi t io
nen werden mit Hi l fe der Investi t ionsintensität (Inve
st i t ionen je Beschäft igten) branchenweise hochge
rechnet.. Gemessen an den Beschäft igten beträgt der 
Repräsentat ionsgrad rund 7 5 % I ) . 

Die Sonderbefragung über d ie Ursachen der Plan
erhöhungen wurde im Frühjahr 1972 durchgeführ t 
Sie stützt s ich auf d ie g le iche Grundgesamthett w ie 
die Investit ionsbefragungen.. Der Untersuchung liegt 
der Zei t raum 1965 bis 1971 zugrunde Vor 1963 wur
den die Unternehmerinvest i t ionen nur qual i tat iv er-

Zeitpunkt Herbst Frühjahr Herbst Frühjahr Herbst Frühjahr 
der Befragung t— 1 t t t+1 t+1 t+2 

Plan 1 Plant 2 Plan f 3 Plan t 4. Plan t — 5. Plan f 
= endgültiges 

Ergebnis 

Hiebe! ist f ein best immtes Jahr. 

Angenommen, das untersuchte Jahr wäre 1970 ( = f ) : 
der erste Invest i t ionsplan für dieses Jahr wi rd im 
Herbst 1969 ( = t—1) erhoben, der zweite im Früh
jahr und der dr i t te im Herbst 1970 ( = t) Im Frühjahr 
1971 ( = £+1) w i rd dann die invest i t ionshöhe 1970 

fragt (mehr, g le ich hoch, weniger) und nur zu e inem 
Befragungszeitpunkt (Herbst). Die Ergebnisse für 
1972 werden für eine ex ante-Prognose verwendet 

J) Genauere Angaben über die Repräsentation siehe „Die 
Ergebnisse des Investitionstestes vom Frühjahr 1973" in 
diesem Heft. 
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Die Unterschätzungstendenz 

Die tatsächl ichen Ergebnisse l iegen in jedem Jahr 
über den ersten Unternehmerpiänen Das — im fo l 
genden oft kurz „Revis ion" 1 ) genannte — Ausmaß 
der Unterschätzung schwankt zwischen 10% und 
3 6 % Im Durchschni t t bleiben d ie geplanten Investi
t ionsausgaben um fast 20% hinter den tatsächl ichen 
zurück.. 

Abbildung 1 
Geplante und tatsächliche Investitionen 
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Im Zuge der Erhebung läßt s ich keine Tendenz zur 
Verminderung der Unterschätzung erkennen (im 
Gegentei l , d ie Revisionen erreichten in den letzten 
Jahren ihre höchsten Werte).. Da die geplanten und 
die tatsächl ichen Investi t ionen aus der g le ichen Er
hebung stammen, s ind Änderungen im Erhebungs-
umfang und im Hoch rechnungsverfahren als Quel le 
der Diskrepanz zwischen den Plänen ausgeschlos
sen. 

Obersicht 1 
Die Unterschätzung der Industrieinvestitionen 1965 bis 1972 

1965 1 9 « 1967 1968 1969 1970 1971 1972 

% 
Insgesamt') . + 1 6 + 1 0 ^ + 1 3 f 1 7 

1 . E t a p p e . . • + 8 + 1 2 + 1 + 7 + 1 5 
2. Etappe . - 3 0 + 2 - 6 — 1 
3.. Etappe . . + 9 + 4 + 8 + 1 3 + 3 

+ 2 7 + 3 6 + 3 0 

+ 1 3 + 1 3 + 1 1 
+ 9 + 9 + 6 
+ 1 5 + 1 1 + 1 1 

' ) Berechnet naeh d a r Formel 

unter Ausschaltung van Sonder Projekten.. 
\ 1 Plan / 

100 ; 

Die Eigenschaft der Unternehmerbefragungen, daß 
sie die Investit ionen unterschätzen ist in der Literatur 
wohlbekannt [2, 12, 16, 19, 20, 22, 23, 26, 27] 2) doch 

*) Revision: 
5 Plan für das Jahr t 

• 100 —100 
1 Plan für das Jahr t 

2) Die Zahlen in eckigen Klammern beziehen sich auf die 
Literaturangaben S 355 f. 

ist das Ausmaß in vergle ichbaren Erhebungen viel 
ger inger 3 ) , Die außergewöhnl ich hohe Revision in 
Österreich dürf te neben den im wei teren Verlauf der 
Arbei t untersuchten Ursachen (wie insbesondere der 
Größenstruktur) vor al lem darauf zurückzuführen 
sein, daß sich in Österreich im Gegensatz zu vielen 
anderen Ländern in der Vergle ichsper iode das Wirt
schafts- und Invest i t ionswachstum besonders stark 
beschleunigte.. 

Die Tendenz zur Unterschätzung ist für Ausrüstungs
investi t ionen stärker ausgeprägt als für baul iche In
vest i t ionen, wo die Faktoren, die auf eine Unter
schätzung drängen (Preis- und Projektkorrekturen), 
durch Verzögerungen im Baufortschr i t t fast ganz aus
gegl ichen werden dürf ten. Es ist interessant, daß d ie 
nicht vorweg geplanten Investit ionen deut l ich kapa-
zi tätserweiternd w i rk ten : Das für das Jahr geplante 
(und zusammen mit den ersten Invest i t ionsplänen 
gemeldete) Ausmaß der Kapazitätserweiterung lag 
im Durchschni t t bei 5 % der jewei l igen Ausgangs
kapazität. Die am Ende des Jahres gemeldete Aus
wei tung der Kapazitäten erreichte aber rund 6 % , 
so daß die nicht geplanten Investit ionen die gesamte 
Kapazität jähr l ich um einen Prozentpunkt erweitern 
(und rund ein Sechstel der Kapazitätssteigerungen 
ausmachen). Der Kapazitätserweiterungseffekt der 
zusätzl ichen Investi t ionen schwankt stark mit der 
Konjunktur. Im Rezessionsjahr 1967 sanken d ie tat
sächl ichen Kapazitätserweiterungen sogar unter die 
geplanten (in guten Konjunktur jahren l iegen sie bis 
zu zwei Prozentpunkte darüber), 

Abbildung 2 
Geplante und tatsächliche Ausweitung der Kapazitäten 

Geplante und tatsächliche Ausweitung der Kapazitäten 

• 
Ks paxl titsa usweitu ng 

tatsächliche 

1 I 1 i i 

-rl 

„ 1964- 65 
ÜIfW/78 

67 68 69 70 71 72 

3) Ein genereller Trend zur Überschätzung ist dem Autor 
nur aus Großbritannien und Japan [1, 20, 25, 27, 28] be
kannt In Großbritannien dürfte die Überschätzung der In
vestitionen auf das ungewöhnlich schwache Wachstum der 
letzten Jahre zurückzuführen sein (die Zweijahrespläne 
zeigen einen geringen Trend 2 u r Unterschätzung), in Japan 
bezieht sich die zitierte Befragung erstens auf Quartals
daten und vor allem auf die größten Unternehmungen, 
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Unterschiedlicher Grad der Unterschätzung in den 
Branchen 

Die Tendenz der Unterschätzung ist in den einzelnen 
Branchen sehr unterschiedl ich ausgeprägt., Während 
im Industr iedurchschni t t die ersten Investi t ionspläne 
um rund 2 0 % unter den tatsächl ichen Investi t ionen 
l iegen, gibt es Branchen, in denen die Pläne höher 
s ind als d ie Verwirk l ichungen (Erdöl industr ie, Fahr
zeugindustr ie und Bergbausektor), Auf der anderen 
Seite werden in manchen Branchen d ie Pläne im 
Durchschni t t um fast 5 0 % erhöht (Lederverarbeitung, 
Eisen- und Metal lwaren, Bekleidung), 

Obersicht 2 
Ausmaß und Regelmäßigkeit der Unterschätzung 

nach Branchen 
% Unter - Streuung 

Schätzung 1) 

Lederverarbeifung 64 9 

Eisen- i) Metal lwarenindustr ie 49 3 

Bekleidungsindustrie . 49 6 

Ledererzeugung . . . 41 18 

Holzverarbei fung 41 13 

Papierverarbei iung 32 14 

Texti l industrie 28 4 
Gießereiindustrie 22 9 

Glasindustrie 21 6 

Maschinenindustrie 19 4 

Durchschnitt in Branchen mit 
s tarker Unterschätzung 38 9 

Stein* u, keramische Industrie . . . 15 9 

Elektroindustrie . . . . . 15 3 

N a h r u n g s - u Genußmittelindustrie 15 5 

Papiererzeugung , . 11 15 

Chemische Industrie 10 10 

Eisenhütten . . . 5 20 

Metallhütten . 5 21 

Bergwerke 0 4 

Fahrzeugindustrie - 2 16 

Erdölindustrie , . - 1 1 24 

Durchschnitt in Branchen mit 
ger inger Unterschätzung 6 13 

' ) Unter Ausschaltung des jeweils höchsten und niedrigsten Wertes 

X = fc!^.10o)~100; 
\ I . P l a n / 

- f = Unterschätzung; 
— = Überschätzung 

Die großen Unterschiede zwischen den einzelnen 
Branchen lassen s ich am besten aus der Kapi ta l 
intensität (Kapi ta lstock je Beschäft igten) erklären 1).. 
Je höher die Kapital intensität ist, desto ger inger ist 
die Unterschätzungstendenz in einer Branche. In den 
kapital intensiven Branchen müssen Investi t ionen 
sehr langfr ist ig geplant werden [3], wei l sie ein sehr 
starrer Engpaßfaktor und kurzfr ist ig nicht leicht sub
st i tuierbar s ind , Die Invest i t ionsprojekte bestehen 
meist aus vielen einander bedingenden Einheiten und 

*) Der statistische Test wurde mit Hilfe der Rangkorrela
tionskoeffizienten durchgeführt. Er erreicht in der Kapital
intensität —0'75 (bei begründetem Ausschluß einer Branche 
sogar —088); in der Betriebsgröße nur —059. 

s ind durch Verzögerungen schon eines Aggregates 
gehemmt. Diese Verzögerungen w i rken der Tendenz, 
die Investit ionsausgaben zu unterschätzen, entgegen. 
Außerdem fal len in den kapital intensiven Branchen 
d ie nicht unmit telbar den Produkt ionsprozeß betref
fenden Investit ionen (Verwaltung, Transport u, a,} 
weniger ins Gewicht als in den arbei ts intensiven, 
Ferner dürf ten d ie Investi t ionen, die die unmit te l 
bare Produkt ion betreffen, besser vorgeplant 
sein [32],. 

Neben der Kapital intensität (und von dieser nur 
schwer zu trennen) hängt das Ausmaß der Unter
schätzung von der Betr iebsgröße ab 2 ) , In kapi ta l 
intensiven Branchen, in denen Großbetr iebe domi 
nieren, werden Unterschätzungen der Kostenüber
schrei tungen und konjunkturbedingte Zusatzinvest i
t ionen durch Lieferverzögerungen und Überschät
zung des Baufortschri t tes e twa ausgegl ichen, in 
weniger kapital intensiven Zweigen, wo Kleinbetr iebe 
dominieren, werden die ersten Investi t ionspläne sehr 
vorsicht ig erstellt, und zusätzl iche Anschaffungen er
folgen je nach Gewinnlage und Kapazi tätsanspan
nung, Auch ist in Großbetr ieben der Investit ions
prozeß viel stärker formal is iert , und in kapi ta l inten
siven Branchen ist es schwier iger, unerwarteten 
Kapazitätsgrenzen durch Kauf einer Maschine zu 
begegnen, wei l die Anlagen gut aufeinander abge
st immt sein müssen, 

Keinen Einfluß auf den Grad der Unterschätzung hat 
das durchschni t t l iche Wachstumstempo einer Bran
che, auch die unterschiedl iche Beschleunigung des 
Wachstums in den einzelnen Branchen im Laufe der 
sechziger Jahre wi rk te s ich nicht aus, Ebenso läßt 
s ich auf Branchenebene weder ein Einfluß der Regel
mäßigkeit des jähr l ichen Produkt ionswachstums 
noch des Invest i t ionswachstums feststellen,, 

Eine durchschni t t l ich ger inge Unterschätzung in e in
zelnen Branchen zeigt noch nicht, daß aus den 
Plänen bessere Prognosen über die tatsächl ichen 
Investit ionen abgelei tet werden können,, Gerade die 
Branchen mit einem sehr hohen Unterschätzungs
fehler haben in ihrem Unterschätzungsfehler eine 
sehr große Regelmäßigkeit . Die jähr l iche Unterschät
zung der Branchen mit ausgeprägter Unterschät
zungstendenz ist regelmäßiger ais in den Branchen 
mit niedrigen Revisionen,, Die stärkere Streuung in 
den Branchen mit durchschni t t l ich ger inger Unter-

2) Das gleiche Bild bietet eine getrennte Beobachtung der 
Unterschätzung durch Zuteilung der Einzelfirmen zu Grö
ßenklassen, In den Betrieben mit weniger als 100 Be
schäftigten betrug die durchschnittliche Unterschätzung 
(vom zweiten bis zum fünften Plan gerechnet, weil der 
erste nicht nach Größenklassen getrennt wird) 23%, in 
den Großbetrieben mit mehr als 1 000 Beschäftigten nur 
3% 
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Schätzungstendenz weist darauf h in, daß dort die 
Revisionen von zwei entgegenwirkenden Faktoren 
best immt werden, die je nach der Konjunkturs i tua
t ion domin ieren. Eine günst ige Konjunkturentwick
lung fördert die Invest i t ionsabsichten, ab einer ge
wissen Anspannung im Invest i t ionsgüterbereich ver
zögert sich die Ausführung der Invest i t ionsprojekte 
stark, Je nach dem Gewicht der beiden Faktoren gibt 
es posit ive oder negative Revisionen,. 

Ein internat ionaler Vergleich zeigt, daß die Rang
ordnung, nach der Branchen zu hohen oder niedr igen 
Unterschätzungen tendieren, sehr ähnl ich ist 1) Die 
Revisionen sind in al len Befragungen im Bekle i -
dungssektor am größten, im Erdöl-Chemiesektor 
herrscht keine oder eine sehr ger inge Tendenz zur 
Unterschätzung vor, 

Unternehmerbefragung über Ursachen der 
Planerhöhungen 

Das öster re ich ische Institut für Wir tschaftsforschung 
führ te im Frühjahr 1972 eine Sondererhebung über 
die Ursachen der Pianerhöhungen durch,, Sie wurde 
in einem Zeitpunkt durchgeführt , als die Planerhö
hungen drei Jahre hindurch Rekordwerte erreicht 
hatten,. 

J) Ein Vergleich der branchenweisen Unterschätzungsten
denz mit jener in den Niederlanden [21] bringt einen Rang
korrelationskoeffizienten von 0'94, ein Vergleich mit den 
USA [16] ergibt sogar die gleiche Rangordnung und damit 
einen Koeffizienten von 100, 

Unter den vorgegebenen Antwor tmögl ichke i ten 
wurde die Überschreitung der Preise des Kostenvor
anschlages mit deut l ichem Vorsprung als wicht igstes 
Motiv der Unterschätzung der Invest i t ionsausgaben 
angesehen,. Es kann angenommen werden, daß die 
Unternehmer nicht nur Preissteigerungen eines iden
t ischen Produktes meinen, sondern auch Überschre i 
tungen der Kostenvoranschläge infolge nicht vor
hergesehener Umstände berücksicht ig t haben, Das 
Motiv Preissteigerung w i rd besonders in den Bran
chen betont, bei denen keine oder nur eine ger inge 
Tendenz zur systematischen Unterschätzung gege
ben ist,. Dies läßt zwei Interpretat ionen zu : entweder 
glauben d ie Unternehmer, die diesen Punkt betont 
haben, daß er, wenn schon nicht für sie selbst, für 
andere zutrifft, oder — was wahrschein l icher ist — 
kommen auch bei ihnen Überschrei tungen von Pro
jektkosten vor ( insbesondere bei langer Produkt ions
dauer des Investit ionsgutes), werden aber durch Ver
zögerungen in der Fert igstel lung kompensiert,, Es 
kommt näml ich gerade bei großen Unternehmungen 
in kapital intensiven Branchen vor, daß d ie gep lan
ten Kosten für ein Projekt stark überschr i t ten wer
den, in einem Jahresinvest i t ionsplan (wie er im Inve
sti t ionstest erfragt wird) aber eine Senkung des In
vest i t ionsaufwandes registr iert w i rd , 

Zwei Motive, die s ich auf zusätzl iche während des 
Investi t ionsprozesses auftretende technische Infor
mationen beziehen, werden als zweit- bzw. dr i t tw ich
t igstes Motiv der Unterschätzung der Investi t ionen 

Übersicht 3 
Fragebogen über die Ursachen der Planrevisionen 

In- und ausländische Befragungen zeigen, daß die Investitionspläne 1 0 % bis 2 0 % unter den nach Ablauf des Jahres festgestellten Investitionen liegen 

Beurteilen Sie bitte aus Ihrer unternehmerischen Erfahrung — gleichgültig ob diese Revision auch für Ihr Unternehmen zutrifft oder nicht 
der folgenden Gründe für Planerhöhungen während des Jahres; 

sehr wichtig wenig 
Wichtig 

Die Planung bezieht sich vorwiegend auf zentrale Investitionsobjekte; die dazu notwendigen Ergänzungsin
vestitionen können schwer abgeschätzt werden., 

Geplant werden große Projekte. Kleine Anschaffungen (insbesondere sofort absetzbare Wirtschaftsguter) 
werden dann je nach Konjunktur /e r lauf in der zweiten Jahreshälfte beschlossen 

Zwischen dem ersten Investitionsplan und der Ausfertigung treten technische Neuerungen auf, die ohne N o t 
wendigkeit e iner Totalrevision der Investitionsplanung die Konkurrenzfähigkei t erheblich stärken. 

Geplant werden Kapazitätserweiterungen und Rational isierungen: die anfallenden Umstellungen und 
Genera lüberholungen bestehender Anlagen sind nicht abschätzbar . . . 

D ie Investitionspläne werden unter einer vorsichtigen Schätzung der Erträge getätigt: der tatsächliche 
Ertragsverlauf bietet dann einen Spielraum für notwendige Ergänzungen 

D i e Erhältl ichkeit von Krediten stellt sich erst im Ver lauf der Jahre heraus und beeinflußt so die 
Investition* höhe. . . . . . . . . . . . 

D ie Preise des Koslenvoranschlages werden in der Regel erheblich überschritten auch wenn real keine 
Erweiterung des Investitionsprojektes staltfindet - . . . 

Investitionsprojekte können je nach Finanzierungsmögiichkeiten rascher (Straffung) oder langsamer 

(Dehnung) durchgeführt w e r d e n . . . . . . . 
D ie Zurechnung laufender Großinvestitionen zu einem bestimmten Bilanzjahr ist oft nicht exakt 

durchführbar . . . . . 

Sonstige Gründe 

— die Wichtigkeit 

eher Index' ) 

' ) Errechnet nach der Formel : 
2 X , + X J - X * - 2 X . 

100 ; 
2 X . + X= + X> + 2 X * 

X t = Prozentanteit der Firmen die sehr wichtig me lden ; 
X i = „ ,. , i » wichtig melden; 
X i = „ „ „ wenig wichtig me lden ; 
X t = , „ „ „ eher unwichtig melden 

ichtig wichtig u n 
wichtig 

16 38 33 13 + 8 

3 37 33 17 - 2 

20 34 29 17 + 8 

16 38 29 17 + 6 

12 30 25 33 - 2 6 

5 13 27 55 - 7 2 

27 39 25 9 + 3 6 

12 27 39 22 - 2 4 

20 3 4 25 21 + 6 
3 5 0 92 - 8 8 
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angeführt : einerseits werden „zwischen Investit ions
planung und -abschluß neue technische Informatio
nen bekannt " , d ie man noch einbauen kann, anderer
seits ver langen „zentrale Invest i t ionsprojekte not
wendige Ergänzungsinvestitionen", Beide Motive 
werden im Durchschni t t als g le ich wicht ig betrachtet, 
doch w i rd das Motiv technischer Fortschri t t eher in 
der Invest i t ionsgüter industr ie und in der Chemie als 
wicht ig angesehen, die Ergänzungsinvest i t ionen im 
Konsumgüterbereich,. Dieses letzte Motiv 1) w i rd von 
kleinen Unternehmungen öfter genannt. 

Beispiele für solche Ergänzungsinvest i t ionen sind 
zusätzl iche innerbetr iebl iche Transporte inr ichtungen, 
Verstärkungen der Energieeinr ichtungen oder zu 
sätzl iche Klimaanlagen,, Dieses Motiv wi rd besonders 
in den Branchen hervorgehoben, wo eine deut l iche 
Unterschätzungstendenz auftritt,. 

Bei dem Motiv „Anfallende Umstellungen und Gene
ralüberholungen" lagen die Wicht igmeldungen nur 
ger ingfügig über den Unwicht igmeldungen, Hier han
delt es s ich noch mehr als bei al len bisher igen 
Motiven um eine unfreiwi l l ige und unvorhergesehene 
Erhöhung des Investit ionsbudgets, Die Bedeutung 
sinkt mit zunehmender Betr iebsgröße rasch, wei l 
dann so lche Fälle auf Grund der Vielzahl von Ma
schinen breiter gestreut s ind und daher regelmäßiger 
auftreten und in ihrer Höhe voraussehbar wer
den [12],. Die Großbetr iebe haben übl icherweise in 
ihren Invest i t ionsplänen einen Betrag für unvorher
gesehene Reparaturen veranschlagt, der nach Unter
nehmerinterviews „mi t einer erstaunl ichen Regel
mäßigkeit den tatsächl ichen Erfordernissen ent
spr icht " , Die „Straffung von Investitionsprojekten je 
nach Finanzierung" sowie die „Zurechenbarkeit von 
Großprojekten zu einem bestimmten Finanzjahr" 
hängen ihrer Bedeutung nach von der durchschni t t 
l ichen Dauer eines Investi t ionsprojektes ab und wer
den daher in Großbetr ieben als wicht iger betrachtet, 

Al len bisher genannten Gründen ist eine gewisse 
Zwangsläuf igkei t e igen, Sie implizieren einen passi
ven Unternehmer, der entweder durch Kostensteige
rungen überrascht oder durch die Technik gezwun
gen w i rd , seine Investi t ionsausgaben zu steigern.. 
Diese Gründe erklären den systematischen Fehler 
der Investi t ionspläne, sie bi lden gewissermaßen den 
Sockel für die Unterschätzung, Daraus erklärt s ich 
hauptsächl ich, daß die Pläne auch in schlechten 
Zeiten bzw. in Phasen der Konjunkturabschwächung 
unter den tatsächl ichen Investi t ionsausgaben l iegen, 

Mit den in der Wicht igkei t nun fo lgenden Motiven 
wol l te man d ie konjunkturel len Schwankungen der 

Streissler [31] betont die Bedeutung von Zusatzaggre
gaten in Zusammenhang mit der Flexibilität im Einsatzver
hältnis zwischen Kapital und Arbeit 

Planrevisionen in den Griff bekommen, Doch d ie 
beiden im Fragebogen angebotenen Gründe „geplant 
werden nur große Projekte, k leinere Anschaffungen 
werden dann je nach Konjunkturverlauf in der zwei
ten Jahreshälf te beschlossen" und insbesondere „d ie 
Investit ionen werden unter einer vors icht igen Schät
zung der Erträge getät igt ; der tatsächliche Ertrags
verlauf bietet dann einen Spiel raum für die notwen
digen Ergänzungen" wurden von der Mehrzahl der 
Firmen als unwicht ig bezeichnet, Beide Mot ive wer
den aber gerade von jenen Branchen betont, die 
tatsächl ich ihre Investit ionen kräft ig unterschät
zen2),, 

Wenn auch den oben genannten Mot iven di rekt 
wenig Bedeutung zugemessen wurde, dürf te die Er
höhung der Investi t ionspläne bei überraschend 
gutem Konjunkturverlauf und damit günst iger Ge
winnentwick lung aus zwei Gründen gegeben sein: 
einmai er fordert e ine günst ige Konjunktur von der 
Kapazitätsseite her zusätzl iche Investi t ionen, Auf der 
anderen Seite steigt mit der Ertragssteigerung auch 
die Berei twi l l igkei t , die ursprüngl ichen Pläne zu über
schrei ten, Insbesondere die Mögl ichkei ten der vor
zeit igen Abschre ibung bieten einen großen Anreiz, 
unerwartete Gewinne noch zu invest ieren, um die 
Steuerzahlungen nicht zu rasch steigen zu lassen,, 
Der konjunkturei le Einfluß auf die Planrevisionen 
kann sowohl dar in bestehen, daß ein Investit ions
projekt in einer größeren oder besseren Ausführung 
durchgeführ t w i rd , aber auch dar in , daß zwei ver
schiedene Jnvestit ionsprojekte in kürzerem Abstand, 
als zunächst geplant, vorgenommen werden, 

Die Krediterhältlichkeit wurde in al len Branchen 
außer in der Ledererzeugung als unwicht ig bezeich
net, bei den Großunternehmungen öfter als bei den 
kleineren,, Dies kann damit zusammenhängen, daß 
zum Zei tpunkt der Befragung die Kredite s icher nicht 
der l imit ierende Faktor bei Invest i t ionsenscheidun-
gen waren, st immt aber auch mit einer schwedischen 
Untersuchung [5] überein. Eine in e iner ungünst ige
ren Konjunktur lage (1958) durchgeführ te Studie [28] 
stellt eine relativ größere Wicht igkei t der Kredi te 
fest, Es muß außerdem betont werden, daß d ie rela
t ive Bedeutungslosigkei t der Kredi te für die Revision 
kurzfr ist iger Pläne nichts über die Wirkung restr ik
t iver Kredi tpol i t ik als Stabi l i tätspol i t ik aussagt, 

Unter den sonst igen Gründen (die nicht schon im 
Fragebogen genannt waren) wurden fo lgende inter
essante Gesichtspunkte erwähnt: 

a) Der Zusammenhang zwischen Betonung des Motives in 
der Sondererhebung und tatsächlichem Ausmaß der Re
vision ist bei den Gewinnen enger als bei allen anderen 
Motiven.. 

343 



Monatsber ichte 7/1973 

Die Kosten werden manchmal (von der techni 
schen Abtei lung) zu gering angegeben, um die Ge
nehmigung für ein Projekt zu erhalten, 

Nichtberücksicht igung von Reparaturfonds in Inve
st i t ionsplänen, 

Unmögl ichkei t von ausländischen Lieferanten Fix
preise zu erhal ten, 

die nicht verb indl ich im KOstenvoranschlag f ixier
ten Kosten werden wesent l ich unterschätzt, 

vortei lhafte Kaufgelegenheit , 

notwendige Kapazitätserhöhung. 

Von diesen Mot iven betreffen die ersten beiden die 
Organisat ionsstruktur eines Unternehmens, Die 
Nichtberücks icht igung von Reparaturfonds im Inve
st i t ionsplan läßt vermuten, daß die Investi t ionspläne 
und die endgül t igen Invest i t ionsmeldungen im Um
fang nicht immer ident isch s ind. Die Feststel lung, 
daß von ausländischen Lieferanten keine Fixpreise 
erreicht werden können, ist ein besonderer Fall des 
Preisargumentes im Fragebogen; d ie Erhöhung der 
nicht im Kostenvoranschlag f ix ierten Preise zeigt 
eine der Mögl ichkei ten der Lieferanten, in einer Infla
t ionsphase trotz Fixkosten Kostensteigerungen zu 
überwälzen. Die Betonung der vortei lhaften Kauf-
geiegenhei ten, zeigt die Bedeutung von Liquidi tät 
für ein Unternehmen an [34] Die notwendige Kapa
zi tätserhöhung st immt mit den Ergebnissen dieser 
Studie gut überein, 

Zusammenfassend kann man sagen, daß die Unter
nehmer al le Gründe, d ie auf die Unterschätzungs
tendenz (den „Socke l " ) hinweisen, als wicht ig an
sehen, h ingegen die Motive, die d ie jähr l ichen 
Schwankungen in den Revisionen betreffen, als rela
tiv unwicht ig betrachten,, Eine vergle ichbare Unter
nehmerbefragung über d ie Ursachen der Plankor
rekturen in den USA zeigt eine viel deut l ichere Be
tonung konjunkturel ler Gründe (vor al lem der Um
sätze, aber auch der Gewinne), Unter den Gründen 
für die Basisunterschätzung wurden in den USA vor 
a l lem „Unvol ls tändige Planangaben", „Rout ineunter
schätzungen" und „Zusammenbruch von Masch inen" 
angegeben, 

Zerlegung In die einzelnen Planetappen 

Die Tatsache, daß die Investi t ionspläne für jedes 
Jahr fünfmal erfragt werden, ermögl icht es, d ie ge
samte Revision in Etappen zu zerlegen und diese 
auf den Einfluß von Konjunktur lage und Unterneh
merbeurtei lung hin zu untersuchen, Die Zer legung 
erfolgt in drei Etappen: der Unterschied zwischen 
dem 1,, Plan und dem 2,, Plan wi rd als erste Etappe 
bezeichnet, der Unterschied zwischen dem 2, Plan 

und dem 3, Plan gi l t als zweite Etappe, die Differenz 
zwischen dem 3, Plan und dem endgül t igen Ergebnis 
(— 5, Plan) wi rd als dr i t te Etappe bezeichnet 1),, 

Die erste Revisionsetappe 

Von den ersten Planangaben (im Herbst des Jahres 
f—1) bis zur zweiten Erhebung (im Frühjahr des 
Jahres für das d ie Angaben erhoben werden) wurden 
die Planangaben in jedem Jahr erhöht, im Durch
schnitt um rund 1 0 % Am geringsten war die Revi
sion 1967 mit 1 % , am kräft igsten 1969 mit 15%, 

Die unterschiedl ichen Erhöhungen in den einzelnen 
Jahren lassen s ich gut durch die Konjunkture in
flüsse erk lären: al le 24 Erklärungsgrößen, die zum 
Tei l das Niveau der wir tschaf t l ichen Akt iv i tät wieder
geben und zum Teil die Veränderung der kon junktu
rellen Entwick lung zwischen dem ersten Planungs
zeitpunkt und dem zweiten Erhebungstermin, zum 
Teil aber synthet ische „Überraschungsgrößen" s ind 2 ) , 
haben einen posit iven Zusammenhang mit dem Aus
maß der Planrevision, 

Am besten ist der Erklärungswert der Überraschungs
größen: der Unterschied zwischen der tatsächl ichen 
Kapazitätsauslastung (in dem Jahr, für das geplant 
wird) und der Kapazitätsauslastung im längerfr ist i 
gen Durchschni t t {Üb 3 Kap)s) kann 7 2 % der 
Schwankungen der Planrevision erklären, der Unter
schied zwischen der tatsächl ichen Kapazitätsaus
lastung und dem ar i thmet ischen Mittel aus durch
schni t t l icher und vorjähr iger Kapazitätsauslastung 
(Üb 4 Kap) erklärt al lein schon 8 1 % der Schwan
kungen der abhängigen Variablen, Diese Ergebnisse 
lassen vermuten, daß d ie ersten Investi t ionspläne 
unter der Annahme einer durchschni t t l ichen Ent
wick lung ersteilt werden, aber schon wenige Monate 
später auf Grund der inzwischen eingetroffenen In
format ionen korr ig iert werden,, 

Von den quanti tat iven Variablen kann d ie Verände
rung der Kapazitätsauslastung d ie Höhe der 1, Revi
sion ger ingfügig besser erklären als das Niveau, Das 
g le iche gi l t für das Produkt ionswachstum, auch hier 
erklärt die Veränderung des Wachstums die unter-

x) 1 Etappe: Revision vom 1, Plan (Herbst t - 1 ) zum 
2 Plan (Frühjahr ,) 

2 Etappe: Revision vom 2 Plan (Frühjahr f) zum 3, Plan 
(Herbst f ) und 

3 Etappe: Revision vom 3, Plan (Herbst ,) zum 
5 Plan (Frühjahr , + 2 ) 

Der Zeitpunkt innerhalb des Klammerausdruckes bezieht 
sich jeweils auf den Zeitpunkt der Erhebung, 
2) Als Überraschungsgrößen werden Abweichungen von 
hypothetischen Erwartungen angesehen, Näheres siehe 
hiezu Anhang A, 
3) Siehe hiezu Anhang A: „Überraschung" in bezug auf 
die dritte Erwartungshypothese, Kurzform: Üb 3 Kap 
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schiedl iche Höhe der Revision etwas besser als das 
Wachstum al lein 

Auch die Unternehmerbeurtei lungen zeigen den Zu 
sammenhang dieser Revisionsetappe mit der Kon
junktur, Die Revisionen sind um so größer, je besser 
d ie Konjunktur von den Unternehmern beurtei l t w i rd 
und je mehr sie s ich vom ersten zum zweiten Pla
nungszeitpunkt bessert, 

Obersicht 4 
Einflußfaktoren In der ersten Revisionsetappe 

Korrelations koeffizient (R) 
in Einfachregression 

Vorzeichen in 
Zwei fach

regression') 

Kapazitätsauslastung 
* O f - 1 

N iveau 

+ 0 « 

Veränderung Ü b e r , 
raschungs-

gröSe 

N iveau V e r 
ä n d e r e 

Kapazitätsauslastung 
J Q, + 0 67 -

Kapazitätsauslastung 
2 0 , + 0 69 _ 

Kapazitätsauslastung - + 0 7 2 

Produktion s wachs!» m 
4 a,_t + 0 48 -

Produktionswachstum 
f a , + 0 60 — 

Produktionswachstum 
2 0 , + 0 6 0 

Produktion s wachslu m + 0 7 8 

Auftragsbestand') .. . + 0 68 + 0 41 

Exportaufträge 5 ) + 0 75 + 0 1 6 + + 
Lagerbeur le i lung 3 ) .. + 0 7 4 + 0 26 + + 
Kapazitäts

beurtei lung 3 ) + 0 72 + 0 4 7 + + 
Produktions

e r w a r t u n g e n 3 ) + 0 8 0 + 0 41 +• + 
Verkaufspreis-

erwar lungen") . . + 0 43 + 0 25 + + 
Kapazitätsauslastung 

Investitionsgüter-
Industrie 3 ) . , + 0 28 

Gewinne 
2 HJr-I.Hj, + 0 56 

Ob 3 Kap + 0 85 

Ob 4 Kap . + 0 9 0 

Anzahl der Plus .. . . 13 a 3 6 6 

Anzahl der Minus 0 0 0 0 0 

' ) 2 . Plan = a + b <1„ Plan) ± c (...) + <HA ) 
•) Meldungen im Konjunkturfes!: 
+ = Prozyklische Abhängigke i t ; 
— = Antizyklische Abhängigkei t , 

Die zweite Revisionsetappe 

Von der Frühjahrs- zur Herbsterhebung sinken die 
Investi t ionsangaben der Unternehmer meist. Der 
Rückgang ist im Durchschni t t nicht sehr groß (—1%), 
erreichte aber z, B 1969: — 6 % , In dieser Etappe 
gibt es zwischen den einzelnen Branchen die deut
l ichsten Unterschiede: in den kapital intensiven Bran
chen s inken die Meldungen um mehr als 7%, in den 
arbeitsintensiven steigen sie auch in dieser Phase,, 
Die Konjunkturabhängigkei t ist in dieser Phase auf 
den ersten Bl ick nicht e indeut ig : von 27 überprüften 

Obersicht 5 
Einflußfaktoren in der zweiten Revisionsetappe 

Korrelationskoeffizient (R) 
in Einfachregression 

Kapazitätsau slastung 
2 ,0 . 

N iveau 

+ 0 51 

Vorzeichen in 
Z wei fach

reg ression 1) 
V e r ä n d e - ü b e r - N iveau Verände 

rung raschungs- rung 
große 

Kapazitätsauslastung 
3. Q, + 0 23 

Kapazitätsauslastung 
4.. Q. + 0 28 

Kap azilätsaus lastung 
Jahr . . . . + 0 42 

Kapazitätsauslastung 

Produktionswachstum + 0 46 

Auftragsbestand 1 ) 0 0 0 

Ex p ort auf t ragt -
bestand') . - 0 1 3 

Lagerbeurle i lung' ) — 0'02 

Produktions
e rwar tung 1 ) — 0 3 7 

Varkaufspreis-

e rwar iungen 1 ) — 0 1 2 

Kapazi lä lsbeurlei lung 

Insgesamt 0 00 

Investi tio nsg üte r-

induslri« 1 ) + 0 20 
Maschinen-

industrie') + 0 20 
Preise der 

InvestitiansgOter + 0 6 9 

Gewinne 
2 Hj,-1 Hi, 

G e w i n n e 

Ob 3 Kap . 

Üb 4 Kap . 

Anzahl der Plus 8 

Anzahl der Minus 4 

- 0 51 

- 0 05 

- 0 6 0 

- 0 1 1 

- 0 3 3 

- 0 32 

- 0 1 1 

- 0 55 

- 0 22 

+ 0 36 

- 0 04 

+ 0 40 

+ 0 1 2 

3 

f 

' ) 3, Plan = a + 0 ( 2 Plan) ± c ( ) + d ( i . ) 
*) Meldungen im Konj unkt urfest: 

+ => Prozyklische Abhängigkei t ; 
— = Antizyklische Abhängigkei t , 

Zusammenhängen sind 11 posit iv, 2 nahe Null und 
14 negativ Deut l icher wi rd das Bi ld durch eine Tei 
lung der Var iablen in solche, die das Niveau der 
wir tschaft l ichen Akt iv i tät und in so lche, d ie deren 
Veränderung anzeigen, Von den NiveaugröSen hat 
der größere Teil {Kapazitätsauslastungsgrößen und 
Produkt ionswachstum) eine posit ive und nur ein k le i 
ner Tei l (Konjunkturtestgrößen) eine negative Bezie
hung zum Ausmaß der Revision Es zeigt s ich aber 
auch schon bei den Niveaugrößen, daß die posit ive 
Abhängigkei t von der Konjunktur nicht sehr deut l ich 
ist 1 ) . 

*) Die Korrelationskoeffizienten sind viel niedriger als bei 
der ersten Etappe; die Kapazitätsauslastung z. B kann 
gerade 7% der Schwankungen in der abhängigen Varia
blen erklären. Am deutlichsten ist das Ausmaß der Re
vision in dieser Etappe von den Preissteigerungen bei 
Investitionsgütern abhängig (R = 0 69) 
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Die 10 Var iablen, die eine Veränderung der Konjunk-
tur iage angeben, s ind aiie negativ mit der Höhe der 
Pianänderung verbunden Je mehr s ich die Kon
junktur bessert, desto weniger können die Pläne 
verwirk l icht werden und desto wahrschein l icher s ind 
negat ive Planänderungen. Diese Tendenz ist beson
ders deut l ich bei den Konjunkturtestgrößen, aber 
auch bei der Kapazitätsauslastung 1}, 

Die Überraschungsgrößen (die sich auf das ganze 
Jahr und nicht auf Quartale beziehen) ver l ieren an 
Bedeutung, „Über raschungen" werden wahrsche in
l ich schon vor der Frühjahrserhebung in den Plänen 
berücksicht ig t 

Zusammenfassend kann über diese Etappe gesagt 
werden, daß der posit ive Konjunktureinf luß, der s ich 
auch in dieser Etappe in Erhöhungen der Investi
t ionspläne auswirken würde, deut l ich von anderen 
Faktoren überlagert w i rd . Je stei ler der Konjunktur
anstieg ist, desto weniger können die Investi t ions
pläne verwirk l icht werden, Das dürfte mit den in 
diesem Fall entstehenden Lieferverzögerungen so
wie mit der Ver langsamung im Baufortschri t t von 
Invest i t ionsprojekten und dem Aufschub von Gene
ralüberholungen zusammenhängen, Die rückläuf ige 
Invest i t ionssumme ist somit nicht auf eine Korrektur 
der Nachfrage zurückzuführen, sondern von der An
gebotssei te her bedingt, Der Effekt ist in kapi ta l 
intensiven Branchen größer und wäre in realen Grö
ßen gemessen noch deut l icher als in nominel len 
Größen, Der Einfluß von Faktoren auf der Angebots
seite auf die Herabsetzung der Investi t ionsausgaben 
w i rd durch eine amerikanische Studie bestät igt [12], 
in der Lieferverzögerungen als der häufigste Grund 
für d ie Nichteinhal tung der Investi t ionspläne ange
führt w i r d , 

Die dritte Planetappe 

Zwischen dem Herbsttermin und dem Frühjahrster
min nach Ablauf des Jahres, für das d ie Investi
t ionen erhoben werden, wurden die Investit ions
summen um fast 10% erhöht, 

Al le Indikatoren, die das Niveau der Konjunktur an
zeigen, weisen einen posit iven Zusammenhang mit 
der Höhe der Planrevision auf Bezügl ich der Ver
änderung der wir tschaft l ichen Aktivi tät ist der prozy-

*) Alle bisherigen Aussagen wurden statistisch mit folgen
dem Schätzungsansatz getestet: 
Planrevision 2. Etappe = a + b (konjunkturelle Variable). 
Daneben wurde zur Ergänzung auch noch folgender Ansatz 
überprüft: 
3. Plan = a+b (2. Plan) ± c fKr-NIveau) ± d (K7-Verän-
derung), wobei KT eine Größe aus dem Konjunkturtest ist. 
Dieser Test erbrachte einen deutlichen Beweis für die 
negative Beziehung zwischen dieser Etappe und der Kon
junktur sowohl in bezug auf die Höhe wie auf die Verän
derung. 

Obersicht 6 
Einfiußfaktoren In der dritten Revisionsetappe 

Korrelationskaeffizienl (K) Vorzeichen in 
in Einfachregression Zwei fach

regression') 

N iveau Veranda - ü b e r - N iveau V e r ä n d e -

Kapazitätsauslastung 
Jahr f + 0 26 

rung raschungs-
größe 

rung 

Kapazitätsauslastung 
3. Q, + 0 20 

Kapazitätsauslastung 
4 0 , + 0 1 9 

Kapazitätsauslastung + 0 29 

Produktions
wachstum 3.. Qf + 0 37 

Produktions
wachstum 4, Q , + 0 3 6 

Produktionswachs
tums Veränderung . + 0 1 3 

Auftragsbestand 1 ) + 0 1 5 - 0 05 + + 
Exportauftrags

bestand 3) . + 0 3 9 + 0 1 6 + + 
Lagerbeurtei lung 3 ) + 0 1 2 - 0 45 + + 
Produktions

erwar tungen 3 ) + 0 1 6 + 0 57 + + 
Kapazitäfsbeurtei lung 3 ) 

Insgesamt 1) . . . + 0 0 1 - 0 58 + -Investitionsgüter-
Industrie 1 ) . + 0 1 7 

Maschinen-
Industrie + 0 1 3 - 0 33 

Verkaufspreis
e rwar tung 3 ) + 0 1 2 0 00 + -

Gewinne + 0 49 

G e w i n n e 
2 Hir-1 Hl, + 0 50 

Gewinne 
2 H j r - 1 . H j , _ ! + 0 5 6 

Produktionswert 
2,HJr-1.Hj, .. 

Üb 3 Kap + 0 2 1 

Ob 4 Kap + 0 1 6 

Anzahl der Plus . 14 4 4 6 4 

Anzahl der Minus 0 4 0 0 2 

' ) 5. Plan = a + b {2. Plan) ± c (A ) 
2 ) Meldungen im Konjunkturlest: 
+ = Prozyklische Abhängigkei t ; 
— = Antizyklische Abhängigkeit.. 

kl ische Zusammenhang etwas weniger deut l ich er
kennbar 2 ) . 

Die Revision ist umso größer, je besser die Kon
junktur ist und je mehr s ie s ich bessert Die letzte 
Revision dürf te insbesondere dazu dienen, im Falle 
von posit iven Gewinnüberraschungen noch kleinere 
Invest i t ionsprojekte unterzubringen und somit 
Steuern zu sparen Al lerdings sind dem Erfolg dieser 
Bemühungen von der Kapazitätsseite her gewisse 
Grenzen gesetzt Da es sich um kleinere Projekte 
handelt und meist kurzfr ist ig l ieferbare Maschinen 
gekauft werden, s ind die Hemmnisse von der Ange
botsseite her nicht so groß wie in der zweiten Phase. 
Zusätzl ich dürften in dieser Phase Preissteigerungen 
für die Invenst i t ionsprojekte bekannt werden. 

2) Wie bei der 2. Etappe ist die Aussage im zweiten Schät
zungsansatz deutlicher als im ersten. 
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Einer überdurchschni t t l ichen Revision in der ersten 
Etappe steht in der Mehrzahl der Fälle eine unter
durchschni t t l iche zweite Etappe gegenüber. Einer 
unterdurchschni t t l ichen zweiten Etappe folgt w ieder 
meist eine überdurchschni t t l iche dr i t te Etappe. Die
ses Ergebnis steht mit der Annahme im Einklang, 
daß die zweite Etappe von ganz anderen Faktoren 
best immt w i rd , als die erste und die dritte.. 

Ursachen der Planrevision 

Schon die Zer legung der Revision in die einzelnen 
Etappen hat unterschiedl iche Einflüsse gezeigt, 
Einen stark prozykl ischen in der ersten Etappe, einen 
kapazi tätsbedingt ant izyküschen in der zweiten und 
wieder einen posit iven in der dr i t ten Etappe Die 
gesamte Revision (von der ersten Erhebung bis zu 
den endgül t igen Ergebnissen) zeigt einen starken 
prozykl ischen Einfluß Im fo lgenden wi rd untersucht, 
we lche Größen den stärksten Einfluß auf die Schwan
kungen der Planrevision ausüben 1 ) , 

Von den in Frage kommenden konjunkturel len Grö
ßen erklärt d ie Kapazitätsauslastung des jewei l igen 
Jahres das unterschiedl iche Ausmaß der Unter-
Schätzung am besten,, Die Kapazitätsauslastung, die 
auch in den Investi t ionsfunktionen eine bedeutende 
Rolle spielt [32], dürf te somit sowohl d ie Notwendig
keit zusätzl icher (während des Jahres zu beschl ie
ßender) Investi t ionen erhöhen, als auch diese (über 
steigende Gewinne und wahrschein l ich auch ste i 
gende Preise) ermögl ichen, Der raschen Erweiterung 
der Kapazitäten durch Investi t ionsbeschlüsse wäh
rend des Jahres sind zwar technologische und l iefe
rungsbedingte Grenzen gesetzt, doch zeigen d ie 
Meldungen über d ie Kapazitätserweiterungen, daß es 
besonders in den arbeitsintensiven Branchen mög
l ich ist, d ie Kapazitäten relativ rasch zu erweitern, 

Die relativ größten Abweichungen zwischen den tat
sächl ichen Revisionen und den auf Grund der Kapa
zitätsauslastung geschätzten ergeben sich in den 
Jahren des f rühen Aufschwunges: hier bessert sich 
die Kapazitätsauslastung rasch, doch sind die Plan
revisionen noch nicht groß, Die Notwendigkei t star
ker Revisionen ergibt s ich erst, wenn man dem Pla
fond nahe kommt, gleichzei t ig werden dann die Ko
sten zusätzl icher Projekte am höchsten sein, Diese 
Erkenntnis läßt s ich entweder in einen nicht- l inearen 
Schätzungsansatz (z, B, log Planrevision = f [Kapa
zitätsauslastung]) e inbauen, oder man bi ldet für die 
erk lärende Var iable einen Durchschni t t aus dem lau
fenden und dem vergangenen Jahr. Beide Ansätze 
erhöhen den Erklärungsgehalt der Gleichung kräf t ig. 
Der nicht- l ineare Schätzungsansatz scheint aus öko-

: ) Die Revisionsfunktionen mit konjunkturellen Variablen 
siehe Anhang B 

nomischen Gründen besser zu sein als die Bi ldung 
eines Durchschnit ts, da die Notwendigkei t zusätz
l icher Kapazitäten tatsächl ich mit Erreichen des 
Plafonds überproport ional steigt, während anderer
seits bei einer schon im Vorjahr hohen Kapazitäts
auslastung bereits d ie ersten Investi t ionspläne hätten 
beeinflußt sein müssen.. Außerdem würde eine 
Durchschni t tsbi ldung im Falle einer raschen Ab
nahme der Kapazitätsauslastung noch eine hohe 
Planrevision erfordern,. Die stat ist ischen Kr i ter ien 
lassen d ie Wahl offen. 

Die tatsächl iche Bedeutung der Kapazitätsauslastung 
für die Planrevision w i rd noch dadurch stat ist isch 
erhärtet, daß d ie Bedeutung der Kapazitätsaus
lastung auch bei der Kombinat ion mit zahlre ichen 
anderen Erklärungsfaktoren überwiegt 2 ) . 

Weitere Best immungsgrößen sind die Gewinne und 
der Produktionswert3): Die Gewinnlage ist entschei 
dend dafür, ob der Unternehmer selbst sein Investi
t ionsbudget erhöhen w i l l , und auch dafür, ob er 
Zusatzwünschen seiner technischen Abte i lungen 
entspricht.. 

Die Höhe der Planrevisionen ergibt bei diesen zwei 
Var iablen mit den Werten der Vorper iode einen noch 
besseren Zusammenhang als mit den laufenden Wer
ten. Das heißt, daß die Planrevisionen in einem be
st immten Jahr von der Gewinnexpansion im Vorjahr 
abhängen: Dies ist deshalb plausibel , wei l d ie Ge
winne des Vorjahres im Zei tpunkt der ersten Er
hebung noch nicht genau bekannt s ind und über die 
steuerl ichen Vorschr i f ten sowie die Liquidi täts lage 
sehr wohl auch die Planrevisionen des nächsten 
Jahres beinflussen können. Wenn z. B die Gewinne 
im Vorjahr hoch waren, werden in d iesem Jahr hohe 
vorzei t ige Abschre ibungen in Anspruch genommen 
oder eine Invest i t ionsrücklage gebi ldet. Beide Vor
gänge bewirken im nächsten Jahr höhere Investi
tionen 4).. 

Ähnl ich wie bei der Kapazitätsauslastung w i rd d ie 
Bedeutung der Vorjahresgewinne dadurch erhärtet, 

2) Der statistische Test beobachtet den Standardfehler des 
Koeffizienten der Kapazitätsauslastung in einer Zweifach
regression. Wäre die Kapazitätsauslastung nur eine Hilfs
größe für eine dritte Bestimmungsgröße, würde sie in Kom
bination mit dieser jede Aussagekraft verlieren und einen 
hohen Standardfehler erreichen. 
3) Nominelle Produktion zu laufenden Preisen. 
4) Im allgemeinen haben die Vorjahrswerte als Erklä
rungsgrößen für Prognosen den Vorteil, daß sie zum Pro
gnosezeitpunkt bekannt sind. Der Nachteil einfacher lag-
Beziehungen liegt oft an den Wendepunkten, insbesondere 
wenn es sich um einen lag von einem ganzen Jahr han
delt. Bei den Planrevisionen wurden Vorjahrswerte nur bei 
der Gewinngröße als Erklärung akzeptiert, weil alle an
deren Größen den Unternehmern zum Planungszeitpunkt 
schon weitgehend bekannt sein müßten und somit die 
Investitionsp/äne und nicht deren Revision beeinflussen 
müßten, 
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daß sie bei Kombinat ion mit anderen Variablen 
stat ist isch gesichert bleibt Der Erklärungswert so
wohl der Gewinne als auch des Produkt ionswertes 
kann noch erhöht werden, wenn man die Entwick
lung dieser Größen in den beiden Jahreshälf ten be
rücksicht igt Der Unterschied im Produkt ionswert 
zwischen erstem und zweitem Halbjahr kann zusätz
l ich zu der Entwicklung im Vorjahr zur Erklärung 
der Planrevisionen bei t ragen 

Die gute stat ist ische Beziehung zwischen der Preis
steigerung für Investit ionsgüter und der Revisions
höhe dürfte neben dem Preiseffekt noch andere Ein
flüsse widerspiegeln (etwa Kapazitätsauslastung, Ge
winne), d ie auf beide Größen gleichzeit ig e inwirken, 
Denn d ie durchschni t t l iche Revisionsrate beträgt ein 
Mehrfaches der durchschni t t l ichen Preissteigerung 
für Invest i t ionsgüter Zusätzl ich muß man berücks ich
t igen, daß zumindest ein Teil der Preissteigerungen 
in den Kostenschätzungen berücksicht igt ist, 

Weiters kann noch ein guter Zusammenhang zwi 
schen Ausmaß der Revisionen und der Anspannung 
auf dem Arbeitsmarkt (gemessen an der Verände
rung der Frauenbeschäft igung) festgestel l t werden 
Auch hier kann wegen der Kürze der Zei treihe nicht 
gesagt werden, ob dies produkt ionstheoret isch inter
pret iert werden kann (Substitut ion von Arbei t durch 
Kapital bei Knapphei t der Arbeit) oder ob diese Va
r iable nur das Konjunkturk l ima widergibt , 

Die bisher getesteten Erklärungsgrößen waren Maß
stäbe der wir tschaf t l ichen Aktivi tät, wie sie auch zu 
Erklärungen der Investit ionen selbst herangezogen 
werden, Da es s ich bei Revisionen um Änderungen 
der ursprüngl ichen Pläne handelt, wurde auch ver
sucht Größen zu testen, die d ie Überraschung der 
Unternehmer über eine unerwartete Aktivi tät berück
sichtigen,, Da es keine Daten über erwartete Größen 
gibt , mußten d ie Erwartungsgrößen unter verschie
denen Hypothesen konstruiert werden Von al len 
konstruierten Hypothesen über die Unternehmerer
war tungen (siehe Anhang A) erklären die jenigen 
Überraschungsvar iablen die Planrevisionen am be
sten, die unterstel len, daß die Unternehmer zunächst 
einen Durchschni t tswert über d ie Konjunkturent
w ick lung annehmen oder zumindest einen Wert 
zwischen einem solchen Durchschni t tswert und dem 
jewei l igen Vorjahrswert, Der Erklärungswert solcher 
Überraschungsvar iablen bezügl ich Kapazitätsaus
lastung und Gewinnen ist mindestens ebenso gut 
w ie der Erklärungswert dieser Größen selbst, 

Es kann also gesagt werden, daß d ie Planrevisionen 
nicht nur von Kapazitätsauslastung und Gewinnen 
abhängen, sondern auch davon, ob die jewei l ige 
Kapazitätsauslastung und Gewinnlage überraschend 
gekommen ist oder erwartet worden war Die Erwar-

Obersicht 7 
Einflußfaktoren in der Gesamtrevision 

Korrelat ions-
koeffizienl (R) 

in 
Einfachregression 

Kapazitätsauslastung laufendes Jahr . . + 0 91 
Kapazitätsauslastung vergangenes Jahr . + 0 91 
0 Kapazitätsauslastung, laufendes u.. 

vergangenes Jahr . , + 0 98 

Anti log Kapazitätsauslastung, laufendes Jahr + 0 95 
A Gewinne, laufendes Jahr + 0 69 
il Gewinne, vergangenes Jahr + 0 95 
:i Investitionsgüter preise, laufendes Jahr . . . . + 0 94 
A Investitionsgüterpreise, vergangenes Jahr + 0 83 
A Frauenbeschäftigung, laufendes Jahr . . . . + 0 88 
A Frauenbeschäftigung, vergangenes Jahr + 0 85 
A Produktions wer t , laufendes Jahr . + 0 6 3 
A Produktionswert, vergangenes Jahr + 0 " 9 3 
Gewinne 2 H a l b j a h r - 1 . Ha lb jahr + 0 8 3 
Überraschung über Kapazitätsauslastung (Hypothese 3 ) . + 0 87 
Überraschung über Kapazitätsauslastung (Hypothese 4) + 0 68 

Überraschung über Gewinne (Hypothese 3) + 0 95 
Überraschung über Gewinne (Hypothese 4) . + 0 93 

tungsgrößen der Unternehmer dürften sich dabei am 
ehesten an Durchschni t tswerten or ient ieren 

Zusammenfassung 

1. Die Tendenz zur Unterschätzung der Industr ie
investi t ionen durch die Unternehmer, die s ich auch 
bei ausländischen Befragungen zeigt, ist in Öster
reich sehr stark ausgepräg t Die k le in- und mit te l-
betr iebl iche Struktur der österre ichischen Industr ie 
dürf te erk lären, wieso rund ein Fünftel der tatsäch
l ichen Investi t ionen im Herbst des vorangegangenen 
Jahres noch nicht geplant waren 

2 Die Unterschätzung ist branchenweise verschie
den: in Branchen mit ger inger Kapital intensität und 
vorherrschender k le inbetr iebl icher Struktur ist fast 
d ie Hälfte der Investi t ionen ungeplant, in kapi ta l in
tensiven Branchen l iegen die tatsächl ichen Investi
t ionen zum Teil sogar unter den Plänen., 

3 Die Unterschätzungstendenz tr i t t vorwiegend bei 
den maschinel len Investit ionen (nicht aber bei bau
l ichen Investit ionen) auf, Die ungeplanten Investit io
nen bewirken oft beacht l iche Kapazitätsausweitun
gen, so daß das genaue Ausmaß der Kapazitätser
wei terung oft noch während des Investi t ionsprozes
ses nach konjunkturel len Notwendigkei ten vari iert 
werden kann 

4 Die Unterschätzungstendenz ist tei ls auf Gründe 
zurückzuführen, d ie mit der Konjunktur n icht oder 
nicht unmit telbar zusammenhängen (also eventuell 
auch bei einer Konjunkturabschwächung wirken), 
tei ls auf konjunkturel le Gründe In der Unternehmer
befragung über die Ursachen der Revision wurden 
vorwiegend die Gründe betont, die für den „Socke l " 
der Unterschätzung verantwort l ich s ind : Überschrei
tungen der Kostenvoranschläge, die Tendenz, die 
Nebenkosten eines Investi t ionsprojektes zu unter-
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schätzen, überraschend notwendige Reparaturen 
und Zusammenbrüche von Anlagen sowie neue tech
nische Informationen. 

Die konjunkturel len Schwankungen der Revisionen 
könnten aus der Kapazitätsauslastung und aus Ge
winnen der wertmäßigen Produkt ion des Vorjahres 
am besten erklärt werden.. Die starke Kapazitäts
auslastung macht höhere Investit ionen notwendig 
(als im ersten Planungszeitpunkt geplant), Gewinn 
und Umsatzentwicklung bieten die nöt ige Finan
zierung und bessern die Erwartungen. Die Revisio
nen hängen aber nicht nur von der effektiven 
Kapazitätsauslastung und vom Gewinn sowie der 
Umsatzsteigerung ab, sondern auch davon, ob die 
tatsächl iche Entwicklung dieser Größen erwartet 
worden war, Die Unternehmererwartungen dürf ten 
s ich dabei nach Durchschni t tswerten r ichten, 
5. Die Zer legung des Revisionsprozesses in drei 
Etappen brachte fo lgende Ergebnisse: 

Die erste Etappe (vom Herbst des vorangegangenen 
Jahres bis zum Frühjahr des Planjahres) ist e indeu
t ig posit iv von der Konjunktur abhängig,. Besonders 
Variable, d ie überraschende Veränderungen der Kon
junktur anzeigen sol len, haben einen hohen Erklä
rungsbeitrag,, 

In der zweiten Etappe (vom Frühjahr bis zum Herbst 
des Planjahres) v/erden diese Einflüsse deut l ich von 
gegentei l igen Einflüssen überlagert, In diesem Zeit
raum müssen die Pläne in der Regel gekürzt wer
den, und zwar um so stärker, je mehr sich d ie Kon
junktur während dieser Phase bessert,, Die Investi
t ionsabsichten, die zum Teil auch in dieser Periode 
zunehmen, werden von Lieferschwier igkei ten, Ver
zögerungen im Baufortschr i t t und durch den Auf
schub von Reparaturen überkompensiert , 
In der dr i t ten Etappe (von Herbst bis Jahresende) 
herrscht wieder ein prozykl ischer Einfluß vor, Zwar 
lassen sich best immte Projekte aus Kapazi tätsgrün
den nicht vorantreiben oder ausweiten, aber kleinere 
Maschinen und Fahrzeuge können rasch vor Jahres
ende gekauft werden, um die erwünschten Investi
t ionssummen zu erre ichen, Steuern zu sparen und 
in den Monaten der Spi tzenprodukt ion kleinere 
Kapazitätsengpässe zu beheben, 

Der Investit ionstest als Prognoseinstrument 

Nach der Untersuchung der Ursachen der Unter
schätzungstendenz im Investit ionstest stel l t s ich d ie 
Frage, we lche Korrekturverfahren angewendet wer
den sol len, um die Unternehmerangaben besser für 
die Prognose nützen zu können, Hiefür wurden dre i 
Gruppen von Korrekturverfahren entwickelt , 

1, Mechanische Korrekturverfahren, die keine Rück
sicht auf die jewei l ige Konjunktursi tuat ion nehmen,, 

Als beste dieser mechanischen Methoden 1 ) erwies 
sich die Invest i t ionsentwicklung eines best immten 
Jahres aus der Höhe des ersten Investi t ionsplanes 
in Relation zum ersten Investi t ionsplan des Vorjahres 
zu prognost iz ieren Diese Methode unterstel l t , daß 
die Revision in einem best immten Jahr so hoch sein 
würde wie im vergangenen Jahr (siehe Anhang C; 
1,1). 

2, Regressionsanaiyse ohne konjunkturelle Variable, 
die die (unbekannte) Invest i t ionsentwicklung als 
Funktion der Unternehmerpläne zu errechnen sucht, 
Da schon eine l ineare Funktion zwei Parameter hat, 
kann die Analyse für verschiedene Werte der erk lä
renden Variablen verschiedene Auf- oder Abschläge 
( = Revisionen) bewirken 2),, 

Auf Grund ökonomischer Überlegungen erweist s ich 
aus dieser Gruppe eine Revisionsfunktion am besten, 
die die tatsächl iche Invest i t ionsentwicklung als Funk
t ion der Veränderung des ersten Investi t ionsplanes 
darstel l t (siehe Anhang C; 2,1), A l lerd ings unter
scheidet es s ich von dem mechanischen Verfahren 
im vor igen Abschni t t dadurch, daß die Veränderung 
der Investi t ionspläne mit einem best immten Faktor 
(1 7) mult ipl iz iert wird,, Dieser Faktor berücksicht igt 
den Umstand, daß die tatsächl ichen Investit ionsver
änderungen im Durchschni t t unterschiedl icher sind 
als die ersten Pläne, Der Fehler dieser Berechnungs
methode ist ger inger als bei der vor igen, a l lerdings 
erfaßt auch diese Methode die konjunkture l le 
Variable der Revisionen sehr unzulängl ich 

3, Revisionsfunktionen mit konjunkturellen Variablen 
machen die Revisionen von einer konjunkturel len 
Variablen abhängig, Den ger ingsten Prognosefehler 
haben Kapazitätsauslastung und Investit ionsgüter
preise des laufenden Jahres oder die Gewinne oder 
der Produkt ionswert der vergangenen Per iode als 
Erklärungsgrund (siehe Anhang C), Diese Korrek
turmethode l iefert nicht nur die stat ist isch guten Er
gebnisse, sondern sie ist auch aus ökonomischen 
Gründen den anderen Methoden vorzuziehen: da 

1) Die Methoden werden an Hand des durchschnittlichen 
absoluten Fehlers einer Ex-post-Prognose verglichen 

n 
2 Fi 

F = ^ 
n 

a) Das ist z. B. bei folgender empirischer Revisionsfunk
tion der Fall: 
y = —5 955 + 1 744 1 Plan 

Diese Gleichung bewirkt bis zu einer bestimmten Höhe des 
1. Planes (etwa 3'50) negative Revisionen (weil y dann 
kleiner als der 1. Plan wäre), ab diesem Betrag immer 
positive und überproportional steigende Revisionen (weil 
das absolute Glied relativ an Bedeutung verliert) 
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der Konjunkturverlauf d ie Revision beeinflußt, ist es 
sinnvol l , diesen Einfluß bei den Korrekturverfahren 
mit zu berücksicht igen, 

Bewertung der Aussagekraft der Unternehmer
angaben 1) 

Vergleich mit „naiven" Prognosemethoden 

Die Aussagekraft der Unternehmerangaben für die 
Invest i t ionsprognose wi rd in einem ersten Schri t t 
mit dem Erfolg der sogenannten „na iven" Hypothe
sen verglichen,. Als naive Hypothesen können ge l 
ten : 

1, die Investi t ionen ble iben unverändert oder 

2. die Investi t ionen wachsen so rasch wie im Vorjahr 
oder 

3 sie wachsen so rasch wie im Durchschni t t einer 
best immten Periode 

Von diesen Hypothesen ergibt die zweite in der Un
tersuchungsper iode den geringsten Fehler, jener der 
dr i t ten ist etwas und der der ersten weit größer, 
da die Investit ionen sehr kräft ig wuchsen Die durch
schni t t l ichen absoluten Fehler der Hypothese zwei 
( 9 8 % ) und der Hypothese drei (108%) sol len als 
Vergle ich mit den Unternehmerangaben herange
zogen werden, 

Schon die unrevidierten Unternehmerangaben 2 ) über 
die Investi t ionspläne ergeben mit einem durch
schni t t l ichen absoluten Fehler von 8 9 % ein etwas 
günst igeres Ergebnis als die naiven Prognosemetho
den,, Die beste mechanische Revisionsmethode (Ver
g le ich der ersten Pläne) br ingt mit einem Fehler von 
durchschni t t l ich 5 4 % bereits deut l ich bessere Er
gebnisse als die naiven Prognosemethoden Der Feh
ler des regressionsanalyt ischen Ansatzes ohne kon
junkture l le Variable ist mit 3 5 % noch k le iner 3 ) , 
Auch die Revisionsverfahren mit einer oder mehre
ren konjunkturel len Variablen weisen durchwegs 
deut l ich kleinere Fehler auf als die naiven Prognose
methoden 

*) Vgl in der Literatur [8, 18, 24]. 
s) Als unrevidierte Angaben wurden hiebei die jeweils 
aktuellsten Informationen für zwei Jahre angenommen. Im 
Prognosezeitpunkt sind der dritte Plan für das Jahr f—1 
und der erste Plan für das zu prognostizierende Jahr vor-

/1 .Plan, f \ 
handen Diese Veränderungsrate | ., 1001—100 

\3 Plan,, / 
wurde als unrevidierte Angabe getestet, 
3) Doch schmeichelt hier der ex post berechnete Pro
gnosefehler etwas, weil die Prognosegleichung auf Grund 
eben derselben Zeitperiode berechnet wurde, für die dann 
der Fehler berechnet wird. Diese Unterschätzung des tat
sächlichen Prognosefehlers gilt auch für die konjunkturelle 
Revisionsmethode und wird später zu korrigieren versucht, 

Vergleich mit Investitionsfunktionen 

Ein besserer Test als der Vergleich mit den Ergebnis
sen solcher naiver Verfahren ist der Vergle ich mit her
kömml ichen ökonometr ischen Invest i t ionsfunkt ionen, 
Um einen Vergleich mit Invest i t ionsfunkt ionen zu er
mögl ichen, die nur makroökonomische Größen (nicht 
aber Unternehmermeldungen) verwenden, wurden 
solche Funkt ionen eigens für die Untersuchungs
per iode berechnet auf die s ich auch d ie Untersu
chung der Unternehmermeldungen bezieht. Als un
abhängige Variable wurden al le Größen verwendet, 
die in der besten ökonometr ischen Investi t ionsfunk
t ion vorkommen [32], 

Die (mittels Regression oder mit tels einer konjunk
ture l len Variablen) bereinigten Unternehmerangaben 
schneiden sowohl gemessen am Determinat ionskoef
f izienten als auch bezügl ich des Prognosefehlers in 
der Untersuchungsper iode etwas besser ab als In
vest i t ionsfunkt ionen mit jewei ls einer unabhängigen 
Variablen (Gewinne oder Produkt ionswert des Vor
jahres),, Die Prognosegüte der naiven Hypothesen 
und der mechanischen Bereinigungsverfahren ist der 
Investi t ionsfunktion deut l ich unter legen 4 ) , 

Eine weitere Mögl ichkei t , die Prognosegüte von Plä
nen und makroökonomischen Variablen zu verg le i 
chen, besteht dar in , sie in einer Invest i t ionsfunkt ion 
zu vereinen und zu beobachten, welche dabei an 
Signif ikanz verl iert . Die Ergebnisse dieses Versu
ches zeigen, daß sowohl der Standardfehler der 
Investi t ionspläne wie auch jener der makroökono
mischen Variablen steigt, der Standardfehler der 
Investi t ionspläne aber ger inger ist als der der an
deren erklärenden Variablen, 

Verschiedene Prognosemethoden können auch ver
g l ichen werden, indem man „ex ante"-Prognosen 
ve rsuch t Im vor l iegenden Fall wurden, da im Zeit
punkt der Fert igstel lung dieser Arbei t gerade die 
Ergebnisse des Jahres 1972 vor lagen, d ie Investi
t ionen für 1972 simul iert , Die ex ante-Prognose 
zeigt einen großen Fehler bei den Regressionsver
fahren, e inen Fehler von 8 % bei den mechanischen 
Revisionsverfahren und ger ingere Abweichungen bei 
den konjunkturel len Revisionsverfahren, Die Aus
sagekraft des Ergebnisses ist f re i l ich dadurch be
schränkt, daß es s ich nur um ein einziges Jahr 
handelt und außerdem Ende 1972 das österre ichi 
sche Umsatzsteuersystem auf die Mehrwertsteuer 
umgestel l t wurde, was d ie Investi t ionsergebnisse 
etwas verzerrte,, 

4) Die Problematik der Überprüfung der Prognosegüte auf 
Grund jenes Zeitraumes, für den die Regression berechnet 
wurde, gut natürlich auch für diese Investitionsfunktion 
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Obersicht 8 
Vergleiche der Prognosegüte der Unternehmerangaben mit 

anderen Prognosemethoden für Industrieinvestitionen 
ex post-
Fehler') 

ex post" 
Fehler 

berein igt ' ) 1 ) 

Fehler 
1972 

„ N a i v e Prognosen . l /A 10 8 16 5 4- 1 
l/B 9 8 9 8 - 1 6 

Unrevidier te Unter 
nehmermeldung l l /A 8 9 8 9 - 1 4 

Investitionsfunktion l l l /A 4 2 6 1 - 9 

Mechanische K o r r e k t u r 
der Unternehmer 
meldung I V / A 5 4 5 4 - 8 

Kor rek tur mittels einer 
konjunkturel len 
Var iab len . V / A 3 1 4 8 + 1 

V / B 2 4 4 4 + 1 

l /A: A Invest i t ion, = durchschnittliche Wachstumsrate 

l /B: A Investition , = A Investition 

1 . Plan , 
l l /A : A Investition , = 

3.. Plan ( — 1 

l l l /A: A Investition = f (A W e r t m ä ß i g e Produktion , _ ^ ) 

1 . Plan , 
I V / A : A Investition = 

1 Plan t_i 
V / A : Planrevision = f (Kapazitätsauslastung); 

Investition = 1 Plan -f- Planrevision 
V / B : Planrevision = f (A Investitionsgüterpreis); 

Investition = 1 . Plan -f- Planrevision 

2 
( = 1 

-; Fj ist der Fehler der ex post-Prognose für das laufende Jahr, 

* ) Die jewei l ige Schäfzgleichung ist unter Ausschluß des Jahres geschätzt für das 
die ex post-Prognose durchgeführt w i r d , 

Ein Test, der die Ergebnisse mehrere Jahre berück
sicht igt, bei dem aber die Regression dennoch 

nicht auf Grund der Zei tper iode geschätzt w i rd , für 
die man die Prognosegüte wissen wi l l , ist dann 
mögl ich , wenn man die Gleichungen jewei ls ohne 
das Jahr berechnet, für das die ex post-Prognose 
gemacht werden soi l , Die Ergebnisse dieses Ver
suches 1 ) werden in der vergle ichenden Übersicht 
über die Prognosegüte in der Spalte 2 dargestel l t , 
Sie zeigen, daß sich in den so revidierten Investi
t ionsplänen zwar die Prognosefehler etwas vergrö
ßern, daß sie aber wei terhin erhebl ich ger inger s ind 
als die Fehler mit Hilfe einer naiven Prognose und 
auch ger inger als mit mechanischen Verfahren der 
Plankorrekturen, Der Prognosefehler der Investit ions
funkt ion ohne Unternehmermeldungen steigt eben
falls deut l ich, so daß der Vorsprung der Prognose
güte der korr ig ierten Unternehmerdaten vor der In
vest i t ionsfunkt ion mindestens erhalten bleibt, 

Zusammenfassend kann gesagt werden, daß Kor
rekturverfahren, d ie konjunkturelle Vorgänge exp l i 
zit berücksicht igen, den anderen Korrekturverfah
ren sowohl nach ökonomischen, als auch nach sta
t ist ischen Kriterien überlegen sind, Unternehmeran
gaben über den investit ionsverlauf s ind in ihrer 
Prognosegüte al len Formen der naiven Prognose 
deut l ich überlegen,, Auch im Vergle ich zu Investi
t ionsfunkt ionen ohne Berücksicht igung von Unter
nehmerplänen ist die Prognose auf Grund revidier
ter Unternehmerangaben nach stat ist ischen Kri te
rien etwas besser,, 

x) Er wird u, a, von [6] vorgeschlagen, 
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Anhang 

A. Die „synthetischen" Erwartungsgrößen 

Da es keine Unternehmerangaben über erwartete 
Kapazitätsauslastung und über erwartete Gewinne 
gibt, wurden fo lgende fünf Erwartungsschemata 
überprüf t : 

1. Die Unternehmer erwarten, daß eine Größe im 
Jahr t so groß sein würde, w ie in der Vorper iode. 

2. Diese Größe werde s ich im Jahr t so verändern, 
wie sie s ich in der Vorper iode verändert hat. 

3. Die erk lärende Var iable w i rd so sein, w ie sie im 
Durchschni t t einer mittel fr ist igen Periode war 

4 Sie w i rd zwischen dem Wert der Vorper iode (t—1) 
und dem Durchschnit tswert liegen.. 

5. Sie w i rd s ich um den Fehler zwischen Erwartung 
und Realität in der Vorper iode verändern (da man 
auch für d ie Vorper iode die Erwartung wieder kon
struieren muß, s ind hier v ier Unterfäl le mögl ich). 
Dieser Ansatz ergibt in al len Variat ionen schlechte 
Erklärungen und w i rd daher bei der fo lgenden 
Formal is ierung ausgelassen 

Hypothese 3) Kap*, = 0Kap 
Gew*, = 0 Gew 

Hypothese 4) Kap*, = 

Gew*, = 

/Cöp,_i + 0Kap 

Gew,_i + 0Gew 

Die Differenz zwischen dem tatsächl ichen Wert und 
der Erwartungsgröße der Var iablen wurde dann als 
Überraschung definiert, z.. B Ufa 1 Kap ,= Kap,— Kap*,, 

Kap*i - Für das Jahr f erwartete Kapazitätsausla
stung. 

Kapi = Tatsächliche Kapazitätsauslastung im 
Jahr t 

Gew*t ~ Für das Jahr t erwartete Gewinne. 
Gern = Tatsächliche Gewinne Im Jahr t 
0b1 Kap = Überraschung des Unternehmens über seine 

Kapazitätsauslastung nach Hypothese 1 

Dann wurde mittels der Regressionstechnik überprüft , 
wieviel Prozente der Schwankungen der Pianrevisio-
nen durch die Uberraschungsgrößen al lein erklärt 
werden können 

Formal is ierung der Erwartungsgrößen unter den 
Hypothesen 1 bis 4, Üb 1 Kap 0 04 Üb 1 Gew 0 51 

Hypothese 1) Kap*, = Kap,_i Üb 2 Kap 016 1 ) Üb 2 Gew 0 0 7 

Gew*, = Gew,_t Üb 3 Kap 0 7 7 Üb 3 Gew 0 90 

Hypothese 2) Kap*, = Kap,^ + AKap,_i 
Ob 4 Kap 0'85 Üb 4 Gew 0 86 

Gew*, = Gew,__i + AGew,_i ' ) Falsches Vorzeichen des Regressionskoeffizienten 

Der Erklärungswert kann durch Kombinat ion mit den Überraschung mit den Gewinnen der Vorper iode 
verzögerten Werten der Kapazitätsauslastung noch ergibt h ingegen insignif ikante Ergebnisse 
gesteigert werden, die Kombinat ion der Gewinn-

PR = —314 4 + 3 8 8 8 ^ a p , _ , + 2 24 Üb 4 Kap 
16% 31 Vo 

Rz = 0 95 (321) 

PR = —236 3 +2 984 K a p + 2 04 Üb 3 Kap 
2 6 % 3 0 % 

fl3 = 0 95 (3.22) 

PR = — 14 6 + 0 5 9 5 A G w w + 0 3 5 7 Ob 4 Gew 
6 8 % 709% 

fl3 = 0 92 (323) 

PR = — 6 5 7 + 0 4 5 8 A G e w f _ , + 0 3 2 4 Ob 3 Gew 
770% 774% 

fia = 0 91 (3.24) 
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B. Revisionsfunktionen mit konjunkturellen Variablen 

Einfachregression: Planrevision (PR) = f(. ) 

Mit einer Konjunkturvariablen; ohne lag 

PR = —318 5 + 3 92 Kap, R2 

2 4 % 

PR = —410 + 4 99 (0Kapt, Kap,^) R 2 

7 0 % 

logPR=z — 6 1 6 + 0 086 Kap, P 2 

14°/o 

PR = 11 9 9 + 1 38 AQew P 2 

5 2 % 

PR = 5 1 + 1 05 APw R2 

3 3 % 

PR = 17 8 8 + 1 0 3 AFra P 2 

2 7 % 

PR = 10 3 + 1 1 8 A P / P 2 

7 7 % 

PR = 6 1 1 + 3 55 AP/70 P 2 

1 5 % 

Mit einer Konjunkturvariablen und mit einem lag von einem Jahr 

PR = —379 9 + 4 66 Kapt_, R2 

2 2 % 

PP = 10 8 + 1 89 A G e w , _ , R2 

73% 

PP = 1 2 7 + 4 9 8 A P w f - 1 R2 

2 0 % 

PP = 19 9 + 1 1 7 AFra,_^ R2 

3 8 % 

PR = 7 9 + 1 47 A P / , - ! P 2 

4 8 % 

PP = 6 3 8 + 4 2 9 APrlg Rz 

3 7 % 

Mit zwei Variablen 

PP = —345 9 + 4 1 9 Kap,_y + 0 76 A PI, P 2 

73% 2 9 % 

PP = — 3 4 4 9 + 4 1 8 Kap, + 1 9 8 APrlnd,^ R2 

7 3 % 3 3 % 

PP = —168 9 + 2 1 2 Kap, + 1 0 5 A G e w f _ 1 P 2 

5 7 % 5 4 % 

PF? =z — 4 8 + 0 76 A P w ( _ i + 1 66 (Gew 2. H j—1,H j ) , P 2 

7 7 % 76% 
PR = 2 0 2 + 1 3 Gew,^ + 1 24 (Gew 2.. H j — 1 . Hj), R2 

7 8 % 2 5 % 
PP = — 3 3 1 5 + 4 01 Kap,_i + 1 1 3 {Pw 2 Hj—1.. Hj), P 2 

75% 3 3 % 

PR = Planrevision 
Kap = Kapazitätsauslastung 
Pw ~ Produktionswert 
Fra = Frauenbeschäftigung 

PI 
Prlg 
Prlnd 

0 82 

0 95 

0 9 1 

0 47 

0 69 

0 77 

0 3 3 

0 89 

0 8 4 

0 9 0 

0 86 

0 7 2 

052 

0 6 9 

0 97 

0'95 

0 92 

0 9 8 

0 9 7 

0 96 

— Produktionsindex 
- Preise der Investitionsgüter 
= Preisindex der Industrie 

(3.1) 

(32) 

(33) 

(34) 

(3.5) 

(3.6) 

(3.7) 

(3.8) 

(3.9) 

(310) 

(3.11) 

(3.12) 

(313) 

(3.14) 

(315) 

(3.16) 

(317) 

(3.18) 

(3.19) 

(3 20) 
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Vergleich der Fehler in alternativen Korrekturverfahren 

Regressionsansatz Mechanische Ver fahren 

1.1 1.2 13 14 2.1 2 2 2 3 2.4 

1965 . _ - 1 0 3 - 5 3 - 5 7 
1966 + 1 7 - 4 1 - 4 6 - 3 5 + 0 7 + 4 3 + 1 8 - 5 8 

1967 - 5 1 - 3 3 - 1 0 0 - 4 4 - 7 5 - 4 2 - 4 3 0 0 

1968 + 2 3 - 5 7 - 7 8 - 6 1 + 3 8 - 0 2 + 0 3 - 3 3 

1969 + 3 6 - 8 7 - 3 1 - 6 6 + 2 1 + 2 1 + 1 3 - 3 9 

1970 + 1 1 1 + 1 6 3 + 1 0 2 + 1 5 9 - 3 5 - 3 1 - 0 6 + 2 6 

1971 + 8 7 + 7 0 + 1 5 0 + 1 0 2 + 3 2 + 1 5 + 0 4 + 1 8 

Absoluter 
Fehler 
in % ' ) 5 4 7 9 8 0 7 5 3 5 2 6 1 5 3 8 

n 
2 r~, I 

I. 

3 1 3.3 

f 
3.8 

Mit Hilfe konjunkturel ler Var iab len 
3 9 3.10 3 f f 3.15 3.16 3.17 318 3.19 3.20 321 41 51 

- 0 4 + 1 2 + 0 9 - 1 1 + 0 7 + 1 4 + 0 8 - 3 0 - 2 7 + 0 1 + 0 4 + 0 6 + 0 3 - 2 2 + 1 1 
+ 1 6 + 0 3 - 3 2 - 7 1 - 3 6 - 6 2 - 2 4 + 1 7 + 0 8 + 0 1 + 0 2 - 2 6 - 1 3 - 2 0 - 1 0 
- 1 2 - 0 7 + 4 7 + 3 3 + 3 2 + 3 8 + 1 7 + 1 1 + 2 9 + 1 5 + 1 3 + 2 3 + 3 1 + 2 6 + 0 9 
- 6 4 - 3 2 - 3 5 + 3 1 - 3 2 - 1 1 - 2 2 - 2 6 - 4 1 - 1 6 - 3 2 - 2 3 - 0 9 - 4 1 - 5 1 
- 3 1 - 2 7 - 1 4 + 1 0 + 3 0 - 0 5 - 1 4 + 1 1 + 0 2 - 1 8 + 0 9 - 1 1 - 2 9 - 1 9 - 0 9 
+ 5 9 + 6 3 + 2 9 + 2 1 + 0 5 + 2 6 + 0 8 + 1 2 + 2 8 + 2 1 + 0 8 + 1 0 + 2 5 + 1 6 + 3 2 

3 1 2 4 2 4 3 0 2 4 2 6 1 6 1 8 2 3 1 2 1 1 1 7 2 1 2 4 2 0 

Fi = Tatsächliche Veränderungsrate der Investitionen minus prognostizierter im Jahr i nach dem Ver fahren 1.1 bzw, 1.2 usw. 

Erklärung zur Tabelle Korrekturverfahren 

1.1 A 5. Plan = A I . Plan 

1.2 A 5. Plan =: | 1 ' P l ° n ' 100) —100 + 0 Revision 1 . Plan/3. Plan 
\ 1 . P l a n ^ , / 

( 1 Plan \ 

—- - . 1 0 0 1 — 1 0 0 + 0 Revision 1 . Plan/5, Plan 
5 Plan / 

1.4 A 5, Plan = [ 1 ' P l a " 1 ,100 ]—100 + 0 Revision 1. Plan/5.. Plan 
\3.. Plan ^ f _ 0 Revision 3 Plan/5. Plan 

2.1 A 5. Plan = a + b l 1 ' P l a " ' . 100) —100 
\ l . P l a n , - , / 

2.2 5. Plan = a + b (1.. Plan ,) 

2.3 Wie 2.2 disaggregiert nach Gruppen berechnet 

2.4 Wie 2.2 d isaggregier t nach Branchen berechnet 

3.1 PR = f (Kapazitätsauslastung,) 

3,3 log PR = f (Kapazitätsauslastung,) 

3.8 PR = f (A Investit ionsgüterpreise,) 

3.9 PR = f (Kapaz i tä tsaus lastung^! ) 

3.10 PR = f (A Gewinne,. . ,) 

3.11 PR = f (A Produkt ionswert , . ! ) 

3.15 PR = f (Kapazi tätsauslastung, . ! , A Produktionsindex,) 

3.16 PR = f (Kapaz i tä tsaus las tung,^ , A Preisindex der Indus t r i e , ^ ) 

3.17 PR = f (Kapazi tä tsauslastung,^ , A Gewinne, . , ) 

3.18 PR = f (Produkt ionswer t , . ! , Gewinne 2 Halbjahr — Gewinne 1 Halbjahr) 

3.19 PR = f (Gewinne, . ! , Gewinne 2 Halbjahr — Gewinne 1. Halbjahr) 

3.20 PR = f (Kapazi tätsauslastung, . ! , Produkt ionswert 2. Halbjahr — 1. Halbjahr) 

3.27 PR = f (Kapazi tätsauslastung, . ! , Überraschung über Kapazitätsauslastung 
nach Hypothese 4) 

4.1 A 5. Plan = f /-i-TJ^-i- .100) —100, A Frauenbeschäft igung 

L\ I .Plan n / J 
5.1 Planrevision disaggregiert nach Plänen berechnet 

PR — Planrevision = ( — .1001—100 
\ I .P lan / 
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