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Investitionspléne und Investitionen in der Industrie

Ursachen der Unterschatzungstendenz und ihre Korrektur
fur Prognosezwecke

Im Investitionstest des Institutes meldet die dsterreichische Industrie mehrmals
ihre Investitionspline fir ein bestimmies Jahr und abschlieBend die tatsdchlichen
Investitionen. In der folgenden Arbeit werden die Unterschiede zwischen den ver-
schiedenen Angaben und den endgiiltigen Ergebnissen unfersucht. 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 &konomische Msethoden analysiert. Dann wird
durch Korrekturverfahren versucht, die Prognosegenauigkeit der Unternehmeran-
gaben zu steigern. Die urspriinglichen und die korrigierten Unternehmererwartun-
gen werden schlieBlich anderen Prognosemethoden gegeniibergestellt:  naiven”
Prognosemethoden und investitionsfunktionen, die keine Unternehmerangaben be-

riicksichtigen.

Die Unterschatzungstendenz der Industrie-
inveslitionen

Der Investitionstest

Die Investitionserhebung, die dieser Untersuchung
zugrunde liegt, wird vom Institut durchgefiihrt. Es
handelt sich um eine Erhebung quantitativer jahr-
licher Investitionssummen. In jedem Jahr gibt es in
zwei Zeitpunkten Erhebungen (im Frihjahr und im
Herbst), da jedoch im Herbst neben den Planen fir
das laufende Jahr auch berejts die Plane fir das
ndchste Jahr erfragt werden und nach Ablauf eines
Jahres noch zweimal vergangene Werte erhoben
werden, stehen fir ein Jahr finf Informationen
{= Plane) zur Verfiigung.

Das genaue Erhebungsschema lautet:

ein viertes Mal erfragt und im Frihjahr 1972 (= {+2)
die endgliiltige Hohe der Investition des Jahres 1970
ermittelt,

Die Erhebung erfolgt auf freiwilliger Basis, sie ent-
spricht streng genommen nicht den Anforderungen
einer Zufallsstichprobe. Die gemeldeten Investitio-
nen werden mit Hilfe der Investitionsintensitat {inve-
stittonen je Beschdftigien) branchenweise hochge-
rechnet. Gemessen an den Beschéftigten betrdgt der
Représentationsgrad rund 75%1).

Die Sconderbefragung lber die Ursachen der Plan-
erhdhungen wurde im Frihjahr 1972 durchgeflihrt.
Sie stiitzt sich auf die gleiche Grundgesamtheit wie
die Investitionsbefragungen. Der Untersuchung liegt
der Zeitraum 1965 bis 1971 zugrunde. Vor 1963 wur-
den die Unternehmerinvestitionen nur qualitativ er-

Zeitpunkt Herbst Friihjahr Herbst Frihjahr Herbst Frihjahr
der Befragung t—1 t t+1 t+7 t+2
Plan 1. Plant 2 Plant 3 Plant 4.Plan? — 5.Plant
= endgiltiges
Ergebnis

Hiebel ist { ein bestimmtes Jahr.

Angenommen, das untersuchte Jahr ware 1970 (= t):
der erste lnvestitionsplan filr dieses Jahr wird im
Herbst 1969 (= t—1) erhoben, der zweite im Friih-
jahr und der dritte im Herbst 1970 (= {). Im Frilhjahr
1971 (= t+1) wird dann die Investitionshéhe 1970

fragt (mehr, gleich hoch, weniger) und nur zu einem
Befragungszeltpunkt (Herbst). Die Ergebnisse fiir
1972 werden fir sine ex ante-Prognose verwendet.

1) Genauere Angaben iber die Représentation siehe ,Die
Ergebnisse des Investitionstestes vom Frithjahr 1973% in
diesem Heft.

339




Monatsberichte 7/1973

Die Unterschitzungstendenz

Die tatséchlichen Ergebnisse liegen In jedem Jahr
Uber den ersten Unternehmerpidnen. Das — im fol-
genden oft kurz ,Revision“!) genannte — Ausmal
der Unterschatzung schwankt zwischen 10% und
36%. Im Durchschnitt bleiben die geplanten Investi-
tionsausgaben um fast 20% hinter den tatsachiichen
zurlick.

Abbifdung 1
Geplante und tats&chliche Investitionen
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Im Zuge der Erhebung lagt sich keine Tendenz zur
Verminderung der Unterschétzung erkennen ({im
Gegenteil, die Revisionen erreichten in den letzten
Jahren ihre hichsten Werte). Da die geplanten und
die tatséchlichen Investitionen aus der gleichen Er-
hebung stammen, sind Anderungen im Erhebungs-
umiang und im Hochrechnungsverfahren als Quelle
der Diskrepanz zwischen den Planen ausgeschlos-
sen.

Obarsicht 1
Dle Unterschatzung der Industrielnvestitionen 1985 bls 1972

1965 1966 1967 1968 1946% 1970 157t 1972
%

Insgasami®} . +14% +16 F1014 #9130 17 327 436 30
1. Elappe .. . +8 +12 41 +7 4t5 13 +13 41
2. Etappe . -3 0 +2 —6 ~1 +% +9% +6
3. Efappa . . +9% +4 +8 HI +3 +15 411 411
5. Plan
Y} Berechret nach dar Formel: . 100 | —109;
1. Plan

unter Ausschaltung von Sonderprajekien.

Bie Eigenschaft der Unternehmerbefragungen, daB
sie die Investitionen unterschétzen ist in der Literatur
wohlbekannt [2, 12, 16, 19, 20, 22, 23, 26, 27]%) doch

5. Plan fiir das Jahr ;

1. Plan fir das Jahr;

2) Die Zahlen in eckigen Klammern beziehen sich auf die
Literaturangaben S. 3551

1) Revision: ( . 100) —100
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ist das AusmaB in vergleichbaren Erhebungen viel
geringer3), Die auBergewdhnlich hohe Revision in
Usterreich diirfte neben den im weiteren Verlauf der
Arbeit untersuchten Ursachen {wie insbesondere der
GroBenstrukiur) vor allem darauf zurGekzufithren
sein, daB sich in Usterreich im Gegensatz zu vielen
anderen Landern in der Vergleichsperiode das Wiri-
schafts- und Investitionswachstum besonders stark
beschleunigte.

Die Tendenz zur Unterschatzung ist filr Ausriistungs-
investitionen stirker ausgepragt als fir bauliche in-
vestitionen, wo die Faktoren, die auf eine Unter-
schétzung dréngen (Preis- und Projekikorrekiuren),
durch Verzbgerungen im Baufortschritt fast ganz aus-
geglichen werden diriten. Es ist interessant, dafl die
nicht vorweg geplanten Investitionen deutlich kapa-
zitdtserweiternd wirkien: Das flir das Jahr geplante
{und zusammen mit den ersten Investitionsplédnen
gemeldete) Ausmall der Kapazitdtserweiterung lag
im Durchschnitt bei 5% der jeweiligen Ausgangs-
kapazitdt. Die am Ende des Jahres gemeldete Aus-
weitung der Kapazitdten erreichte aber rund 6%,
so daB die nicht geplanten Investitionen die gesamte
Kapazitat jahrlich um einen Prozentpunkt erweitern
(und rund ein Sechstel der Kapazitétssteigerungen
ausmachen). Der Kapazitdtserweiterungseifekt der
zusatzlichen Investitionen schwankt stark mit der
Konjunktur. Im Rezessionsjahr 1967 sanken die tat-
sdchlichen Kapazitatserweiterungen sogar unter die
geplanten (in guten Konjunkturjahren liegen sie bis
zu zwei Prozentpunkte dariiber).

Abbildung 2
Geplanie und tatsdchliche Ausweltung der Kapazitaten

Y
Wr Geplanie und tatsichliche Ausweitung der Kapazititen

geplanie

7t Kapazitdtsausweltung
tatsachiiche

3) Ein generelier Trend zur Uberschitzung ist dem Autor
nur aus GroBbritannien und Japan [i1, 20, 25, 27, 28] be-
kannt. In GroBbritannien dirfie die Uberschitzung der In-
vestitionen auf das ungewdhnlich schwache Wachstum der
letzten Jahre zuritckzufiihren sein (die Zweijahrespline
zeigen einen getingen Trend zur Unterschitzung), in Japan
bezieht sich die zitierte Befragung erstens auf Quartals-
daten und vor allem auf die gréBten Unternehmungen.
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Unterschiedlicher Grad der Unterschitzung In den
Branchen

Die Tendenz der Unterschétzung ist in den einzelnen
Branchen sehr unterschiedlich ausgeprigt. Wahrend
im industriedurchschnitt die ersten Investitionsplane
um rund 20% unter den tatsdchlichen Investitionen
liegen, gibt es Branchen, in denen die Plane hdher
sind als die Verwirklichungen (Erddlindustrie, Fahr-
zeugindusirie und Bergbausektor). Auf der anderen
Seite werden in manchen Branchen die Plane im
Durchschnitt um fast 50% erhéht (Lederverarbeitung,
Eisen- und Metallwaren, Bekleidung).

Obersicht 2

AusmaB und RegelmiiBigkeit der Unterschitzung
nach Branchen

% Unter=- Sireuung

schédtzung®)

Lederverarbeitung ... ... ... . 64 9
Eisen- u. Metallwarenindustrie .. .. £9 3
Bekleidungsindustrie . . 49 6
Ledererzeugung .. . S 41 18
Holzverarbeitung . . - 41 13
Papierverarbeitung . . ... .. 32 14
Textilindystrie ... .. . 25 4
GieBerelindustrie . . . . 22 9
Glastndusirie .. . o 21 [
Maschinenindwsirie .. ... .. 1% 4
Durchschniit in Breachen mi!

starker Unterschétzung . . 38 g
Stein~ u, keramische Industrie A 15 ?
Elekfroindustrie .. .. . . . 15 3
Nahrungs- v. GenvBmittelindustrie 15 5
Papiererzeugung . . . 11 15
Chemische Industrie . 10 10
EisenhUtten .. . o 3 20
Metallhiitten | 5 21
Bergwerke . . o o] 4
Fahrzeugindustrie . — 2 16
Erdalindustrie . .. o —11 24
Durchschnift in Branthen mii

geringer Unlerschatzung . & 13

1) Unter Ausschaltung des jeweils héchsten und niedrigsten Wertes

X = (5' Plan .100) - 100;

1. Plan
+ = Unterschitzung;
— = Uberschéizung

Die groBen Unterschiesde zwischen den einzelnen
Branchen lassen sich am besten aus der Kapital-
intensitat (Kapitalstock je Beschéftigten) erklaren?).
Je hdher die Kapitalintensitat ist, desto geringer ist
die Unterschétzungstendenz in einer Branche. In den
kapitalintensiven Branchen missen Investitionen
sehr langfristig geplant werden [3], weil sie ein sehr
starrer EngpaBfakior und kurzfristig nicht leicht sub-
stituierbar sind. Die Investitionsprojekie besiehen
meist aus vielen einander bedingenden Einheiten und

1) Der statistische Test wurde mit Hilfe der Rangkorrela-
tionskoeffizienten durchgeflihrt. Er erreicht in der Kapital-
intensitdt —0'75 (bei begriindetem AusschluB einer Branche
sogar —0'88); in der Betriebsgré8e nur —0'59¢.

sind durch Verzégerungen schon eines Aggregates
gehemmt. Diese Verzégerungen wirken der Tendenz,
die Investitionsausgaben zu unterschatzen, entgegen.
AuBerdem falien in den kapitalintensiven Branchen
die nicht unmittelbar den ProduktionsprozeB betref-
fenden Investitionen (Verwaltung, Transport u. a)}
weniger ins Gewicht als in den arbeitsintensiven.
Ferner dirfien die lnvestitionen, die die unmittel-
bare Produktion betreffen, besser vorgeplant
sein [32].

Neben der Kapitalintensitdt (und von dieser nur
schwer zu trennen) hdngt das AusmaB der Unter-
schatzung von der BetriebsgroBe ab?). In kapital-
intensiven Branchen, in denen Gro8betriebe domi-
nieren, werden Unterschitzungen der Kosteniiber-
schreitungen und konjunkiurbedingte Zusatzinvesti-
tionen durch Lieferverzdgerungen und Uberschét-
zung des Bauforischrittes etwa ausgeglichen, in
weniger kapitalintensiven Zweigen, wo Kleinbetriebe
dominieren, werden die ersten Investitionsplane sehr
vorsichtig ersiellt, und zusatzliche Anschaffungen er-
folgen je nach Gewinnlage und Kapazititsanspan-
nung. Auch ist in GroBbstrieben der lInvestitions-
prozeB viel stirker formalisiert, und in kapitalinten-
siven Branchen ist es schwieriger, unerwarteien
Kapazitatsgrenzen durch Kauf einer Maschine zu
begegnen, weil die Anlagen gut aufeinander abge-
stimmt sein milssen.

Keinen EinfluB auf den Grad der Unterschatzung hat
das durchschnittliche Wachstumstempo einer Bran-
che, auch die unterschiedliche Beschleunigung des
Wachstums in den elnzelnen Branchen im Laufe der
sechziger Jahre wirkie sich nicht aus. Ebenso |aBt
sich auf Branchenebene weder ein EinfluB der Regel-
maBigkeit des jahrlichen Produktionswachstums
noch des Investitionswachstums feststellen.

Eine durchschnittlich geringe Unterschétzung in ein-
zelnen Branchen zeigt noch nicht, daB aus den
Planen bessere Prognosen ilber die taisichlichen
Investitionen abgeleitet werden konnen. Gerade die
Branchen mit einem sehr hohen Unterschétzungs-
fehler haben in ihrem Unterschitzungsfehler eine
sehr groBe RegelméBigkeit. Die jahrliche Unterschét-
zung der Branchen mit ausgepridgter Unterschét-
zungstendenz Ist regelméBiger als in den Branchen
mit niedrigen Revisionen. Die stérkere Streuung in
den Branchen mit durchschnittlich geringer Unter-

2) Das gleiche Bild bietet eine getrennte Beobachtung der
Unterschétzung durch Zuteilung der Einzelfirmen zu Gré-
Benklassen. In den Betrieben mit weniger als 100 Be-
schaftigten betrug die durchschnitiliche Unterschatzung
{vom zweiten bis zum fiinften Plan gerechnet, weil der
arste nicht nach GréBenklassen getrennt wird) 23%, in
den GroBbetrieben mit mehr als 1.000 Beschéftigten nur
3%
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schatzungstendenz weist darauf hin, daB dort die
Revisionen von zwei entgegenwirkenden Fakioren
bestimmt werden, die je nach der Konjunktursitua-
tion dominieren. Eine gilinstige Konjunkturentwick-
lung fordert die Investitionsabsichten, ab einer ge-
wissen Anspannung im Investitionsgiterbereich ver-
zdgert sich die Ausfiihrung der Investitionsprojekte
stark. Je nach dem Gewicht der beiden Faktoren gibt
es positive oder negative Revisionen.

Ein internationaler Vergleich zeigt, daB die Rang-
ordnung, nach der Branchen 2u hohen oder niedrigen
Unterschatzungen tendieren, sehr Ahnlich ist!). Die
Revisionen sind in allen Befragungen im Beklel-
dungssektor am groBten, im Erddl-Chemiesekior
herrschi keine oder eine sehr geringe Tendenz zur
Unterschatzung vor.

Unternehmetbefragung tiber Ursachen der
Planerhthungen

Das Osierreichische Institut fiir Wirtschaftsforschung
fihrte im Frilhjahr 1972 eine Sondererhebung iber
die Ursachen der Planerhdhungen durch. Sie wurde
in einem Zeitpunkt durchgefiinrt, als die Planerhé-
hungen drei Jahre hindurch Rekordwerie erreicht
hatten.

1) Ein Vergleich der branchenweisen Unterschitzungsten-
denz mit jener in den Niederlanden [21} bringt einen Rang-
korrelationskoeffizienten von 094, ein Vergleich mit den
USA [16] ergibt sogar die gleiche Rangordnung und damit
einen Koeffizienten von 1°00.

Unter den vorgegebenen Antwortmdglichkeiten
wurde die Uberschreitung der Preise des Kostenvor-
anschlages mit deutlichem Vorsprung als wichtigstes
Moativ der Unterschatzung der Investitionsausgaben
angesehen. Es kann angenommen werden, dall die
Unternehmer nicht nur Preissteigerungen eines iden-
tischen Produkies meinen, sondern auch Uberschrel-
tungen der Kostenvoranschlage infolge nichi vor-
hergesehener Umstande bericksichtigt haben. Das
Motiv Preissteigerung wird besonders in den Bran-
chen betont, bei denen keine oder nur eine geringe
Tendenz zur systematischen Unterschitzung gege-
ben ist. Dies I1&Bt zwei Interpretationen zu: entweder
gtauben die Unternehmer, die diesen Punkt betont
haben, daB er, wenn schon nicht fiir sie selbst, fur
andere zutrifft, oder — was wahrscheinlicher ist —
kommen auch bei ihnen Uberschreitungen von Pro-
jektkosten vor (insbesondere bei langer Produktions-
dauer des Investitionsgutes), werden aber durch Ver-
zdgerungen in der Fertigstellung kompensiert. Es
kommt n&mlich gerade bei groBen Unternehmungen
in kapitalintensiven Branchen vor, daB die geplan-
ten Kosten fiir ein Projekt stark dberschritten wer-
den, in einem Jahresinvestitionsplan (wie er im Inve-
stitionstest erfragt wird) aber eine Senkung des In-
vestitionsauiwandes registriert wird.

Zwei Motive, die sich auf zusatzliche wahrend des
Investitionsprozesses auftretende technische Infor-
mationen beziehen, werden als zweit- bzw. dritiwich-
tigstes Motiv der Unterschatzung der Investitionen

Obersicht 3

Fragebogen iiber die Ursachen der Planrevisionen

In- und ausldndische Befragungen zeigen, daB die Investitionspldne 10% bis 209, unter den nach Ablauf des Jahres festgestellten Investitionen liegen

Beurteilen Sie bitte aus [hrer unternehmerischen Erfahrung — gleichgiillig ob diese Revisian auch fiir Thr Unlernshmen zutrifft oder nicht = die Wichtigkeit

der folgenden Griinde fiir Planerhdhungen wahrend des Jahres:

Die Planung bezieht sich vorwiegend auf zentrale Investiticnsobjekie; die dazu noiwendsgen Ergunzungsm-

vasiitionen kénnen schwer abgeschdtzt werden.

sshr  wichlig wenig eher Index?)
wichtig wichtig un-
withtig
16 a8 33 13 + 8
3 37 33 17 — 2

Geplant werden groBe Projekte. Kleine Anschaffungen (msbesondere so{uﬂ ubseizbore ertschuﬂsgmer)

werden dann je nach Konjunkturverlaul in der zweiten lahzeshdlite beschlossan

Zwischen dem ersten Investitionsplan und der Ausfertigung treten technische Nevarungen auf dle ohna Not-
wendigkeit einer Totalrevision der Investiionsplanung die Kenkurrenzfihigkeit erheblich stérken. 20 34 29 17 + 8

Geplant werden Kapazitiiserweiterungen und Rationalisierungen: die anfallenden Umslellungen und

Generaliiberholungen bestehender Anlagen sind nicht abschédtzbar

Die Investitionspldne werden unter ciner vorsichtigen Schétzung der Ertrdge geh:.hgt der tatsqchllche

Ertragsverlavf bigtet dann einen Spielravm fur notwendige Ergdnzungen

Die Erhdltlichkeit von Krediten stellt sich erst im Verlauf der Jahre herous und beemfluB' 80 dle

Investitionshéhe. . ... ...

Die Preise des Koslenvorunschlnges werden in der Regel erhebhch uberschrlﬁen uuch wenn reu[ kelne

Erweiterung des nvestilionsprajekies stattfindet

Investitionsprojekte kdnnen je nach Fmanz;erungsmoghchkexlen rascher (Srraft’ung) oderlangsumer

{Dehnung) durchgefiihrt werden.

Die Zurechaung lavfender Groflinvestitionen zu einem besnmmren BI](‘.\I‘IZlﬂ.hr ist nfi mchf exukt

durchfihrbor., .. ..
Sonstige Grinde
) Errechnet nach der Formek: M . 100;
2%+ Ka o Mo 42X
Xr = Prozentanteif der Firmen die sehr wichtig melden;

XKz = " . . » wichtig melden;
Kz = - . " » wenig wichfig melden;
K= . ” »  w eher unwichtig metden
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16 38 29 17 + &
12 30 25 33 —26

E 13 27 55 =72
27 39 25 9 +35
12 27 39 22 —24
20 34 25 21 + &

3 5 0 92 —88
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angefihri: einerseits werden ,zwischen Investitions-
planung und -abschlu8 neue technische Informatio-
nen bekannt”, die man noch einbauen kann, anderer-
seits verlangen ,zentrale Investitionsprojekte noif-
wendige Ergdnzungsinvestitionen”. Beide Motive
werden im Durchschnitt als gleich wichtig betrachtet,
doch wird das Motiv technischer Fortschritt eher in
der Investitionsgiterindustrie und in der Chemie als
wichtig angesehen, die Ergénzungsinvestitionen im
Konsumgiiterbereich. Dieses letzie Moliv!) wird von
kleinen Unternehmungen &fter genannt.

Beispiele fir solche Ergdnzungsinvestitionen sind
zuséizliche innerbetriebliche Transporteinrichiungen,
Verstdrkungen der Energieeinrichtungen oder zu-
satzliche Klimaanlagen. Dieses Motiv wird besonders
in den Branchen hervorgehoben, wo eine deutliche
Unterschatzungstendenz auftritt.

Bei dem Motiv ,Anfallende Umstellungen und Gene-
raliiberholungen” lagen die Wichtigmeldungen nur
geringfligig iiber den Unwichtigmeldungen. Hier han-
delt es sich noch mehr als bei allen bisherigen
Motiven um eine unireiwillige und unvorhergesehene
Erhdhung des Investitionsbudgets. Die Bedeutung
sinkt mit zunehmender BeiriebsgréBe rasch, weil
dann scolche Fille auf Grund der Vielzahl von Ma-
schinen breiter gestreut sind und daher regelméagiger
auftreten und in ihrer HOhe voraussehbar wer-
den [12]. Die GroBbetriebe haben {iblicherweise in
ihren Investitionspldnen einen Betrag fiir unvorher-
gesehene Reparaturen veranschiagt, der nach Unter-
nehmerinterviews ,mit einer erstaunlichen Regel-
méBigkeit den tatsdchlichen Erfordernissen ent-
spricht“. Die ,Straffung von Investitionsprojekten je
nach Finanzierung” sowie die ,Zurechenbarkeif von
GroBprojekten zu einem bestimmien Finanzjahr
hédngen Ihrer Bedeutung nach von der durchschnitt-
lichen Dauer eines Investitionsprojekies ab und wer-
den daher in GroBbetrieben als wichtiger betrachtet.

Allen bisher genannien Griinden ist esine gewisse
Zwangslaufigkeit eigen. Sie implizieren einen passi-
ven Unternehmer, der entweder durch Kostensteige-
rungen iiberrascht oder durch die Technik gezwun-
gen wird, seine Investitionsausgaben zu steigern.
Diese Griinde erklaren den systematischen Fehler
der Investitionsplane, sie bilden gewissermaBen den
Sockel fir die Unterschatzung. Daraus erklart sich
haupisachlich, daB die Pldne auch in schlechten
Zeiten bzw. in Phasen der Konjunkturabschwéchung
unter den tatséchlichen invesiiiionsausgaben liegen.

Mit den in der Wichtigkeit nun folgenden Motiven
wollte man die konjunkiurellen Schwankungen der

1} Streissier [31] betont die Bedeutung von Zusatzaggre-
gaten in Zusammenhang mit der Flexibilitdt im Einsataver-
héltnis zwischen Kapital und Arbeit.

Planrevisionen in den Griff bekommen. Doch die
beiden im Fragebogen angebotenen Griinde ,,geplant
werden nur groBe Projekie, kleinere Anschaffungen
werden dann je nach Konjunkturveriauf in der zweil-
ten Jahreshalfte beschiossen® und insbesondere ,die
Investitionen werden unter einer vorsichtigen Schit-
zung der Ertrige getatigt; der tatsdchliche Ertrags-
verlauf bletet dann einen Spielraum fiir die notwen-
digen Ergadnzungen® wurden von der Mehrzahl der
Firmen als unwichtig bezeichnet. Beide Motive wer-
den aber gerade von jenen Branchen betoni, die
tatsdchlich thre Investitionen kriaftig unterschét-
Zen?),

Wenn auch den oben genannten Motiven direkt
wenig Bedeutung zugemessen wurde, diirfte die Er-
héhung der Investitionsplane bei (iberraschend
gutem Konjunkturverlauf und damit giinstiger Ge-
winnentwicklung aus zwei Griinden gegeben sein:
einmal erfordert eine giinstige Konjunktur von der
Kapazititsseite her zuséaizliche Investitionen. Auf der
anderen Seite steigt mit der Eriragssteigerung auch
die Bereitwilligkeit, die urspriinglichen Pléne zu {iber-
schreiten. Inshesondere die Mdéglichkeiten der vor-
zeitigen Abschreibung bieten einen groBen Anreiz,
unerwartete Gewinne noch zu investieren, um die
Steuerzahlungen nicht zu rasch steigen zu lassen.
Der konjunktureile EinfluB auf die Planrevisionen
kann sowoh! darin besiehen, daB ein Investitions-
projekt in einer gréBeren oder besseren Ausfihrung
durchgefliihrt wird, aber auch darin, daB zwei ver-
schiedene Invesiitionsprojekte In kilrzerem Abstand,
als zundchst geplant, vorgenommen werden.

Die Krediferhélilichkeit wurde in allen Branchen
auBer in der Ledererzeugung als unwichtig bezeich-
net, bei den GroBunternehmungen &fter als bei den
kleineren. Dies kann damit zusammenhangen, daB
zum Zeitpunkt der Befragung die Kredite sicher nicht
der limitierende Faktor bei Investitionsenscheidun-
gen waren, stimmt aber auch mit einer schwedischen
Untersuchung [5] liberein. Eine in einer unglnstige-
ren Konjunkturiage {1958) durchgefiihrte Studie [28]
stellt eine relativ gréBere Wichtigkeit der Kredite
fest. Es muB auBerdem betont werden, daB die rela-
tive Bedeutungslosigkeit der Kredite fiir die Revision
kurzfristiger Pline nichts Uber die Wirkung restrik-
tiver Kreditpolitik als Stabiliatspolitik aussagt.

Unter den sonstigen Griinden (die nicht schon im
Fragebogen genannt waren) wurden folgende inter-
essante Gesichtspunkte erwahnt:

%) Der Zusammenhang zwischen Betonung des Motives In
der Sondererhebung und tatsichlichem AusmaB der Re-
vision ist bei den Gewinnen enger als bei allen anderen
Motiven.
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Die Kosten werden manchmal (von der techni-
schen Abteilung) zu gering angegeben, um die Ge-
nehmigung flr ein Projekt zu erhalien,

Nichtberiicksichtigung von Reparaturfonds in Inve-
stitionsplanen,

Unmoglichkeit von auslandischen Lieferanten Fix-
preise zu erhalten,

die nicht verbindlich im Kostenvoranschlag fixier-
ten Kosten werden wesentlich unterschéaizt,

vortgilhafie Kaufgeiegenheit,
notwendige Kapazitatserhéhung.

Von diesen Motiven betreffen die ersten beiden die
Organisationsstruktur eines Unternehmens, Die
Nichtberiicksichtigung von Reparaturfonds im Inve-
stitionsplan 148t vermuten, daB die Investitionsplane
und die endgiiltigen Investitionsmeldungen im Um-
fang nicht immer identisch sind. Die Feststellung,
daB von ausléndischen Lieferanten keine Fixpreise
erreicht werden kdnnen, ist ein besonderer Fall des
Preisargumentes im Fragebogen; die Erhdhung der
nicht im Kostenvoranschlag fixierten Preise zeigi
eine der Mbéglichkeiten der Lieferanten, in einer infla-
tionsphase trotz Fixkosten Kostensteigerungen zu
(tberwilzen. Die Betonung der vorteilhaften Kauf-
gelegenheiten, zeigt die Bedeutung ven Liguiditat
fiir ein Unternehmen an [34). Die notwendige Kapa-
zitdtserhdhung stimmt mit den Ergebnissen dieser
Studie gut Uberein.

Zusammenfassend kann man sagen, daB die Unter-
nehmer alle Grilnde, die auf die Unterschatzungs-
tendenz (den ,Sockel”) hinweisen, als wichtig an-
sehen, hingegen die Motive, die die jdhrlichen
Schwankungen in den Revisicnen betreffen, als rela-
tiv unwichtig betrachten. Eine vergleichbare Unter-
nehmerbefragung Uber die Ursachen der Plankor-
rekiuren in den USA zeigt eine viel deutlichere Be-
tonung konjunkiureller Griinde (vor allem der Um-
sdtze, aber auch der Gewinne). Unier den Griinden
filr die Basisunterschétzung wurden in den USA vor
allem ,Unvolistandige Planangaben®, ,Routineunter-
schatzungen® und ,Zusammenbruch von Maschinen®
angegeben,

Zerlegung In die einzelnen Planetappen

Die Tatsache, daB die Investitionsplane fiir jedes
Jahr finfmal erfragt werden, ermdglicht es, die ge-
samte Revision in Etappen zu zerlegen und diese
auf den EinfluB von Konjunkturiage und Unterneh-
merbeurteilung hin zu untersuchen. Die Zerlegung
erfolgt in drei Etappen: der Unterschied zwischen
dem 1. Plan und dem 2. Plan wird als ersie Eiappe
bezeichnet, der Unterschied zwischen dem 2. Plan
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und dem 3. Plan gilt als zweite Etappe, die Differenz
zwischen dem 3. Plan und dem endgiliigen Ergebnis
(= 5. Plan) wird als dritte Etappe bezeichnet!).

Die erste Revislonsetappe

Von den ersten Planangaben (im Herbst des Jahres
t—1) bis zur zweiten Erhebung (im Frihjahr des
Jahres fiir das die Angaben erhoben werden) wurden
die Planangaben in jedem dJdahr erhdht, im Durch-
schnitt um rund 10%. Am geringsten war die Revi-
sion 1967 mit 1%, am kraftigsten 1969 mit 15%.

Die unterschiedlichen Erhdhungen in den einzelnen
Jahren lassen sich gut durch die Konjunkturein-
flisse erki@ren: alle 24 ErkldrungsgrdBen, die zum
Teil das Niveau der wirtschaftlichen Aktivitit wieder-
gseben und zum Teil die Verdnderung der konjunktu-
rellen Entwickiung zwischen dem ersten Planungs-
zeitpunkt und dem zweiten Erhebungstermin, zum
Teil aber synthetische , UberraschungsgréBen® sind?),
haben einen positiven Zusammenhang mit dem Aus-
maf der Planrevision.

Am besten ist der Erklarungsweit der Uberraschungs-
gréfen: der Unterschied zwischen der tatsichlichen
Kapazitdtsauslastung {in dem Jahr, fiir das geplant
wird) und der Kapazitdtsauslastung im langerfristi-
gen Durchschnitt (b 3 Kap)®) kann 72% der
Schwankungen der Planrevision erklaren, der Unter-
schied zwischen der tatsdchlichen Kapazititsaus-
lastung und dem arithmetischen Mittel aus durch-
schnittlicher und vorjéhriger Kapazititsauslastung
(Ub 4 Kap) erklart allein schon 81% der Schwan-
kungen der abhingigen Variablen. Diese Ergebnisse
lassen vermuten, daB die ersien Investitionsplane
unier der Annahme einer durchschnittlichen Ent-
wicklung erstellt werden, aber schon wenige Monate
spéter auf Grund der inzwischen eingetroffenen In-
formationen korrigiert werden.

Von den quantitativen Variablen kann die Verdnde-
rung der Kapazitdtsausliastung die Héhe der 1. Revi-
sion geringfiigig besser erklaren als das Niveau. Das
gleiche qilt flir das Produktionswachstum, auch hier
erkldrt die Verdnderung des Wachstums die unter-

1) 1 Efappe: Revision vom 1. Plan (Herbst ,_4) zum
2. Plan (Friihjahr ,)
2. Etappe: Revision vom 2 Plan (Frihjahr ) zum 3. Plan
{Herbst ;) und
3. Etappe: Revision vom 3, Plan {Herbst ,) zum
5. Plan (Frinhjahr ,,,).

Der Zeitpunkt innarhalb des Klammerausdruckes bezieht
sich jeweils auf den Zeitpunkt der Erhebung.

% Als UberraschungsgréBen werden Abweichungen von
hypothetischen Erwartungen angesehen, Néheres siehe
hiezu Anhang A.

8) Siehe hiezu Anhang A: ,Uberraschung” in bezug auf
die dritte Erwartungshypothese, Kurzform: b 3 Kap.
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schiedliche Héhe der Revision etwas besser als das
Wachstum allain.

Auch die Unternehmerbeurteilungen zeigen den Zu-
sammenhang dieser Revisionsetappe mit der Kon-
junktur. Die Revisionen sind um so groBer, je besser
die Kanjunktur von den Unternehmern beurteilt wird
und je mehr sie sich vom ersten zum zweiten Pla-
nungszeitpunkt bessert.

Obersicht 4
EinfluBfaktoren In der ersten Revislonsetappe
Yorzeichen in

Zweifach-
regression’)

Niveay Verdnderung (bers Niveau Vers

Korrelationskeelfizient (R)
in Einfachregression

raschungs- dnderung
groBe
Kapazilbitaustasiung
Qg e +043 -
Kapazittitsausfastung
Qy o . +067 —_
Kapazititsavslastung
2.Q, ... . +0'6% -
Kapezitdfsauslastung — +072
Produkitonswachstum
49y 048 -
Produktionswachstum
. +0'60 -
Produktionswachsium
2. & o +0ED
Produktionswachsfum +078
Avuftragsbestand® . . 4048 +0 41
Exportaufirdge?) ... 4075 +018 + +
Lagerbavrisilung?) .. 074 1026 + +
Kapazitdts-
beurteilung®) . 072 +047 + +
Produktiens-
erwartungen?) +080 +041 E 3 +
Verkaulspreis-
erwariungan®} . . 408 +025 + +
Kapazitdtsauslastung
Investitionsgiiter-
indusirie?) . . +028
Gewinne
2 Hj—1. Hjs .. +0'56
b 3 Kap .. e +0'85
0b 4 Kap .. . +0'50
Anzohl der Plus . . 13 & 3 [ é
Anzahl der Minus ] [+ 0 [}

N2 Poen=a+b{l.Plen) £ c{. )+ d(d )
" Meldungan im Konjunkturiess:

+4- = Prozyklische Abhdngigkait;

— = Anfiryklische Abhdngigkeit.

Die zweite Revisionsetappe

Von der Friihjahrs- zur Herbsterhebung sinken die
Investitionsangaben der Unternehmer meist. Der
Riickgang ist im Durchschnitt nicht sehr groB (—19%),
erreichte aber z. B. 1969: —6% . I[n dieser Etappe
gibt es zwischen den einzelnen Branchen die deut-
lichsten Unterschiede: in den kapitalintensiven Bran-
¢hen sinken die Meldungen um mehr als 7%, in den
arbeitsintensiven steigen sie auch in dieser Phase.
Die Konjunkturabhéngigkeit ist in dieser Phase auf
den ersten Blick nicht eindeutig: von 27 Oberpriiften

Obersicht 5

Elnfluffakioren in der zwelten Revisionsetappe
Vorzeichen in

Zweifach-
regression")

Korrelationskoeffizient (R)
in Einfachregression

Miveau Verdnde- Ober- Miveau Yerdnde-
rung raschungs- Fung
grafe
Kapazitdtsausiasivng
2. . +051
Kapazitdisavstasiung
[ 1 - AU . +023
Kapazititsausiastung
4y . +028
Kapazildfsauslastung
fehr . . . 42
Kapazitdtsauslastung —0'51
Produklionswachstum  +0°46 —Q05
Aufiragsbestand?) 000 -0 &0 - -_
Exportdufirags-
bestand?) . =013 =011 - +
Lagerbeurteilung?®) =002 =03 - -
Produktions-
atwartung?) . . =037 o 32 - -
Varkaufspreis-
srwartungen?) . -2 =011 - -
Kapazitdisbeaurteilung
Insgesamt 000 -0’55 - -
investitionsglter-
industria?) +020
Maschinen-
industrie?) +020 —022
Preiss der
Invesfitionsghter .. 4069
Gewinne
2 Hjy—1.Hiy ... +036
Gewinne
2. Hjp—1. Hjj_4 —004
Ub 3 Kap . . +0 40
Ub 4 Kap . . +0712
Anzoh! der Plus 8 o 3 o 1
Anzahl der Minus 4 ? 1 & 5

B3 Plan=a b(2.Plan} L c{ Y+dfa. )
*) Meldungen im Kenjunkturfest:

-+ = Prozykiische Abh&ngigksit;

— = Anlizyklische Abhangigkeil.

Zusammenhangen sind 11 positiv, 2 nahe Null und
14 negativ. Deutlicher wird das Bild durch eine Tei-
lung der Variablen in solche, die das Niveau dsr
wirtschaftlichen Aktivitdt und in solche, die deren
Veranderung anzeigen. Von den NiveaugrdBSen hat
der gréfere Teil (KapazitdtsauslastungsgréBen und
Produktionswachstum) eine positive und nur ein klei-
ner Teil (Konjunkturtestgréfen) eine negative Bezie-
hung zum AusmalB der Revision. Es zeigt sich aber
auch schon bei den NiveaugrdBen, daf die positive
Abhéngigkeit von der Konjunktur nicht sehr deutlich
isti}.

1) Die Korrelationskoeffizienten sind viel niedriger als bei
der ersten Etappe; die Kapazitétsauslastung z. B. kann
gerade 7% der Schwankungen in der abhdngigen Varia-
blen erklaren. Am deutlichsten ist das Ausmaf der Re-
vision in dieser Etappe von den Preissteigerungen bei
Investitionsgltern abhéngig (R = 069).
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Die 10 Variablen, die eine Verédnderung der Konjunk-
iurlage angeben, sind alle negativ mit der Héhe der
Ptandnderung verbunden. Je mehr sich die Kon-
junktur bessert, desto weniger kdnnen die Pline
verwirklicht werden und desto wahrscheinlicher sind
negative Plananderungen. Diese Tendenz ist beson-
ders deutlich bei den Konjunkturtestgréfen, aber
auch bei der Kapazitdtsauslastung'}.

Die UberraschungsgroBen (die sich auf das ganze
Jahr und nicht auf Quariale beziehen) verlieren an
Bedeutung. .Uberraschungen® werden wahrschein-
lich schon vor der Friihjahrserhebung in den Planen
beriicksichtigt.

Zusammenfassend kann (Uber diese Etappe gesagt
werden, daB der positive KonjunktureinfluB, der sich
auch in dieser Etappe in Erhdhungen der Investi-
tionsplane auswirken wirde, deutlich von anderen
Faktoren (berlagert wird. Je steiler der Konjunktur-
anstieg ist, desto weniger kénnen die Investitions-
pldne verwirklicht werden. Das dirfte mit den in
diesem Fall entstehenden Lieferverzégerungen so-
wie mit der Verlangsamung im Baufortschritt von
Investitionsprojekten und dem Aufschub von Gene-
ralilberholungen zusammenhangen. Dle riicklaufige
investitionssumme ist somit nicht auf eine Korrektur
der Nachfrage zuriickzuflihren, sondern von der An-
gebotsseite her bedingt. Der Effeki ist In kapital-
intensiven Branchen gréfer und wére in realen Grg-
Ben gemessen noch deutlicher als in nominellen
GrdBen. Der EinfluB von Faktoren auf der Angebots-
seite auf die Herabsetzung der Investitionsausgaben
wird durch eine amerikanische Studie bestétigt [12],
in der Lieferverzégerungen als der haufigste Grund
flr die Nichteinhaltung der Investitionsplane ange-
fihrt wird.

Dle driite Planetappe

Zwischen dem Herbsttermin und dem Friihjahrster-
min nach Ablauf des Jahres, fiir das die investi-
tionen erhoben werden, wurden die Investitions-
summen um fast 10% erhdht.

Alle Indikatoren, die das Niveau der Konjunktur an-
zeigen, welsen eginen positiven Zusammenhang mit
der Héhe der Planrevision auf Beziglich der Ver-
anderung der wirtschaftlichen Aktivitat ist der prozy-

1} Alle bisherigen Aussagen wurden statistisch mit folgen-
dem Schatzungsansatz getestet:

Planrevision 2. Etappe = a+b (konjunkiurelle Variable).
Daneben wurde zur Ergéanzung auch noch folgender Ansatz
Uberpriifi:

3. Plan = a+b (2. Plan) % ¢ (KT-Niveau) % d {K7-Verén-
derung), wobei KT eine GroBe aus dem Konjunkturtest ist.
Dieser Test erbrachte einen deutlichen Bewels {ir die
negative Beziehung zwischen dieser Etappe und der Kon-
junktur sowehl in bezug auf die Hohe wie auf die Verén-
derung.
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Ubersicht 6
Einflugfaktoren in der dritten Revisionsetappe
Yarzeichen in

Zweifach-
regression')

Korrelationskaeffizieat {R)
in Einfachregression

Niveau  Yerdnde- Uber- Niveau Verdnde~
rung raschungs= rung
groBe
Kapazitatsayslasfung
Jahr f . L. +4 28
Kaparit@tsauslastung
3@ s +0'20
Kapezitétsauslastung
4. +019
Kapazitétsavslastung +02%
Produktions-
wachstum 3. &4 +037
Produktions-
wachstum &, Q4 +038
Produkiionswachs-
tymsverdnderung . +0613
Auftragsbestand?) +013% —0'05 3 +
Exportaufirags-
bestand® . . +039 +018 - +
Lagerbeurteilung?) +012 —0 45 + +
Produktions-
arwartungen?) .. +016 +0'57 + +
KapuazitGfsbeyrteilung?)
Insgesami?) .. +0'01 —0'58 + -
Investitionsgiiter-
industrie®} . .. ... +017
Maschinen-
industrie . +013 —033
Varkaufsprais-
erwartung?) L 000 -+ -
Gewinne e X
Gewinna
2. Hjp—1. Hjy. .. +0 50
Gewinna .
2. Hjp—1. Hig__4 +056
Produktionswert
2. Hjy—1. Hjy ...
Ub3Kap ... .. +021
Ub4Kap ... .. 4016
Anzahl der Plus . .. 14 4 4 é 4
Anzahl der Minus 0 4 0 0 2

1) 5. Plan =t g & b (2. Plan)  ¢(4. ).
2) Meldengen im Konjunkturtest:

+ = Prozyklische Abhdngigkeit;

« == Antizyklische Abhdngigkeit.

klische Zusammenhang etwas weniger deutlich er-
kennbar?).

Die Revision ist umso grbfer, je besser die Kon-
junktur ist und je mehr sie sich bessert. Die letzle
Revision ditrfte insbesondere dazu dienen, im Falle
von positiven Gewinniiberraschungen noch kleginere
Investitionsprojekie  unterzubringen und somit
Steuern zu sparen. Allerdings sind dem Erfolg dleser
Bemiihungen von der Kapaziiftsseite her gewisse
Grenzen gesetzt. Da es sich um kleinere Projekte
handelt und meist kurziristig lieferbare Maschinen
gekauft werden, sind die Hemmnisse von der Ange-
botsseite her nicht so grofl wie in der zweiten Phase.
Zusatzlich dilrften in dieser Phase Preissteigerungen
flir die Invenstitionsprojekte bekannt werden

%y Wie bei der 2. Etappe ist die Aussage im zweiten Schat-
zungsansatz deutlicher als im ersten.
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Einer (berdurchschnittlichen Revision in der ersten
Etappe steht in der Mehrzah! der Félle eine unter-
durchschnittliche zweite Etappe gegeniiber. Einer
unterdurchschnittlichen zweiten Etappe folgt wieder
meist eine Uberdurchschnitiliche dritte Etappe. Die-
ses Ergebnis steht mit der Annahme im Einklang,
daB die zweite Etappe von ganz anderen Fakioren
bestimmt wird, als die erste und die dritte.

Ursachen der Planrevision

Schon die Zerlegung der Revision in die einzelnen
Etappen hat unterschiedliche Einfliisse gezeigt.
Einen stark prozyklischen in der ersten Etappe, einen
kapazitatsbedingt antizyklischen in der zweiten und
wieder einen positiven in der dritten Etappe Die
gesamie Revision (von der ersten Erhebung bis zu
den endgilltigen Ergebnissen) zeigt einen starken
prozyklischen EinfluB. Im folgenden wird untersucht,
welche GréBen den starksten Einflu8 auf die Schwan-
kungen der Planrevision ausiibent).

Von den in Frage kommenden konjunkiureilen Grd-
Ben erklart die Kapazitdtsauslastung des jeweiligen
Jahres das unterschiedliche AusmaB der Unter-
schatzung am besten. Die Kapazitdtsauslastung, die
auch in den Investitionsfunktionen eine bedeutende
Rolle spielt [32], diirfie somit sowoh! die Notwendig-
keit zusétzlicher {wéhrend des Jahres zu beschlie-
Bender) investitionen erhdhen, als auch diese (Ober
steigende Gewinne und wahrscheinlich auch stei-
gende Preise) ermdglichen. Der raschen Erwelterung
der Kapazitdten durch Investitionsbeschliisse wah-
rend des Jahres sind zwar technologische und liefe-
rungsbedingte Grenzen gesetzt, doch zeigen die
Meldungen Uber die Kapazitdtserweiterungen, daB es
besonders in den arbeitsintensiven Branchen még-
lich ist, die Kapazitaien relativ rasch zu erweitern.

Die relativ gréBten Abweichungen zwischen den tat-
sachlichen Revisionen und den auf Grund der Kapa-
zititsauslastung geschétzten ergeben sich in den
Jahren des frithen Aufschwunges: hier bessert sich
die Kapazitdtsauslastung rasch, doch sind die Plan-
revisionen noch nicht groB. Die Notwendigkeit star-
ker Revigsionen ergibt sich erst, wenn man dem Pla-
fond nahe kommt, gleichzeitig werden dann die Ko-
sten zusétzlicher Projekte am héchsten sein. Diese
Erkenntnis 148t sich entweder in sinen nicht-linearen
Schatzungsansatz (z. B. log Planrevision = f [Kapa-
zitdtsauslastung]) einbauen, oder man bildet fir die
erkidrende Variable einen Durchschnitt aus dem lau-
fenden und dem vergangenen Jahr. Beide Anséitze
erhhen den Erklarungsgehalt der Gleichung kraftig.
Der nicht-lineare Schiizungsansatz scheint aus oko-

1) Die Revisionsfunktionen mit konjunkturellen Variablen
siehs Anhang B.

nomischen Griinden besser zu sein als die Bildung
eines Durchschnitts, da die Notwendigkeit zusatz-
licher Kapazitdten tatsdchlich mit Erreichen des
Plafonds (iberproportional steigt, whrend anderar-
seits bei einer schon im Vorjahr hohen Kapazitats-
auslastung hereits die ersten Investitionsplane hitten
beeinfluBt sein miissen. AuBerdem wiirde eine
Durchschnittshildung im Falle einer raschen Ab-
nahme der Kapazitidtsauslastung noch eine hohe
Planrevision erfordern. Die statistischen Kriterien
lassen die Wahl offen.

Die tatsdchliche Bedeutung der Kapazitétsauslastung
flir die Planrevision wird noch dadurch statisiisch
erhartet, daB die Bedeutung der Kapazitdisaus-
lastung auch bei der Kombination mit zahlreichen
anderen Erklarungsfaktoren berwiegi?).

Weitere BestimmungsgréBen sind die Gewinne und
der Produktionswert3), Die Gewinnlage ist entschei-
dend dafiir, ob der Unternehmer selbst sein Investi-
tionsbudget erhbhen will, und auch dafilr, ob er
Zusatzwiinschen seiner technischen Abiteilungen
entspricht.

Die Hohe der Planrevisionen ergibt bei diesen zwei
Variablen mit den Werten der Vorperiode einen noch
besseren Zusammenhang als mit den laufenden Wer-
ten. Das heiBt, daB die Planrevisionen in einem be-
stimmten Jahr von der Gewinnexpansion im Vorjahr
abhdngen: Dies ist deshalb plausibel, weil die Ge-
winhe des Vorjahres im Zeitpunkt der ersten Er-
hebung noch nicht genau bekannt sind und iiber die
steuerlichen Vorschriften sowie die Liquiditétsiage
sehr ‘wohl| auch die Planrevisionen des nidchsten
Jahres beinflussen kénnen. Wenn z. B die Gewinne
im Vorjahr hoch waren, werden in diesem Jahr hohe
vorzeitige Abschreibungen in Anspruch genommen
oder eine Investitionsriicklage gebildet. Beide Vor-
ginge bewirken im nichsten Jahr hdhere Invesii-
tionen?).

Ahnlich wie bel der Kapazitatsauslastung wird die
Bedeutung der Vorjahresgewinne dadurch erhériet,

) Der statistische Test beobachiet den Standardfehler des
Koeffizienten der Kapazitdtsauslastung in einer Zweifach-
regression. Wére die Kapazitdtsauslastung nur eine Hilfs-
groBe fiir eine dritte BestimmungsgréBe, wilrde sie in Kom-
bination mit dieser jede Aussagekraft verlieren und einen
hohen Standardfehler erreichen.

9 NomineHe Produktion zu laufenden Preizen.

4} Im allgemeinen haben die Vorjahrswerte als Erkld-
rungsgroBen fiir Prognosen den Vorieil, daB 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 Vorjahrswerie nur bei
der GewinngroBe als Erkidrung akzeptiert, weil alle an-
deren GroBen den Uniernehmern zum Planungszeitpunkt
schon weitgehend bekannt sein miBten und somit die
Investitionsp/dne und nicht deren Revision beeinflussen
miBten,
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daB sie bei Kombination mit anderen Variablen
statistisch gesicheri bleibt. Der Erkldrungswert so-
wohl der Gewinne als auch des Produktionswertes
kann noch erhtht werden, wenn man die Entwick-
lung dieser GrdBen in den beiden Jahreshilfien be-
riicksichtigt. Der Unterschied im Produktionswert
zwlischen erstem und zweitem Halbjahr kann zusétz-
lich zu der Entwicklung im Voriahr zur Erkidrung
der Planrevisionen beitragen.

Die gute statistische Beziehung zwischen der Preis-
steigerung flr Investitionsgiter und der Revisions-
héhe diirfte neben dem Preiseffekt noch andere Ein-
fliisse widerspiegeln (etwa Kapazitdtsauslastung, Ge-
winne), die auf beide GroBen gleichzeitig einwirken.
Denn die durchschniitliche Revisionsrate betrdgt ein
Mehrfaches der durchschnittlichen Preissteigerung
fir Investitionsg(iter. Zusétzlich muB man beriicksich-
tigen, daB zumindest ein Teil der Preissteigerungen
in den Kostenschétzungen beriicksichtigt ist.

Weiters kann noch ein guter Zusammenhang zwi-
schen AusmaB der Revisionen und der Anspannung
auf dem Arbeitsmarkt (gemessen an der Verdnde-
rung der Frauenbeschéaftigung) festgestelit werden.
Auch hier kann wegen der Kiirze der Zeitreihe nicht
gesagt werden, ob dies produktionstheoratisch inter-
pretiert werden kann (Substitution von Arbeit durch
Kapital bei Knappheit der Arbeit) oder ob diese Va-
riable nur das Konjunkiurklima widergibt.

Die bisher getesteten ErkldrungsgréBen waren MaB-
stdbe der wirtschaftliichen Aktivitadt, wle sie auch zu
Erklarungen der Investitionen selbst herangezogen
werden. Da es sich bei Revisionen um Anderungen
der urspritnglichen Plane handelt, wurde auch ver-
sucht GrdBen zu testen, die die Uberraschung der
Unternehmer Uber eine unerwartete Aktivitat berlick-
sichtigen. Da es keine Daten (ber erwartete GréBen
gibt, muBten die Erwartungsgrifen unter verschie-
denen Hypothesen konstruiert werden Von allen
konstruierten Hypothesen (ber die Unternehmerer-
wartungen (siehe Anhang A} erkldren diejenigen
Uberraschungsvariablen die Planrevisionen am be-
sten, die unterstetlen, daB die Unternehmer zunéchst
einen Durchschnittswert (ber die Konjunkturent-
wicklung annehmen oder zumindest einen Wert
zwischen einem solchen Durchschnittswert und dem
jeweiligen Vorjahrswert. Der Erklarungswert sofcher
Uberraschungsvariablen beziiglich Kapazitédtsaus-
lastung und Gewinnen ist mindestens ebenso gut
wie der Erkidrungswert dieser Grdlen selbst,

Es kann also gesagt werden, daB die Planrevisionen
nicht nur von Kapazitatsauslastung und Gewinnen
abhangen, sondern auch davon, ob die jeweilige
Kapazitdtsauslasiung und Gewinnlage iberraschend
gekommen ist oder erwartet worden war. Die Erwar-
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Ubersicht 7
EinfluBfaktoren in der Gesamtrevision

Karrelations-

koefﬂ_zienl {R)
Einfuchrl:gressinn

Kapozitatsaustostung laviendes Jahr .. .. +0%
Kapazititsauslastung vergangenes fahr . . +0 97
& Kapazititsauslasivng, laufendes u.

vergangenes Jahr .. +098
Antilog Kapazitdisauslastung. luufendes Juhr +093
A Gewinne, lavfendes Jahr 4069
4 Gewinne, vergangenes Jahr . . +0'95
A lnvestitionsgliterpreise, laufendes lahe . . .. . +094
A Investitionsgiiterpreise, vargangenes Jahr +0'83
A Fravenbesch@ftigung, lavfendes Jahr . .. . .. 4038
A Fravenbeschéftigung . vergangsnes Jahe +085
A Produktionswert, [aufendes dabr . . . +G83
A Produkiionswert, vergangenes Jahr . . . +06'%3
Gewinne 2. Halbjahr — 1. Halbjahr . ... .. . +083
Uberraschung iiber Kupazuta.isuuslusfung(Hypoihese-?:) . +087
Uberraschung liber Kapazititseusfustung (Hypothese 4) 4068
(Oherrasehung liber Gewinne (Hypothesa 3} +895
Oberraschung iiber Gewinne (Hypothese 4) . 4093

tungsgréBen der Unternehmer dirften sich dabei am
ehesten an Durchschnittswerten orientiergn.

Zusammenfassung

1. Die Tendenz zur Unterschaizung der Industrie-
investitionen durch die Uniernehmer, die sich auch
bei ausidndischen Befragungen zeigt, ist in Oster-
reich sehr stark ausgepragt Die kiein- und mittel-
betriebliche Struktur der &sterregichischen Indusirie
ddrfte erklaren, wieso rund ein Finftel der tatséch-
lichen Investitionen im Herbst des vorangegangenen
Jahres noch nicht geplant waren.

2. Die Unterschatzung ist branchenweise verschie-
den: in Branchen mit geringer Kapitalintensitat und
vorherrschender kleinbetrieblicher Strukiur ist fast
die Halfte der Investitionen ungeplant, in kapitalin-
tensiven Branchen liegen die tatsichlichen investi-
tionen zum Teil sogar unter den Planen,

3. Die Unterschatzungstendenz tritt vorwiegand bei
den maschinelien Investitionen (nicht aber bei bau-
lichen Invesiitionen) auf. Die ungeplanten Investitio-
nen bewirken oft beachtliche Kapazitdtsauswaitun-
gen, so daB das genaue AusmafB der Kapazitétser-
weiterung oft noch wahrend des Investitionsprozes-
ses nach konjunkturellen Notwendigkeiten variiert
werden kann.

4. Die Unterschétzungstendenz ist teils auf Grinde
zurlickzufiihren, die mit der Konjunktur nicht oder
nicht unmittelbar zusammenhingen (also eventuell
auch bei einer Konjunkturabschwachung wirken),
teils auf konjunkturelle Griinde. In der Unternehmer-
befragung Uber die Ursachen der Revision wurden
vorwiegend die Grinde betont, die fiir den ,Sockel”
der Unterschaizung verantwortlich sind: Uberschrei-
tungen der Kostenvoranschlége, die Tendenz, die
Nebenkosten eines Investitionsprojekies zu unter-



Mecnaisberichte 7/1973

schétzen, Oberraschend notwendige Reparaturen
und Zusammenbriiche von Anlagen sowie neue tech-
nische Informationen.

Die konjunkturellen Schwankungen der Revisionen
kdnnten aus der Kapazitdisauslastung und aus Ge-
winnen der werimaBigen Produktion des Vorjahres
am besten erklart werden. Die starke Kapazitéts-
auslastung macht hdhere Investitionen notwendig
{als im ersten Planungszeitpunkt gepfant), Gewinn
und Umsatzentwicklung bieten die notige Finan-
zierung und bessern die Erwartungen. Die Revisio-
nen h#ngen aber nicht nur von der effekliven
Kapazitdtsauslastung und vom Gewinn sowie der
Umsatzsteigerung ab, sondern auch davon, ob die
tatséchliche Entwicklung dieser GréBen erwartet
worden war. Die Unternehmererwartungen diriten
sich dabei nach Durchschnittswerten richien.

5. Die Zerlegung des Revisionsprozesses in drei
Etappen brachte folgende Ergebnisse:

Die erste Etappe (vom Herbst des vorangegangenen
Jahres bis zum Frilhjahr des Planjahres) ist eindeu-
tig positiv von der Konjunktur abhéngig. Besonders
Variable, die fiberraschende Verdanderungen der Kon-
junktur anzeigen sollen, haben einen hohen Erkla-
rungsbeitrag.

in der zweiten Etappe (vom Frilhjahr bis zum Herhst
des Planjahres) werden diese Einflisse deutlich von
gegenteiligen Einfliissen {berlagert. In diesem Zeit-
raum miissen die Pladne in der Regel gekiirzt wer-
den, und zwar um so starker, je mehr sich die Kon-
junkiur wihrend dieser Phase bessert. Die [nvesti-
tionsabsichten, die zum Teil auch in dieser Periode
zunehmen, werden von Lieferschwierigkeiten, Ver-
zbgerungen im Bauforischritt und durch den Auf-

schub von Reparaturen Uberkompensieri.

In der dritten Etappe (von Herbst bis Jahresende)
herrscht wieder ein prozyklischer EinfluB vor. Zwar
lassen sich bestimmte Projekite aus Kapazitatsgrin-
den nicht vorantreiben oder ausweiten, aber kleinere
Maschinen und Fahrzeuge kiinnen rasch vor Jahres-
ende gekauft werden, um die erwiinschten Investi-
tionssummen zu erreichen, Steuern zu sparen und
in den Monaten der Spitzenproduktion kleinere
Kapazitdtsengpésse zu beheben.

Der investitionstest als Prognoseinstrument

Nach der Untersuchung der Ursachen der Unter-
schitzungstendenz im investitionstest stellt sich die
Frage, welche Korrekturverfahren angewendet wer-
den sollen, um die Unternehmerangaben besser fiir
die Prognose nifzen zu kénnen. Hieflr wurden drei
Gruppen von Korrekturverfahren entwickeit,

1. Mechanische Korrekturverfahren, die keine Rick-
sicht auf die jeweilige Konjunktursituation nehmen.

Als beste dieser mechanischen Methoden!) erwies
sich die Investitionsentwicklung eines bestimmien
Jahres aus der Hohe des ersten Investitionsplanes
in Relation zum ersten Investitionsplan des Vorjahres
zu prognostizieren Diese Methode unterstelit, daB
die Revision in einem bestimmten Jahr so hoch seln
wiirde wie im vergangenen Jahr (siehe Anhang C;
1.1).

2. Regressionsanalyse ohne konjunkturelle Varlable,
die die (unbekannte) Investitionseniwicklung als
Funkticn der Unternehmerplane zu errechnen sucht.
Da schon eine lineare Funktion zwei Parameter hat,
kann die Analyse fir verschiedene Werte der erkla-
renden Variablen verschiedene Auf- oder Abschlage
(= Revisionen) bewirkent).

Auf Grund Skonomischer Uberlegungen erweist sich
aus dieser Gruppe eine Revisionsfunktion am besten,
die die tatsichliche Investitionsentwicklung als Funk-
tion der Verdnderung des ersten I[nvestitionsplanes
darstellt (siehe Anhang C; 21} Allerdings unter-
scheidet es sich von dem mechanischen Verfahren
im vorigen Abschnitt dadurch, daB die Verdnderung
der Investitionspléne mit einem bestimmien Faktor
(17) multipliziert wird. Dieser Faktor berlicksichtigt
den Umstand, daB die tatsdchlichen Investitionsver-
&nderungen im Durchschnitt unterschiedlicher sind
als die ersten Plane. Der Fehler dieser Berechnungs-
methode ist geringer als bei der vorigen, allerdings
erfaBt auch diese Methode die konjunkturelie
Variable der Revisionen sehr unzulénglich

3. Revisionsfunktionen mit konjunkturelien Variablen
machen die Revisionen von einer konjunkturelien
Variablen abhingig. Den geringsten Prognosefehler
haben Kapazitdtsauslastung und Investitionsgiter-
preise des laufenden Jahres oder die Gewinne oder
der Produktionswert der vergangenen Periode als
Erklarungsgrund (siehe Anhang C). Diese Korrek-
turmethode liefert nicht nur die statistisch guten Er-
gebnisse, sondern sie ist auch aus &konomischen
Grinden den anderen Methoden vorzuziehen: da

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

n
=
Fe= i=1

F:’
n

%) Das ist z. B. bei folgender empirischer Revisionsfunk-
tion der Fall:

y = —5855 + 1744 -1 Plan

Diese Gleichung bewirkt bis zu einer bestimmien Hohe des
1. Planes (etwa 3'50) negative Revisionen (weil y dann
kieiner als der 1. Plan ware), ab diesem Betrag immer
positive und Gberproportional steigende Revisionen (weil
das absolute Glied relativ an Bedeutung verliert}
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der Konjunkturverlauf die Revision heeinfluBt, ist es
sinnvoll, diesen EinfluB bei den Korrekturverfahren
mit zu ber{icksichtigen.

Bewertung der Aussagekraft der Unternehmer-
angaben')

Vergleich mit ,naiven” Prognosemethoden

Die Aussagekraft der Unternehmerangaben fir die
Investitionsprognose wird in einem ersten Schriit
mit dem Erfolg der sogenannten ,naiven” Hypothe-
sen verglichen. Als naive Hypothesen koénnen gel-
ten:

1. die Investitionen bleiben unveriandert oder

2. die Investitionen wachsen so rasch wie im Vorjahr
oder

3 sie wachsen s0 rasch wie im Durchschnitt einer
bestimmten Periode

Von diesen Hypothesen ergibt die zweite in der Un-
tersuchungsperiode den geringsten Fehler, jener der
dritten ist etwas und der der ersten weit gréBer,
da die Investitionan sehr kraftig wuchsen. Die durch-
schnittlichen absoiuten Fehler der Hypothese zwsi
{98%) und der Hypothese drei (10'8%) sollen als
Vergleich mit den Unternehmerangaben herange-
Zogen werden.

Schon die unravidierten Unternehmerangaben?) iiber
die Investitionspldne ergeben mit einem durch-
schnittlichen absoluten Fehler von 89% ein eiwas
glnstigeres Ergebnis als die naiven Prognosemetho-
den. Die beste mechanische Revisionsmethode (Ver-
gleich der ersten Pldne) bringt mit einem Fehler von
durchschnittlich 54% bereits deutlich bessere Er-
gebnisse als die nalven Prognosemethoden. Der Feh-
ler des regressionsanalytischen Ansatzes ohne kon-
junkturelle Variable ist mit 35% noch kleiner?).
Auch die Revisionsverfahren mit einer oder mehre-
ren konjunkturellen Variablen weisen durchwegs
deutlich kleinere Fehler auf als die naiven Prognose-
methoden.

1) Vgl. in der Literatur [8, 18, 24].

1) Als unrevidierte Angaben wurden hiebel die jeweils
aktuellsten Informationen filr zwel Jahre angenommen. Im
Prognosezeitpunkt sind der dritte Plan fiir das Jahr t—t
und der erste Plan fir das zu prognostizierende Jahr vor-

1. Plan, ;

3 Plan,,

wurde als unrevidierte Angabe getestet

% Doch schmeichelt hier der ex post berechnete Pro-
gnosefehler etwas, weil die Prognosegieichung auf Grund
eben derselben Zeitperiode berechnet wurde, fiir die dann
der Fehler berechnet wird. Diese Unterschitzung des tat-
séchlichen Prognosefehlers gilt auch fiir die konjunkturelle
Revisionsmethode und wird spéter zu korrigieren versucht,

handen. Diese Veridnderungsrate ( . 100) —100
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Vergleich mit Investitionsfunktionen

Ein besserer Test als der Vergleich mit den Ergebnis-
sen solcher naiver Verfahren ist der Vergleich mit her-
kommiichen Skonometrischen Investitionsfunktionen.
Um einen Vergleich mit Investitionsfunktionen zu er-
méglichen, die nur makrodkonomische GrdBen (nicht
aber Unternehmermeldungen} verwenden, wurden
solche Funktionen eigens fiir die Untersuchungs-
periode berechnet auf die sich auch die Untersu-
chung der Unternshmermeldungen beziehi. Als un-
abhdngige Variable wurden alle Gréfen verwendet,
die in der besten dkonometrischen Investitionsfunk-
tion vorkommen [32].

Die {mittels Regression oder mitiels einer konjunk-
turellen Variablen) bereinigten Unternehmerangaben
schneiden sowohl gemessen am Determinationskoef-
fizienten als auch beziiglich des Prognosefehlers in
der Untersuchungsperiode etwas besser ab als In-
vestitionsfunktionen mit jeweils einer unabhéngigen
Variablen (Gewinne oder Produktionswert des Vor-
jahres). Die Prognoseglite der naiven Hypothesen
und der mechanischen Bereinigungsverfahren ist der
investitionsfunktion deutlich unterlegen?).

Eine weitere Méglichkeit, die Prognosegiite von Pla-
nen und makredkonomischen Variablen zu verglei-
chen, besteht darin, sie in einer Investitionsfunktion
zu vereinen und zu beobachten, welche dabei an
Signifikanz verliert. Die Ergebnisse dieses Versu-
ches zeigen, daB sowohl der Standardfehler der
Investitiongplane wie auch jener der makrofkono-
mischen Variablen steigt, der Standardfehler der
Investitionsplane aber geringer ist als der der an-
deren erkldrenden Variablen.

Verschiedene Prognosemethoden kénnen auch ver-
glichen werden, indem man ,ex ante”-Prognosen
versucht. Im vorliegenden Fall wurden, da im Zeit-
punkt der Fertigstellung dieser Arbeit gerade die
Ergebnisse des Jahres 1972 vorlagen, die lnvesti-
tionen fir 1972 simuliert. Die ex ante-Prognose
zeigt einen groBen Fehler bei den Regressionsver-
fahren, einen Fehler von 8% bei den mechanischen
Revisionsverfahren und geringere Abweichungen bei
den konjunkturellen Revisionsverfahren. Die Aus-
sagekraft des Ergebnisses ist freilich dadurch be-
schrénkt, daB es sich nur um ein einziges Jahr
handelt und auBerdem Ende 1972 das Osterreichi-
sche Umsatzsteuersysiem auf die Mehrwertsteuer
umgestellt wurde, was die Investitionsergebnisse
etwas verzerrie.

1) Die Problematik der Uberprifung der Prognosegilte auf
Grund jenes Zeitraumes, fiir den die Regression berechnet
wurde, gift natdrlich auch fir diese Investitionsfunktion.
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Obersicht 8

Vergleiche der Prognosegiite der Unternehmerangaben mit
anderen Prognosemethoden fiir Industrieinvestitionen

ex post- ex post- Fehler

Fehler") Fehler 1972
bereinigt')?}
[. ,Maive Prognosen . . HA 108 1865 41
I/B 98 98 —16
il Unrevidierte Unter-
nehmermeldung IJA 89 89 —14
1. Investitionsfunktion HIFA 42 61 -9

Y. Mechanische Korrektur
der Unternehmer-
meldung . ... . Ivia 54 54 — 8

¥.. Korrekiur mittels einer
konjunkiurellen
Variablen . . . VA 31 48 +1

vis 24 44 +1

ifA: A Investition; = durchschnitiliche Wachstumsrate

IfB: A Investition; = A Investition ;_4
1. Plan 4
Az A Investition ; = ————
3. Plan;_¢
IN/A: A Investition == f {4 WertmaBige Produktion ;_q)
1. Plan 4
IV/A: A Investition = ——————
1 Plan ;4
V¥/A: Planrevision = §(Kapazitdtsauslastung);
Investition = 1. Plan + Planrevision
¥{B: Planrevision = { (4 Investitionsgiterpreis);
Investition = 1. Plan + Planrevision
n
S| R/
i=1] '

7 F;ist dar Fehlar der ox post-Prognose fiir das laufende Jahr,
n

) Die jeweilige Schéitzglaichung ist unfer AusschluB des Jahres geschdtzt fiir das
die ex posi-Prognase durchgefiihrt wird.

Ein Test, der die Ergebnisse mehrere Jahre berlick-
sichtigt, bei dem aber die Regression dennoch

nicht auf Grund der Zeitperiode geschatzt wird, fiir
die man die Prognoseglite wissen will, ist dann
moglich, wenn man die Gleichungen jeweiis ohne
das Jahr berechnet, flir das die ex post-Prognose
gemacht werden soll. Die Ergebnisse dieses Ver-
suches!) werden in der vergleichenden Ubersicht
Uber die Prognosegiite in der Spalte 2 dargestelit.
Sie zeigen, daf sich in den so revidierten Investi-
tionsplénen zwar die Prognosefehler etwas vergré-
Bern, dafl sie aber weiterhin erheblich geringer sind
als die Fehler mit Hilfe einer naiven Prognose und
auch geringer als mit mechanischen Verfahren der
Plankorrekiuren. Der Prognosefehler der Investitions-
funktion ohne Unternehmermeldungen steigt eben-
falls deuilich, so daB der Vorsprung der Prognose-
giite der kerrigierten Unternehmerdaten vor der In-
vestitionsfunktion mindestens erhalten bleibt,

Zusammenfassend kann gesagt werden, daB Kor-
rekturverfahren, die konjunkturelle Vorgénge expli-
zZit berlicksichtigen, den anderen Korrekturverfah-
ren sowohl nach dkonomischen, als auch nach sta-
tistischen Kriterien Uberlegen sind. Unternehmeran-
gaben Uber den Iinvestitionsverlauf sind in ihrer
Prognoseglie allen Formen der naiven Prognose
deutlich dberlegen. Auch im Vergleich zu Investi-
tionsfunktionen ohne Bericksichtigung von Unter-
nehmerpldnen ist die Prognose auf Grund revidier-
ter Uniernehmerangaben nach statistischen Krite-
rien etwas besser,

1y Er wird u. a. von [6] vorgeschlagen,
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Anhang

A. Die ,synthelischen” ErwartungsgréBen

Da es keine Unternehmerangaben (ber erwartete
Kapazitatsauslastung und Uber erwartete Gewinne
gibt, wurden folgende finf Erwartungsschemata
Uberpriift:

1. Die Unternehmer erwarten, daB eine GriBe im
Jahr t so groB sein wiirde, wie in der Vorperiode.

2. Diese GroBe werde sich im Jahr ¢ so verdndern,
wie sie sich in der Vorperiode verandert hat.

3. Die erklarende Variable wird so sein, wie sie im
Durchschnitt einer mittelfristigen Petiode war

4 Sie wird zwischen dem Wert der Vorperiode (t—1)
und dem Durchschnittswert liegen.

5. Sie wird sich um den Fehler zwischen Erwartung
und Realitat in der Vorperiode verindern (da man
auch fiir die Vorperiode die Erwartung wieder kon-
struieren muB, sind hier vier Unterfalle moglich).
Dieser Ansatz ergibt in allen Variationen schlechte
Erkldrungen und wird daher bei der folgenden
Formalisierung ausgelassen

Formalisierung der ErwartungsgrdBen unter den
Hypothesen 1 bis 4.

Hypothese 1) Kaop* = Kop—s
Gew*, = Gew,_4

Hypothese 2) Kap*, = Kap—y + AKap,—
Gew*, = Gew;__q - AGew,_4

Der Erklarungswert kann durch Kombination mit den
verzdgerten Werten der Kapazitétsauslastung noch
gesieigert werden, die Kombination der Gewinn-

PR = —3144 +3888Kap,_, +224 Ub 4 Kap
16% 31%

PR = —2363 +2984Kap, ,+204 Ub 3 Kap
26% 30%s

PR = — 146 +0'595 AGew, , +0357 Ub 4 Gew
68% 109%

PR = — &57+0'458 AGew,_, +0324 Ub 3 Gew
110% 114%

362

Hypothese 3) Kap*; = g Kap
Gew™ = pGew

Kap,.. K
Hypothese 4} Kap*, = _ap_r__']_:-_ﬂﬂ)
Gew*, = %L}E_Eﬂ

Die Differenz zwischen dem tatséchlichen Wert und
der ErwartungsgréBe der Variablen wurde dann als
Uberraschung definiert, z. B Ub 1 Kap, = Kap,— Kap*,.

Kap* = Fiir das Jahr t erwartete Kapazitatsausla-
stung.

Kapi = Tats&chliche Kapazitatsauslastung im
Jahr £

Gew*t = Fiir das Jahr t erwartete Gewinne,

Gewt = Tatséchliche Gewinne Im Jahr ¢

Ob 1 Kap = Uberraschung des Unternehmens iiber seine

Kapazititsauslastung nach Hypothese 1.

Dann wurde mittels der Regressionstechnik tiberpriift,
wieviel Prozente der Schwankungen der Planrevisio-
nen durch die UberraschungsgréBen allein erklért
werden kdnnen.

R2 RS
Ub 1 Gew 051
Up 2 Gew 007

Ob 3 Gew 0e0
Ub 4 Gew 086

Ub 1 Kap 004
Ub 2 Kap 0161)
b 3 Kap 077
Ub 4 Kap 085

) Falsches Vorzelchen des Regressionskoeffizienten.

Uberraschung mit den Gewinnen der Vorperiode
ergibt hingegen insignifikante Ergebnisse.

R* = 095 (3.21)
R: = 095 (3.22)
R = Q92 (3.23)
R =001 (324)



Monatsberichte 7/1973

8. Revislonsfunkiionen mit konjunkturellen Variablen
Einfachregression: Planrevision (PR} = f{...)

Mit einer Konjunkturvariablen; ohne lag

PI
Prig
Prind

PR = —3185 +392 Kap,
24%
PR = —410 +499 (O Kap, Kap,_)
10%
logPR= - &16+0086 Kap,
14%
PR = 11994138 AGew
52%
PR = 51 +105 APw
33%
PR = 17°88+103 AFra
27%
PR = 103 +118 AP/
71%
PR == 6114+355 APrig
15%
Mit einer Konjunkturvariablen und mit einem lag von einem Jahr
PR = —379'9 +4'66 Kap,_4
22%
PR = 108 +189 AGow,_,
13%
PR = 1274498 APw,_4
20%,
PR = 199 +117 AFra,_ 4
38%
PR = 79 +147 API_,4
48%
PR = 638+429 APrig
31%
Mit zwel Variablen
PR = —3459 +4'19 Kap,_, +076 AP,
13% 29%
PR = 3440 +418 Kap, +1'98 APrind,_,
13% 33%
PR = —1689 +212 Kap, +105 AGew,_,
57% 54%
PR = -— 4B 1076 APw,_(+166(Gew 2 Hj—1.Hj),
7% 16%
PR = 202+13 Gew,_; +124 (Gew 2. Hj—1. H}},
18%, 25%
PR = —3315 +401f Kap,_, -+113(Pw2 Hj—1 Hj),
75% 33%
PR = Planrevision
Kap = Kapazitatsauslastung
Pw = Produktionswart
Fra = Frauenbeschaftigung

R2

R2

R?

R?

R2

R2

R2

R2

R2

Re

Rz

R

Rz

R2

R2

R2

R2

R?

a2

085

091

047

oge

Q77

033

089

084

090

0'86

072

052

069

097

095

092

098

097

086

Produktionsindex
Preise der Investitionsgiiter
Preisindex der Industrie

(3.1)
(3.2)
(3.3)
(34)
(3.5)
(3.6)
(37)

(38)

{39)
(310
(3.11)
(3.12)
(3.13)

(3.14)

(3.15)
(3.16)
(3.17)
(3.18)
(3.19)

(3.20)
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C. Vergleich der Fehler in alternativen Korrekturverfahren

1965 .

1966
1967
1968
1969
1970
19711

Mechanische Verfchren
14

11 12 1.3

Regressionsansatz f Mit Hilfe konjunktureller Yariablen

21 22 23 24 31 33 38 39 310 311 315 316 347 318§ 319 320 321 41 51

- —103 — 53 — 57 .
+17 — 41 — 46 — 35 407 +43 +18 —~58 —04 +12 409 —~11 407 +14 408 —30 —27 401 404 +06 +03 —22 +11
— 51 — 33 —100 — 44 —75 —42 —43 00 +16 +03 —32 ~71 —36 —62 —2%4 +17 +08 401 402 —26 —13 ~2¢ —190
+ 23— 57 78 —61 438 -—-02 403 —33 —12—0F7 L47 433 +32 438 17 +11 +2% +15 +13 +23 +31 426 409
4+ 36 —87 —~ 31 — 466 421 421 +13 -39 —64 —32 —35 +31 —32 —11 —22 —26 —41 —16 —~32 —23 —09 —41 —51

Absoluter

Fehler
in %"

n
3
1y fe=1

54 7? 80

£

4

b

n

75 38 26 15 38 31 24 24 30 24 26 16 18 23 12 11 17 21

f; == Talsdchliche Yerénderungsrate der Investitionen mirus prognestizierter im Jahr i nach dem Varfahren 1.1 bzw, 1.2 usw.

Erkidrung zur Tabelle Korrekturverfahren

1.1 A 5 Plan = A 1. Plan
1. P|un, -
1.2 A 5, Plan = |-—— 100} —100 + & Revision 1. Plan/3. Plan
1 Plun —1
1. Plan , . .
1.3 A5 Plan = { —— 100} —100 + & Revision 1. Plan/5. Plan
5. Plan ;—
1. Plo.n, . .
14 A 5 Plan = L1003y —100 -+ & Revision 1. Plan/5. Plan
3. Plan — @ Revision 3 Plan/5. Plan
1. Pl
2.1 A5 Plan = a + b [——2"t 100} —100
1. Plan ,—
2.2 5 Plan = a + b {1. Plan })
23 Wie 2.2 disaggregiert nach Gruppen berechnet
24 Wig 2.2 dlsaggregler’r nach Branchen berechnet
3.1 PR f (Kapazititsauslastung,)
33 log PR = I (Kapazitdtsauslastung,)
3.8 PR = f (A Investitionsglterpreise)
3.9 PR = f (Kapazitatsauslastung,_4)
3.10 PR = f (A Gewinne,_4)
3.11 PR = f {A Produktionswert,_,)
315 PR = f (Kapazitatsausiastung,_4, A Produktionsindex,)
316 FR = f (Kapazitdtsauslastung,_,, A Preisindex der Industrie,_,)
317 PR = f (Kapazitdtsauslastung,_s, A Gewinne,_,)
3.18 PR = f {Produktionswert,_,, Gewinne 2 Halbjahr — Gewinne 1. Halbjahr)
3.19 PR = f (Gewinne,_,, Gewinne 2. Halbjahr — Gewinne 1. Halbjahr)
320 PR = f {Kapazitatsauslasiung,_4, Produktionswert 2. Halbjahr — 1. Halbjahr)
321 PR ! (Kapazititsauslastung,_,, Uberraschung liber Kapazititsauslasiung
nach Hypothese 4)
1. Plan , e
4.1 A 5 Plan = f[|~—————— .100] —100, A Frauenbeschiftigung
1. Plan — )
51 Planrevision disaggregiert nach Planen berechnet
. P!
PR = Planrevision = 3. Plan .100} —100
1. Plan
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L+ F163 4102 +159 —35 —31 06 +26 31 —27 —14 410 430 —05 —14 +11 +02 —18 409 —11 29 —19 —09
.+ 87 4+ 70 4150 +102 432 +15 404 +18 459 +63 429 +2'1 405 +2°6 +08 +12 +28 421 08 410 +25 +16 +32

24 20
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