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VORWORT s

Da im wirtschaftlichen Bereich zahlreiche Entscheidungen
auf der Grundlage von unbekannten (gegenwdrtigen oder
zukiinftigen) Variablen getroffen werden, spielen die Er-
wartungsgriBen in der Bkonomischen Theorie wie auch in

der Wirtschaftspolitik eine zentrale Rolle.

Das Ziel dieser Arbeit ist es, Erwartungshypothesen

mit Hilfe des Bayes'schen Ansatzes abzuleiten und diese
dann einer empirischen Uberprﬂfung zu unterziehen.

Der Bayes'sche Ansatz wurde deshalb gewdhlt, weil die
in die einzelnen Erwartungshypothesen eingehenden An-

1)

nahmen besonders deutlich gezeigt werden kdnnen,

Die abgeleiteten Erwartungshypothesen werden im
empirischen Teil fir die Investitions- und Preiser-
wartungen getestet, da diese ErwartungsgroBen in der
Konjunktur- und Inflationstheorie und -politik besonders
wichtig sind.

Da bei der Untersuchung der Preiserwartungén die auf
Grund des Konjunkturtests vorliegenden Daten nicht
direkt verwendet werden konnten, muBte eine geeignete

Quantifizierungsmethode entwickelt werden.

1!

t) Vgl. St. T. Turnovsky, A Bayesian Approach to the

Theory of Expectations, Journal of Economic Theory 1,
1969, S. 220 ff.




Wahrend seines Aufenthaltes als Gastprofessor am Institut
fir HBhere Studien konnten die Autoren den theoretischen
Teil dieses Forschungsberichtes mit H. SchneeweiB
diskutieren und wichtige Hinweise fUrbdie entwickelte

Quantitifzierungsmethode gewinnen.




I. THEORETISEHER TEIL

Bayes'scher Ansatz und Theorie der Erwartungen

A) Verwendung von a-priori Informationen zur
Schatzung von Parametern.

Die klassischen Schétzverfahren gehen davon aus, daB keiner-
lei Kenntnisse beziliglich der unbekannten Parameter wvorhanden
Samtliche Kenntnisse Uber die unbekannten Parameter sollen

aus dem Beobachtungsdaten gewonnen werden.

Aber im allgemeinen besitzt man jedoch zumindest grobe Vor-
stellungen iiber die Gr&Benordnung der zu schitzenden Para-
meter,

Diese Vorstellungen k&nnen zum Beispiel aus der dkonomischen
Theorie oder aus anderen allgemeinen Erfahrungen stammen,

Es ist zu erwarten, daB durch Verwendung dieser a-priori

Kenntnisse die Schétzergebnisse verbessert werden,

Diese a-priori Informaticnen konnen auf verschiedener Weise

zur Parameterschétzung ausgenlitzt werden.

Eine M8glichkeit besteht darin, die Parameter zunachst ohne
Beriicksichtigung der a-priori Kenntnisse nach den (lblichen
Verfahren zu schatzen,

Im nachhinein wird dann Uberpriift, ob die geschatzten
Parameter sich in Ubereinstimmung mit den a-priori In-
formationen befinden.

Ist eine Ubereinstimmung nicht festzustellen, wird .

dies als Indiz filir eine Fehlspezifikation angesehen.

Im Falle von Regressionsgleichungen wird man dann nach
alternativem Regressionsbeziehungen suchen missen.

Die a-priori Kenntnisse dienen dabei als Auswahlkriterien,
um zwischen verschiedenen theoretisch mdglichen Formen

einer Regressicnsbeziehung die geeignetste auszuwihlen,

sind.




Als Beispiel sei eine lineare Regression gegeben:

Angenommen wird, daB die Voraussetzungen des klassischen

1)

~linearen Regressionsmodells erfillt sind .

Ist a-priori bekannt, daB der unbekannte Parameter Bi in
einem bestimmten Intervall liegen muB, so kann dies durch

folgende Ungleichung

op]

(A1) b, £ B. £ b.
-1 1 1

ausgedriickt werden.

FEERRE untere Schranke

bi .sea Obere Schranke

Wird der Parametervektor mit Hilfe der Methode dez kleinsten
Quadrate geschatzt (B) und ist die Ungleichung

A -
(A.3) b, =B, £b, Vi

-3 i i
erfillt, dann befindet sich die Parameterschéatzung in Uber-

einstimmung mit der a-priori Information.

Ist die Ungleichung (A.3) auch nur fir ein i verletzt, so
wird man nach einer anderen Regressionsbeziehung suchen

miissen,

1) Vgl. P.Schnfeld, Methoden der Okonometrie, Band I,
Berlin und Frankfurt a.M, 1969, S 51 ff.
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Eine andere Moglichkeit wére, die a-priori Informationen
direkt bei der Parametersch&tzung zu verwenden. Das
Prinzip der kleinsten Quadrate wird in diesem Fall

modifiziert.

Die Parameter der Regressionsgleichung (A.2) missen nun
unter Beachtung von Nebenbedingungen gesch&tzt werden,

d.h.

.T. ~t ~ ~ -~
min 2; t2 *u = min (y-XB8)'(y-%X8)
t=

C 2
]
3
.
3
s

(1

N.B.: b = B<£L b

Diese Minimierungsaufgabe ist im allgemeinen nicht mit
den klassischen Methoden der Differentialrechnung zu ldsen.
Es handelt sich hier vielmehr um ein Standardproblem des

sogenannten quadratischen Programmierens.

Bis jetzt wurde von der Annahme ausgegangen, daBl der unbe-
kannte Parameter innerhalb eines vorgegebenen Intervalls
liegen misse, d.h. es werden starre Grenzen angegeben, die
auf keinen Fall Uberschritten werden ddrfen. In der
Realitdt ist es selten, daB derartige feste Grenzen ange-

geben werden kdnnen.

Es ist aber oft mdglich, einen wesentlich engeren Bereich
anzugeben, in dem der unbekannte Parameter mit grofler

Wahrscheinlichkeit vermutet wird.

Man kann sich demnach eine a-priori Wahrscheinlichkeits-

verteilung flr die unbekannten Parameter vorgegeben denken.

Es handelt sich dabei um eine subjektive Wahrscheinlichkeits-

verteilung.




v
@3]

a ... entspricht der Intervallbeschrankung (A.1)

b «.. sei beliebige a-priori Wahrscheinlichkeitsverteilung.

Vollkommene UngewiBheit Uber einen Parameterwert B ist durch
eine spezielle a-priori Verteilung darstellbar. Sie hat die
Form einer sogenannten diffusen Wahrscheinlichkeitsverteilung
und wird durch eine {berall konstante positive "Dichte~

funktion™ dargestellt 1).

f(B) = c 30 filr - e < B < oo

Dies ist keine echte Wahrscheinlichkeitsverteilung, kann
aber durch eine Normalverteilung mit sehr groBer Standard-

abweichung approximiert werden.

1) Vgl. H.SchneeweiB, Okonometrie, Wiirzburg-Wien 1972,
S. 236




B) Bavyes'sche Schiitzung

Gegeben sei eine a-priori Verteilung fir die unbekannten
Parameter. AuBerdem liegen Beobachtungen iber die Variable

etwa in Form von Zeitreihen vor.

Das statistische Problem besteht nun darin, aus diesen
Beobachtungen und der gegebenen a-priori Verteilung Rick-
schlisse auf die unbekannten Parameter und damit auf die

zukiinftigen Werte der Variablen zu ziehen.

Das geeignete Instrument zur Lisung dieses Problems ist

das Theorem von Bayes.
Bayes'sches Theorem:

p (x,8) ... gemeinsame Dichtefunktion des Beobachtungsvek-

tors x und des Parametervektors 8.

Aus der Definition der bedingten Wahrscheinlichkeit ergibt

sichs
p (x,8) = p(x/8). p(8) = p(8/x)p(x) ¢====§

p(8)p(x/9)

]

fir p(x) ¥ O

und da p(x) in Bezug auf 8 eine Konstante darstellt, kann
das Bayes'sche Theorem in abgekilrzter Ausdrucksweise fol-

gendermaflen geschrieben werden:

(B.1) p(8/x) & p(8)p(x/8)
X ...proportional
p(8/x) ...a-posteriori Dichtefunktion des Para-
metervektors 8 unter der Bedingung des
Beobachtungsvektors x.
p(8) ..... a-priori Dichtefunktion des Parameter-

vektors 8.




p(x/8) ... Likelihoodfunktion des Beobachtungs-
vektors x (fir gegebenes x ist p(x/e)

eine Funktion von 8).
Einfilhrung einer neuen Notation:

A-posteriori Dichtefunktion p(8/x) ... h"(8/x)
A-pricri Dichtefunktion p(8) ... h'(8)
Likelihoodfunktion p(x/8) ... h(x/D)

Das Bayes'sche Theorem kann nun wie folgt dargestellt

werdens

(B.2) h"(8/x) eX h'(8).h(x/8)
h'(8) enthdlt die a-priori Information,
h(x/8) beinhaltet die Stichprobeninformation und

h"(8/x) faBt beide Informationen zusammen.
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C) Anwendung des Bayes'schen Ansatzes auf die Theorie der
Erwartungen,

Wirtschaftssubjekte haben oft Entscheidungen zu treffen,
in die unbestimmte gegenwédrtige oder zukilinftige GroBen

eingehen.

DiesenEntscheidungen missen deshalb Erwartungen der rele-
vanten Variablén zugrundeliegen., Der Bayes'sche Ansatz be-
riicksichtigt nun die Kenntnisse des Wirtschaftssubjekts, die
dieses aus den Beobachtungen und der a-priori Information er-

hadlt.

Es wird angenommen, dal das Wirtschaftssubjekt a-priori
Kenntnisse besitzt und diese auf Gyund neuer Informationen

laufend &ndert.
Im folgenden wird ein konkreter Fall behandelt:

Der Wert einer in die Entscheidung der Periode t eingehen-

den Variablen XJG sei unbekannt. In diese Entscheidung gehen

daher ErwartungsgréBen dieser Variablen ein. Es wird ange-
~nommen, daB die Variable Xt unabhdngig Uber die Zeit normal

verteilt sei.

Die Dichtefunktion der Zufallsvariablen Xt seis
2
h(Xt) a0 N(’J t’ 5"‘t )

In diesem Fall wirdfk als unbekannt und C?’Z als be-
)t _ t

kannt vorausgesetzt ! .

Das Wirtschaftssubjekt besitzt eine subjektive Kenntnis

bezliglich des Mittelwertes f*t in der Form einer a-priori

g

1) Die Analyse 1AaBt sich auch durchfihren, wenn beide
Parameter unbekannt sind. Vgl. H,Raiffa und R.Schlaifer,
Applied Statistical Decision Theory, Baston 1961, §5.43 ff.
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Dichtefunktion, wobei diese ebenfalls als normal ver-

teilt angenommen wird.

h! (f‘t) ceees N(m! , o~

, R 1 2
(1) Whi () - = BXPL_ — 5 () ]
, v ‘.t t

m% cessesses Subjektiver Mittelwert

1
6%,2 ssseses Subjektive Varianz

!

Diese subjektive Varianz 6; 2 drickt dabei die Unsicherheit

hinsichtlich der a-priori Kenntnis aus.

!
Je gréBer die Unsicherheit, desto grofler ist Gft 2 und um
so kleiner der Informationsgehalt der a-priori Kenntnis.

Ein MaB des Informationsgehalts 188t sich aus einem Ver-

!
gleich von CTE 2 mit ofta ermitteln.

Fir das Problem eines unbekannten Mittelwertes M und
einer unbekannten Varianz E?tz ergibt sich aus der Stich-
probentheorie, daB sich die Varianz des unbekannten Mittel-

wertes 6?%2 bei einer Stichprobe vom Umfang n% auf

S
- reduziert:
t
6. 2 2
CV"Z _ b = 4 - ik
t n’t 7 t & 2
t

d.h. die a-priori Kenntnisse sind einem Wert einer

hypothetischen Stichprobe vom Umfang nt' gleichzusetzen.

Das Wirtschaftssubjekt macht wZhrend der Periode t n, un-

abh&ngige Beobachtungen der Zufallsvariablen Xt:




'

-1

dies entspricht einer Stichprobe vom Umfang ne
1)

Die Likelihoodfunktion der Siichprobe lautet

n
— 2 — ,\‘t 2 -
(C.2) h(x,/8,) = hix,/p,, 6,°) = 0 hxg/pags 6770 =
_P.i B 1 ‘ nt 5
- 2y 2 Y
= (2% =) exp | - —= |4 (x.,= )
v L 2 6% i P
R
m = .
5 t nt i=1 t
Nt
2 1 7 2
s = v (x; = m) .
t nt—1 iz i t
Fir
Dt 5
L (X -~ ) fDlg't:
i=1 N
n n
Zf (x, = 't)z = zjt [-(x -m.) - (/Jt - mt) ]2
* /J i=1 L

1) Vgl, A. Zellner, An Introduction to Bayesian Inference

in Eeonometrics, New York 1971, 5. 13 ff,.
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Lrl‘t 5 0t
= (x. =m, )" =2 [ (Ax, =m ) -m,)
T T ™ B T e T Ty
SR
+ L} ( ) -~ m )
Pl ol
nt »
wobei 7 (x. = m, ){ - m, ) =0
= i L L
nt
da K (xi - mt) =0
i=1
n
it 2 2 2
(x .- Yo = (n, - 1)S +n (w, -m)
2;'1 iT Pt t t t Py T My

SchlieBlich erhdlt man fir (C.2):

2 z-n-t [ 1
h(xt/th, 67, ) = (ZTTG“t )T 2 exp{‘- 2_[(nt—1)5

t
+ nt(/.At - mt)zj ]
(C.3) hix./p.,6%°) & | R )2
. X/ Py Oy ) & BXP T a2 MM
- t

{dieser Ausdruck wird als der Kern der Likelihoodfunktion

bezeichnet)

Die Proportionalitdtsbeziehung von (C.3) ergibt sich dadurch,

daf3 nach Entnahme der Stichprobe rat die einzige Variable dar-

stellt.

Durch Verwendung des Bayes'schen Theorem (B.2) kann nun die

a~posteriori Verteilung gebildet werden.
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C
h" (8, /x, )X h!' (Qt) . h (x, /8,.)
, 2
’Jt/xt, )O(h (’Jt).h(xt/f)t, 6‘36)
I 2 Ny 2 7]
X EXpl_"_z o 12 (pgmmy)™ 62 Cpp-my) _t]
t t
My
2 T 2
6~t 67
C - Ny 2 Ny 2:[
A exp PYSE (,ut—mt) +26-2(,Jt_mt)
t t

A exp _26“2[_ P 2Iutm+m )+n /J 2,utm+m ]J

1 - 2
oA exp} ~————| ( n'+n ) -~ 2(n'm! + n,m) -‘
2€t2 ProeTe P R Ak

( ' (C.4) h"(lu /x )dexpt

(C.4) entspricht einer Normalverteilung:

n' m! + n, m 5 2
1 ’ 1 -
n + ﬂ_t n + nt
—_ N . e————r— "
“N ( m_t ? ﬂ_'é ) ® o s a9 00 h (Ht/xt,g_t )

£ 6",62) stellt eine

Zusammenfassung der a-priori Kenntnis urid der Stichproben-

Diese a-posteriori Verteilun h"( /%
E Mt

. information dar, wobei m, " den gewichteten Mittelwert aus

t
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beiden Informationen darstellt.

Die Gewichtung erfolgt mit dem Stichprobenumfang n, bzw,

mit dem Umfang der hypothetischen a-priori Stichprobe n

1
t.
n%m% +onemy
(C.5) m" = - .... a-posteriori Mittelwert
t nt + n,
&, 2
(C.6) 6""2 = ——EW—- +s.. a-posteriori Varianz
t nJC
" 1
ny = ni +n,

wobei ng ebenfalls einen hypothetischen Stichprobenumfang
darstellt, der sich aus der Zusammenfassung des tats&chlichen

Stichprobenumfangs n, und des hypothetischen Stichproben-

t
umfanges n% (der der a-priori Information entspricht) ergibt.
Nach Umformung von (C.5) ergibt sich die zur Interpretation

besser geeignete Gleichung (C.7)

1 t
L (mt L nt) 5.2 )
t - nt' + N, 1
572
m,' o on!' +m . n
t t t +
B &2 &+l
- ?
Ny . ny
¢t2 6~t2
1
"t 1
- = "D
e .2 a
1 Ny
] 1
m,' . & 2 + myoe ﬁr%
(C.7) m," = i t
* t n
1 + t
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Durch Umformung der Gleichung (C.6) erh&lt man:

n," n, ' n n
(€8) = =g = Fa *&C S =
6+ S % % Gy %

wird auch als Prazision bezeichnet,

1
Der Ausdruck 522
dehe die Pridzision und die Varianz sind zueinander um-

gekehrt proportiocnal.

Es s tellt sich nun die Frage nach einer geeigneten

a-priori Verteilung.

Falls dem Wirtschaftssubjekt als einzige Information die
Variablenwerte der jeweiligen Vorperiode zur Verfiigung
stehen, dann wird die a-posteriori Verteilung der Periode

die a-priori Verteilung fir die Periode (t+1), sodaB:

) =0 )

daraus folgt:

Ny
m‘h .6 ,2 +m_t - 6_2
(C.9) m" = m! = & &
* t t+1 1 R Ny
) 7
S &7
]
1 1 1
(C.1D) - = 7D = 2= 5t T 7
&% S Oy &7y
Aus (C.10)folgt:
Tt 1 L
- 72 T = 17~ T
SR’ R 6%

Dieser Ausdruck in Gleichung (C.9) eingesetzt:




(C.11)

-7~

1 1 1
m' . ~t5 +m ( o - ) ) 12
_ 5y v 641 i 5.
= 1 CTE
— t+1
12
67 +1
t2 ~ud B
m! © 4] +m, - m fii%l—
t ertf2 t t * 5‘}6
' §%+%2 ! ) ~%+;2 +
5 12 & 12
S (=2 ) o, (= - 1)
12
R R
6‘}62 t %
&, 1%
m! ! = (1 - "._Eil_) (m = m')
t+1 t éT%Z t t

Die Gleichung (C.11) stellt eine lineare Differenzehgleichung

mit variablen Kogeffizienten dar.

Sie kann fir m% als Funktion aller vorher becbachteten Werte

geldst werden,

Aus der Gleichung (C.11) in der Form

1
M+

&6,,12
2SR

= (1 é?%z my H N




-18-

ist ersichtlich, dafB der Ausdruck

6, ,1°
I v o Y

ein Anpassungsfaktor bezlglich des Erwartungswertes der

Variablen in der Periode (t+1) darstellt.

Der Anpassungsfaktor h#ngt von der Differenz des be-

obachteten Mittelwertes mt und des erwartenden Wertes

m% ab.
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D) Erwartungshypothesen

Die Gleichung (C.11) kann nun zur Erkl&rung einiger Exr-

wartungshypothesen herangezogen werden,

(a) Extrapolative Erwartungshvpothesen

(a.1) Stationdre Erwartungshypothese:

In diesem einfachsten Fall wird angenommen, daf3 der er-
wartete Mittelwert m%+1 gleich dem beobachteten Mittel-

wert der Pericde t ist.

(D.1)

1 —_
Mt T My

Aus der Gleichung (C.11) ergibt sich:

1——-‘(=>“'~
p= %2 = 0 A/mt+1 = mt

o’

dehe, daB die subjektive Varianz des Erwartungswertes in
der Periode t unendlich ist und somit, daB das Wirtschafts-
subjekt keinerlei subjektive Pr&zision angeben kann,

(a.2) Erwartungshypothese des Durchschnitts der vergangenen
Werte:

Annahmen:

612 = oa
O

d.h. das Wirtschaftssubjekt hat zum Zeitpunkt t = 0O,
bevor noch irgend ein Wert der Variablen beobachtet werden

konnte, keine a~priori Information.
Weiters soll
S"tz = 67 ¥ t sein

und es gibt flr jede Periode t nur einen Beobachtungswert

der Variablen:

|
3
It
<
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Unter diesen Annahmen sieht die L&sung der Differenzen -

gleichung (C.11) folgendermaBen aus:

Fir
t = 1: "\‘2
m! o= (1 = =) (m. - m) + m!
1 g '2 0 0 0
u]
r - —m! 1
mi = (1 0) (xD mD) +ml
) S
m1—><D
1 1 . "o
172 T g~ 12 2
& 1 6 s} 5-0
1
=D+62
12
5~1 = 5"2
Fir
t:z: n
11 . i
t2 - 12
& ; & 4 64
S I B
6 2 g2 §°
2
' 2 g
& T2
6 52
- — ! '
mJ (1 6,1,2)(m1 m1) + om
5 2
2

ST
2 2
Induktionsannahme aus den Anfangsgliedern:

Gultig fir t sei:




21

fir t+ + 1 muB gelten:

2 _ G 2
t+1 t + 1

-

, %
t e eeet—
Meet = t+1 Z'D X3

i
Beweis:
1 1 "¢
12 = 12 * & .2
€ 41 S %
_ & 1 i
62
12
& i1 t+1
5,12
£+1
1 _ ! 1
meey = U & 1° ) my = mp) o+ omp
5-2
=U-g2 ) oy Lo ) vy L
— 1=0 1=0
%
£=1 £1
- L 1§ 1l
—(1—t+1)(xt-—t.,xi)+t.,
1=0 1=0
X t-1
S T B v
=T tIa LoxX
1=0
1 &
' . e—— \
(D.2) ™y = T4 il:é X3

Dies bedeutet, daB der Erwartungswert m%+1 gleich dem Durch-

schnitt der in den vergangenen Perioden beobachteten Werten

iSto
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(b) Adeptive Erwartungshypothese

' - S % N
(Cu11) mt+1 = (1 6’t m_t £’ +

(1~@TJ2”'2)=K D&k &H
S ¢
Mg = K (ng = mi) o+ my
= Km_t - Km! + m%
(D.3) m%+1 = (1—K)m% + Kmy

Die L&sung dieser Differenzengleichung mit der Anfangs-—

bedingung @‘52 ist:

(D.4)& 12 = (1 - KMt g 12

d.h. die subjektive Varianz nimmt geometrisch mit der
Zahl der Perioden t ab bzw., die subjektive Pr&zision

nimmt mit t zu.

In der Annahme, daB die Anpassunsrate der Erwartungen
konstant sei, ist implizit eine Forderung an die Stich=-
probenprdzision

"y

2
t

enthalten:

Aus der Zusammenfassung der Gleichungen (€.10 ) und (D.4)

erhglt man
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My 1 1
§ .2 - & 2 (1-K)T+" & '2 (1-k)°¥
- 1 ‘b L 1.]
&2 (qot LK
O N ( K ]
& 2 & 20-K)E 1=k _

da T§E konstant

1

und @_52 7 - KT mit t geometrisch zunimmt,
Mt
daraus, dal3 die Pr&zision der Stichprobe = 2
"

zunehmen mufl.

folgt

geometrisch




i
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II., EMPIRISCHER TEIL

Die mit Hilfe des Bayes'schen Ansatzes gefundenen Erwartungs-
hypothesen werden in diesem Teil einer empirischen Uber-

prifung unterzogen.

Die Untersuchung wird beziiglich der Investitions- und Preis-

erwartungen der dsterreichischen Industrie durchgefihrt.

Die Investitions~ und Preiserwartungen wurden deshalb aus-

gewshlt, weil diese Erwartungen sowohl fiir die Skonomische

Theorie wie auch flir die Wirtschaftspolitik von zentraler

1)

Bedeutung sind .

Ziel ‘war es mit statistischen Methoden festzustellen, wie

die Unternehmer ihre Erwartungen bilden.

Im Rahmen der Untersuchung der Preiserwartungen muBlte ein

besonderes Problem geldst werden,

Auf Grund des Konjunkturtests des &sterreichischen Wirtschafts-

forschungsinstituts lagen némlich nur qualitative Befragungs-
ergebnisse vor, sodaB es notwendig war eine geeignete

Quantifizierungsmethode zu entwickeln.

Im folgenden wurden Erwartungshypothesen getestet, die sich
in die Gruppe der extrapolativen und in die Gruppe der

adaptiven Erwartungshypothesen unterteilen lassen.

A) Erwartungshypothesen

a) Extrapolative Erwartungshypothesen

(1) Stationdre Erwartungshypothese

1) Eine besonders bedeutende Rolle spielen die Investitions-
und Preiserwartungen in der Konjunktur- und Inflations-
theorie bzw. -politike.
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(A1)

% —
Merr = My

teeesesses ErwartungsgridBe fir den Zeitpunkt

t+1 (gebildet im Zeitpunkt t)

t
Mg +1
M. eeeeesassasoss Tatsdchlicher Wert zum Zeitpunkt <t

Diese einfachste Hypothese behauptet, daB der Erwartungswert
fir den Zeitpunkt t+1 dem tats&dchlichen Wert im Zeitpunkt

entspricht.

Getestet wurde

Fir B, = 1 entspricht dies der Hypothese (A.1)

1)

(2) Extrapolative Erwartungshypothese im engeren 3inn

Diese Erwartungshypothesen stellen eine Meodifikation und

Verfeinerung der stationdren Erwartungshypothese dar.

(A.2) )

' - -
miy = Bymy + Bylmy —my

In diesem Fall wird nicht nur der letzte tatsdchliche Wert

beriicksichtigt, sondern auch die Anderung der tats#dchlichen

1
t+1

der vorangegangenen Periode m

Werte. Die ErwartungsgrdBe m ist vom tatsidchlichen Wert

£ und einem Korrekturfaktor 82

1) Vg. u.a.

Enthoven, A.C. & Arrow, K.J.,"A Theorem on Expectations
and the Stability of Equilibrium", Econometrica, 24
April 1956, S. 591 - 605.

Ferber, R. The Railroad Shippers Forecasts, University
of Illinois, Bureau of Economic and Business Research,
Urbana, 1953

Metzler, L.A.,"The Nature and Stability of Inventory

Cycles ", Review of Economics and Statistics, 23

(August 1941), 113 - 129
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der die Erwartung beziiglich des Trends widerspiegelt, ab-
hdngig. Ist 82 » 0, dann wird erwartet, daB sich der Trend
fortsetzt. Der Trend wird extrapoliert. Ist BZ'< 0¢: es wird

erwartet, daB sich der Trend umkehrt.

(A.3) = B1mJC + Bth-1 + eess + Btmt— T

(A.3) stellt eine weitere -difikation derart dar, daB der

L
Me+1

Erwartungswert aus mehreren verzdgerten tatsdchlichen Werten

gebildef wird (dies entspricht einem "distributed lag" Ansatz)

(3) Erwartungshypothese des Durchschnitts der vergangenen Werte

+
(A.4)  mi = ;%T ggg X, o= my
Getestet wurde:
e = By
Flr B1 = 1 entspricht dies der Erwartungshypothese (A.4)
Der Erwartungswert m%+1 wird aus dem Durchschnitt der in

der Vergangeheit beobachteten Werte gebildet.

b) Adaptive Erwartungshypothesen

m!' =8 (m, - m!)

' -—
(A.5) M1 t o ‘Mt %

1) Vgl. u.a.

Cagan, P.D., "The Monetary Dynamics of Hyperinflation',
In Milton Friedman, editor, Studies in UQuantity Theory
of Money, Chicago, University of Chicago Press, 1956.

Christ, C.F.,, "Econometric Models of Methods"™, New York,
London, Sidney, 1966, S. 204 ff. '

Friedman, "A Theory of the Consumption Function”, Princeton,
N.J., Princeton University Press for NBER, 1957.

Hahn, F.H., and Mathews, R.C.O., "The Theory of Growth:
A Survey", Economic Journal,December 1964)

Nerlove, M., "Distributed Lags and Demand Analysis",
Agriculture Handbook No. 141, Washington, USA,
Government Printing Office.

Sidrawski, M., "Inflation and Economic Growth", Journal
of Political Economy, December 1967.
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(A.6)

[} S [
Mipq = Bymy + Bomy

(A.6) stellt nur eine Modifikation von (A.5) dar.

Fir By + 8, = 1 entspricht (A.6) genau (A.5) 1).

Fir B1 + 82 > 1: auch wenn in der Vorperiqde der tat-
sdchliche Wert genau den Erwartungswert entspricht, wird
eine Steigerung des Erwartungswertes angenommen, d.h. es
wird ein Trend bericksichtigt.

Fir 81 + 82 <1 : es gilt Umgekehrtes.

B) Investitionserwartungen

Das Osterreichische Institut flr Wirtschaftsforschung fihrt

zweimal jahrlich einen Investitionstest (siehe Seite 29) durch

1) Eine Umformung von (A.5) ergiiit

' - _ ' ¢
miq = (1 Bo) mi + Bomt 0 Bn

U -— = =iy = '—i
Fir (1-Bo) = B, und B_ afa> B,+8, =1 =9
(A.5) entspricht (A.6)

2) UOsterreiches Institut fir Wirtschaftsforschung (Hrsg.)
Karl Aiginger; Investitionstest Fridhjahr 1971.
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Dabei wird eine reprisentative Stichprobe der Gsterreichischen

Unternehmung.on erhoben.

Bei der frihjahrserhebung werden erfragts

Investitionen,
Beschaftigte,
Umsatz und Lager der beiden letzten Jahre sowie -

Investitionspléne flir das laufende dJahr.

Die Ergebnisse des vorletzten Jahres (z.B. 5.Plan 1969)
werden als endgiiltig angesehen, jene des abgelaufenen Jahres

(4. Plan 1970) als vorlaufig,

Bei der Herbsterhebung werden die Investiticnspléne fir das
laufende Jahr neuerlich erfragt (3. Plan 1971), sowie die

Investitionspléne fir das kommende Jahr (1. Plan 1972),

Die Investitionspléne fir jedes Jahr werden finfmal er-
hoben., Fir das Jahr 1969 eigibt sich beispielsweise folgen-

der Erhebungsablauf:

1.Plan 2.Plan | 3.Plan 4.Plan = | — 5.Plan =
Herbst Frihjahr Herbst = VDrlaEfgebn,_: Herbst |= endg.Ergebn,
1968 1969 1969 Frihjahr 1970 Frihjahr
' 1970 1971

UberprUft wurden die Investitionserwartungen der Industiie ins-
gesamt. VYerwendet wurden die ersten drei Pline. Plan 1 (er-
hoben im Herbst) zeigt die InvestitionserWartungen der Industrie
insgesamt fiir das kommende Jahr, Plan 2 (erhoben im Frithjahr

und Plan 3 (erhoben im Herbst) sind die Investitionserwartungen

fir das laufende Jahr.
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OUSTERREICHISCHES INSTITUT Bitte bis zum 5. November zurficksenden )

. FUR WIRTSCHAFTSF ORSCHUNG .
v » Wien 3, Arsenal ) Kenn-Nr.:
o Postanschrift: 1103 Wien, Postfack 91 : .
- " : Tel. 65 66 615 K1, 51 Alle Einzelangaben werden streng vertraulich behandelti

INVESTITIONSTEST 1971

(Bitte Zahlen einsetzen bzw. zutreffendes Kistchen ankreuzen!)

I. VorliuBige Ergebnisse fiir 1971

1. Unsere Anlageinvestitionenl) werden 1971 2. Unsere Investitionen im laufenden Jahr dienten
. ‘ _ - berwiegend
voraussichtlich erreichen ... . S N
e ) der Kapazititserweiterung- i
ap erweiterung L
NS — der Rationalisierung der Erzeugung m—
Sie schitzten Ihre Investitionen fiir 1971 Sonstigen Zwecken !
“im Frahjahr 1971 ... e s ) )
tm Srahy 4. Die Ausniitzung unserer Produktionsanlagen war
im Herbst 1970 | e S gegeniiber dem Vorjahr (Herbst 1970)
‘3. Die Kapazitit unserer Produktionsanlagen haben hoher . L
wir seit dem Vorjahr (Herbst 1970) gleich hoch

- ' . niedriger -
erweltert l 3 & ——-——l

und zwar betrug die Ausniitzung unserer Anlagen

nicht verdndert

. ' bis- 30 46 50 60 70 75 80 85 90 95 100%
vermindert } Anfang —
, . T Herbst 1970
und zwar um ' Qe i Prozent
Herbat 1971

5. Die Zahl uhserer Beschiftigien betrigt derzeit . . )
. , . (1009, ist die betriebsiibliche hichste Auslastung in der Endproduktion
INSGESAML w..oocooeveces e e Personen oder Fertigmontage.)

II. PlEine fir 1972

1. Fiir das Jahr 1972 rechnen wir mit Anlage= 2. Die Kapazitit unserer Produktionsanlagen werden
investitionen?) von voraussichtlich  wir im Jahre 1972 voraussichtlich
...................................... i , ]
- .erweitern : !
3. Fur 1872 erwarten wir folgende Entwicklung unseres nicht verindern ' : :
Beschiftigtenstandes ' o ; -
. : vermindern . __l
. — ~ —
steigend L und zwar um rde . Prozent
gleichbleibend

fallend ‘ ‘ ___,

Bearbeiter des Fragebogens
(Abteilung, Zeichen oder Klappe):

~
¥ .

') Anlageinvestidionen: Bruttozuginge zum Sachanlagevermégen (ohne Grundstiickzugénge, Wohnbauten, An-
zahlungen auf Anlagen; Zuginge zum immateriellen und dem Finanzanlagevermogen).
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Bezeichnungen der Variablens:

BIIG
BIL1

BIL2

BIL3

P1BIIG

P1BILY

P2BIIG

P2BILY

P3BIIG

P3BIL1

D1BIL1
DP1BIN
DP2BIY
DP3BIN
DP1
DP2
DP3

MBIIG

it

i

I}

il

i

Bruttoinvestitionen der Industrie insgesamt

Bruttoinvestitionen der Industrie insgesamt
verzdgert um ein Jahr

Bruttoinvestitionen der Industrie insgesamt
verzigert um zwei Jdahre

Bruttoinvestitionen der Industrie insgesamt
verzdgert um drei Jahre

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 1)

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 1), verzBgert um ein Jahr

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 2)

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 2), verz8gert um ein Jahr

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 3)

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie
insgesamt (Plan 3), verz@gert um ein Jahr
BIL1-BILZ2

BIL1-P1BIL1

BIL1-P2BIL1

BIL{-P3BIL1

P1BIIG-P1BILY

P2BIIG~-P2BILA

P3BIIG-P3BIL1

Durchschnitte aus der vergangenen tats&chlichen
Bruttoinvestition der Industrie insgesamt

£
1

(MBIIG(t) = v 7_’; BIIG(i))

l:

o
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Bruttoinvestitionen der Industrie insgesamt

BIIG

03 o fomf b e e S0 el et el e o Tl ot ] e o o boed
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Bruttoinvestitimnserwartungaﬂ der Industrie insgesamt
(Plan 1) P1BIIG

ST 0 = VAR A




=3

Bruttoinvestitionserwartungen der Industrie insgesamt

(Plan 2). : ‘ P2BIIG

L e R
!

Lo (i i
-‘—(Hl:-i%—-l'—i—l«f»'wn— g g pent g

1

1t _”_‘h'_

MEAN 11.822  VARIANT 9. 449  ST.ABW 5.074
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Bruttoinvestitionserwartungen

insgesamt

der Industrie

P3BIIG
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D{BIL1 = BIL1 - BIL2

=35
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(.. DP1BI1 = BIL1 - PYBIL1
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. DP3BI4 = BILY - P3BIL1
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DP1 = P1BIIG - P1BIL1
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DP2 = P2BIIG - P2BILf

=40
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Schatzergebnisse

a) Extrapolative Erwartungshypothesen

(1) Stationéré Erwartungshypothesen

v
(A.1) mt+1 = my

Plan 1: P1BIIG = B1BIL1

¥
(B.1) P1BIIG = 0.982 BIL1 |
3. !

1)

-

-

RZ = 0.773 2)

DW = 1.44 3)

P1BIIG

<

-l

-

i 3, i e 3 (1

{4

65 66 67 68 69 70 T1

- +- — = === == ~-=- Hypothese

(A1)

1) Standardabweichung in % der Koeffizienten

2) Durbin-Watson d-Statistik
3) Multiples Bestimmtheismal




14000
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Plan 2: P2BIIG = B1BIL1

(B.2) P2BIIG = 1,048 BIL1
4,

(Mi11.5.)

17000

16000

15000

13000

12000

11000

10000

5000

8000

R™ = 0.806
1.25

o
=
i

P2BIIG

—— 4w — — Hypothese

(A1)

64 65 66 67 68 69 70 T1
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Plan 3: P3BIIG = B1BIL1

(B.3) P3BIIG = 1.054BIL1
4,

(Mi11,5.)

18000 |

17000
16000 |
15000 }
14000
13000

12000

11000

10000

9000

R™ = 0.871
Dw 1.02

i

—————— pt———— s —emp——

P3BIIG

Hypothese
(A1)
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Ergebniss
Die Regressionskoeffizienten flr die einzelnen Plane
liegen alle um 1. Das entspricht genau der stationdren

Erwartungshypothese (A.1)

Die Regressionsgleichungen (B.1), (B.2) und (B.3) kdnnen
auch als statistisch gesichert angesehen werden, da die
Kgeffizienten sehr signifikant und die Korrelationskoeffi-

zienten hinreichend hoch sind.

Es zeigt sich, daB die Unternehmer bei der Bildung ihrer
Investitionserwartungen einfach die tats&chlichen In-

vestitionen der vergangenen Periode fortschreiben.
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(2) Extrapolative Erwartunqshvpothesen im e.no,

' == —
‘A.Z) Mipq = B1m4C + Bz(mJc mt_1)

Plan 1:¢ P1BIIG 3,BIL1T + B, D1BILY

1 2
(B,4) P1BIIG = 0.980BILY1 + 0.029D1BIL1 5
50 999- R =
DW =
Plan 2¢: P2BIIG = B1BIL1 + 82D1BIL1
(B.5) P2BIIG = 1.021BIL1 + 0.321D1BIL1
5. 115,
RZ -
DW =

Keine graphische Darstellung, da B2 in (B.4) und

insignifikant ist.

0.773
1.46

1451

(B.5)
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/

Plan 3s P3BIIG = B1BIL1 +’82D1BIL1

(B.6) P3BIIG = 1.012BIL1 + .500D1BIL1
| 4, 66

R™ = .875

DW = 1.59

18000 T

16000 P3BIIG

S — Hypothese
} (A.2)
14000 ]

12000

10000 .

8000 L. —
64 65 66 67 68 69 70 T

N/
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Exgebnis:

Die Exrwartungshypothese (A.2) kann nur beziiglich des

Plans 3 statistisch akzeptiert werden.

Bei der Bildung der Investitionserwartungen wird neben
der tatsichlichen Investitionen der vergangenen Periode

auch ein Trend beriicksichtigt.

Da BZ > 0D ist, wird eine Trendfortsetzung erwartet.
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A .
(R3] mipq = Bymy * Bpmy g * By o
Plan 1: P1BIIG = B BIL1 + B,BIL2 + B,BIL3
(B.7) P1BIIG = 1.491BILY1 - 1.357BIL2 + .B819BIL3
29, 64, 66.
RZ = .B859
/\
(Mi11.S.) DW= 1.05
16000
15000 |
14000 |
P1BIIG
13000 § — — — -=— Hypothese (A.3}

12000

11000

10000

9000

~r

65 66 67 68 69 70 T1




Plan 2: P2BIIG

fl

(B.8)

P2BIIG

(Mi11,S.)

17000 |
16000

15000

14000
13000
12000
11000

10000 §

5000

-5~

B1BIL1 + BZBILZ + 3

3

BIL3

65 66 67 68

1.670BILLY - 1,497BIL2 + 0,848BIL3
29. 66. 72.
R® = .856
DW = 1.39
PZBIIG
—— m— e —mm = ~— Hypothese
(A.3)
»
¥
69 70 T1 t
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Plan 3: P3BIIG = B1BIL1 + BZBILZ + BaBILB

(B.9) P3BIIG = 1.895BIL1 -~ 1,474BIL2 + 0.564BIL3

2. 64. 103.
R = .898
DW = 1.90

Keine graphische Darstellung, da 83 in (B.9) statistisch

nicht gesichert ist. (Insignifikanz von Ba)

Exgebnis:
Diese Erwartungshypothese (A.3) wird verworfen, da in den

Regressionsgleichungen (B.7), (B.8) und (B.9) die Standard-

abweichungen des Koeffizienten verhdltnismaBig grol sind,

AuBerdem ist es unrealistisch anzunehmen, daB die Unter-
nehmer ihre Investitionserwartungen auf Grund einer der-
artigen Gewichtung der vergangenen tats&chlichen Investitionen

bilden,
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(3) Exrwartungshypothese des Durchschnitts der vergangenen Werte:

t —
(A.4) miqg = My

Plan 1: P1BIIG = B1 MBIIG1

(B.10) P1BIIG = 1.09 MBIIGY

60 RZ = 03818
DW = 0.39
Plan 2: P2BIIG = B1MBIIG1
(B.11) P2BIIG = 1.158 MBIIG1 5
7. R = 0.829
DW = 0.39
Plan 3: P3BIIG = B,MBIIGH
(B.12) P3BIIG = 1.127 MBIIG1 5
8. R = 0,659
DW = 0.40

Ergebnis:

Bis auf die D-W Statistik kdnnen die Regressionsgleichungen

(B.10), (B.11) und (B.12) statistisch akzeptiert werden,

Die Investitionserwartungen nach (A.4) werden aus dem unge-
wichteten Durchschnitt der vergangenen tats&chlichen In-

vestitionen gehildet,.

In den Regressionsgleichungen (B.10), (B.11) und (B.12) ist

der geschitzte Koeffizient B, grdBer als 1. Dies entspricht

1
nicht der Erwartungshypothese (A.4).
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b) Adaptive Erwartungshypothesen

v om! = R
(A.5) miq =ML BD (mt mt)

Plan 1: DPY B3,DP1BI1

1
(B.13) DP1 = 0.567DP1BI1

il

57, R = 0.038
DW = 1.52
Plan 2: DP2 = 8, DP2BI1
(B.14) DP2 = 1.267DP2BI1
63. R - 0.002
DW = 1.12

Keine graphische Darstellung von (B.13) und (B.14), da ein
statistischer Zusammenhang (zu kleines RZ) nicht gegeben

erscheint.




Plan 3¢ DP3

(B.15)

4000 |

3000

2000

1000
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B1DP3BI1

1.858DP3BI1
30.

i

DP3

il

(Mil1.S.)

-1000

R - 0.418
DW = 1.06
Sy
7 g

DP3

Hypothese (A.5)
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Ergebnis:

Die Regressionsgleichungen, besonders (B.13), (B.14) und
(B.15) zeigen, daB die adaptive Erwartungshypothese (A.4)
auf Grund des geringen Bestimmtheitsmales (Rz) verworfen

werden mul3,
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(Aoé) m' = 3

t
£4+1 1My OBy
Plan 13 P1BIIG = B P1BIL1 + B,BILY
(B.16) P1BIIG = 0.788P1BIL1 + 0,26BBIL1
148. 392,
R = 9.793
DW = 1.38
Plan 2: P2BIIG = B, P2BILT + B,BILf
(B.17) P2BIIG = 1.360P2BIL%-2.232BIL1
89, 494,
R® = 0,819
DW = 1.53
Plan 3: P3BIIG = B,P3BILI + B BILY
(B.18) P3BIIG = -0,788P3BILY + 1.795BIL1
145, 60.
R = 0.862
DW = 1.05

Ergebnis:

(B.16), (B.17) und (B.19) miissen aus statistischen Griinden
verworfen werden, da in jeder Regressionsgleichung insignifikan-
te Kpeffizienten vorkommen. Daraus folgt, dafB diese Er-
wartungshypothese bei den Investitionserwartungen nicht

akzeptiert werden kann.




-58-

Zusammenfassungs -

Bei der Gegeniiberstellung der Ergebnisse zeigt sich,

daB die adaptiven Erwartungshypothesen zu verwerfen sind.

Im Falle der extrapolativen Erwartungshypothesen erweist
sich die einfachste, nimlich die stationdre Erwartungs-
hypothese als die beste, Als Erkl&rung dafir kdonnte

gerade die Einfachheit der Hypothese dienen,

Es scheint demnach, daB sich die Unternehmer bei ihren
Investitionserwartungen vorwiegend an den tatsdchlichen

Investitionen der vergangenen Periode orientieren.
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C. Preiserwartungen

Das tsterreichische Institut flr Wirtschaftsforschung
fiihrt vierteljadhrlich einen Konjunkturtest durch

(siehe Seite 60). Unter anderem werden die einzelnen
Betriebe hinsichtlich der voraussichtlichen Entwicklung

der Verkaufspreise befragt.

Die Antworten der Betriebe geben aber nur die Richtung

(Tendenz) der erwarteten Entwicklung der Verkaufspreise an,

Dabei wird Uber die erwartete Anderung der Verkaufspreise

in drei Richtungen eine Aussage getroffens

1. Anderung in positiver Richtung
2. Anderung in negativer Richtung

3. Keine Veranderung

Die Antworten der Betriebe sagen jedoch nichts Uber die

Hohe der erwarteten Ver3nderung aus.

Aus dieser Konstruktion der Kgnjunkturtests ergibt sich,
dafBl die Resultate nicht direkt verwendbar sind, um die
Erwartungshypothesen zu testen, Deshalb war es notwendig
die qualitativen Befragungsergebnisse des Konjunkturtests

zu quantifizieren,

Da zwr Losung dieses Problems keine éntspmstende Methode
vorhanden war, muBte ein eigenes Ve»fahren entwickelt

1)

werden.

Diese Methode kann aber nicht nur fir diesen speziellen
Fall angewendet werden, sondern ist generell fir die Quanti-
fizierung qualitativer Kaonjunkturtestergebnisse von grund-

sdtzlicher Bedeutung.
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KON JUNKTURTEST INDUSTRIE

1. Unseren geqamten Auftragqbestand emphnden wir zur Zeit. als
verhaltnismafiig groff '

" ausreichend bzw. saisoniblich L

zu klemn

kemn Auf trag’Qbestand

i 7

2 Unseren Beqtand an Auslandsauftmgen emphnden wu ?ur i,cnt als
. : verhaltmsma(}rg grofl '

" ausreichend bzw. saisoniiblich

zu klein

7 kein }axpon'abnch

€.

A ,l;mcre Fen:gwarenlager cmphnden wir zur Zent als

zu grofy

ausreichend bzw, sammubhch

__

7o klen

kein Lagerbestand

o D "1

74 i den verfugbaren Produktonsmitteln (Personal, Ausrustung und Vormaterial) konnten wit
mehr produzicren, wenn wit mehr Auftrige erhielien

S [:j ‘ ; nem

Wit erwarten, dafs unscre Produktionstitigkeit in den kummmden 3 bis 4 Monaten konjunkrurell,
bl unrer r\usschaltung rein saisonales Schwankungen,

D

,.J‘

steigen

_]

etwa glechbleiben |} wied - ‘
abnehmen N (R N : l

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

stergen ' S ‘

etwa gleichlleiben - o :
fallen SRR e . |

7. Die Gesamtzaht unserer Beschiftigten (Arbeiter und Angestellte) betragt

'3

rund Personen
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Quantifizierungsmethode (GKR' -Methode)1)

Xt sei die Zufallsvariable der erwarteten Preis&nderungs=-
rate (Verkaufspreise) der Industrie insgesamt in der Periode t.

Angenommen wird, daB diese Zufallsvariable normalverteilt sei

'Xt cseasse N(Pt, dt)

}.
Xt

Zur Verflgung standen die relativen Anteile der Unternehmer,
die erwarteten, dafl die Preise

1. steigen (ét) _
2. stwa gleichbleiben (bt)
3. fallen (Ct)

werden, |

at‘+ bt + Ct = 1

Auf Gound der Art der Fragestellung ist die Annahme nahe-
liegend, daB die Unternehmer innerhalb eines Fiihlbarkeits-

bereichs amtworten werden, daB Preise etwa gleichbleiben.

1)

Bei der Entwicklung der Quantifizierungsmethode danken
die Autoren besonders A. Rainer.
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>,
7
X

t

S ssese FlUhlbarkeitsgrenze

> =
P(Xt s) a,
£ =
P(Xt < s) c,
-g € < =
P(-s Xy & s) b,
B eee relative Haufigkeit der Erwartumg von Preis-
steigerungen
bt «ess relative Hiufigkeit der Erwartung vom etwa gleich-

hleibenden Preisen

C, «... relative Haufigkeit der Erwartung daB die Preise
sinken werden.

a =P(xt>s)=1-z!(:°’_:_’3i)
6 4

# ... Verteilungsfunktion der
standardisierten Normalverteilung

s = My
-—é-:)=1—at

Aus der Tabelle der Verteilungsfunktion der standardisierten

g (

Normalverteilung folt s

A
t 6 t
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(C.1) s 'Pt =5tut

PR i’
Ct=P(X4—s) =ﬁ(fg‘;—'—)

(C.Z) -s =~ }Jt = 6tvt

Aus (C.1) und (C.2) folgt:

2s = 6t<ut - Vt)
25
b, =
t ut--vt
In (C.1) for 6t eingesetzt:
2n
t
U, =85 - & p, =s(1 - )
N t7 % ut—vJc
2uJC
t- u,~v = Zt
t ¢

(C.3) ﬂt = szt

Wird nun eine bestimmte Fiihlbarkeitsgrenze angenommen, so
188t sich aus den Befragungsergebnissen der Mittelwert f‘t

der erwarteten Preisanderungsrate berechnen,
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Als verniftige Fihlbarkeitsgrenze erscheint ..
s = 1,5% 1).

Anwendung der GKR Methode zur Quantifizierung der er-
warteten Preisinderungsrate (Verkaufspreise) der Industrie

insgesamt (siehe S. 65).

1) Die Fihlbarkeitsgrenzen kdnnten auch nach unten oder oben
verschieden angenommen werden.

Es ergeben sich fir & _ und f‘t folgende Ausdriicke:

84 =-= 8 t
o 2 %
t ut - vt
S, -~ S
[y = 85 = 2 1 o U
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Erwartungen fiir die n&chsten 3 Monate:

t Verkaufspreis Mittelwert der erwarteter
steigen gleich fallen | erwarteten Preis- | Preisindex
bleiben gnderungsrate flir Zeitpkt.
% by 4 pt t
% % | % %
31.1.1964 13 85 2 0,45 98,8
30.4.1964 7 91 2 0,24 99,3
31.7.1964 7 91 2 0,24 99,6
31.10.1964 7 89 4 Gg,12 99,9
31.1.1965 17 77 6 g, 36 100,0
30,4.1965 29 65 2 0,86 100,4
31.7.1965 11 87 2 0,38 101,3
31.10.1965 8 82 10 -0,08 101,7
31.1.1966 g 83 8 0,03 101,6
30.4.1966 13 B0 7 0,21 101,7
31.7.1966 37 59 4 1,02 101,09
30,10.19646 13 78 9 0,15 102,9
31.1.1967 8 B4 8 g,00 103,1
30.4.1967 2 82 16 ~-0,52 103,1
31.7.1967 1 85 14 -0,55 ' 10246
31.10,1967 7 78 15 -0.25 102,1
31.1.1968 26 66 8 0,55 101,9
30.4.1968 11 81 6 0,18 102,5
31,7.1868 9 87 4 0,20 102,7
31.10.1968 15 81 4 0,36 102,9
31.1.1969 13 85 2 0,45 103,3
30.4.1969 19 78 3 0,54 103,8
31.7.1969 31 67 2 0,92 104,4
31.10.1969 33 63 4 0,90 105,3
31.1.1970 37 62 1 1,13 106,2
306.4.1970 24 69 7 0,54 107,4
31.7.1970 24 12 4 0,65 107,9
31.10.1970 35 58 T 0,50 108,6
31.1.1971 42 65 3 1,20 ' 109.6
30.4.1971 24 72 4 0,65 -110,9
31.7.1971 16 75 9 0,23 11,6
31.10.1971 22 68 10 0,38 111,8
31.1.1972 36 59 5 ag,9%6 12,2
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Bezeichnung der Variablen:

PIGP
PIGPLA1

PIGPL2
P2GPL3

PEIXS5J
PEISLAY

DPIGLA
DPESLA
DPEISJ
MPIGP

1l

Preisindex der Wertschdpfung der Industrie insgesamt

Preisindex der Wertschdpfung der Industrie insgesamt,
verzdgert um 1 Jahr

Preisindex der Wertschdpfung der Industrie insgesamt,
verzdgert um 2 Jahre

Preisindex der Wertschdpfung der Industrie insgesamt,
verzdgert um 3 Jahre

Preiserwartungen der Industrie imsgesamt

Preiserwartungem der Industrie insgesamt, verzdgert
um 1 Jah=

PIGPL1 -~ PIGPLZ2
PIGPLY - PEISL1
PEIXSJ - PEI5SLA

Durchschnitte aus dem Preisindex der Wertschdpfung

der Industrie insgesamt

(MPIGP (t) =—;-2; {’3 PIGP (1))

Als tatsichlicher Preisindex stand nur der Preisindex der

Wertschopfung der Industrie insgesamt zur Verflgung, wobei

nur Jahresdaten vorhanden waren. Die Erwartungshypothesen

muBten daher mit Jahresdaten getestet werden.
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Preisindex der Wertschﬁpfung der Industrie insgesamt

“a L de

PIGP

RENBACHTUNGER

vt %‘Qj‘)i ié?}nj .‘L
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' Preissrwértuﬁgen'dervIndustrie insgesamt

PEIXSJ
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DPIGL1 = PIGPL11- PIGLZ
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fii Schatzergebnisse

a) Extrapolative Erwartungshypothesen

1) Stationdre Erwartungshypothese

1 —
(A1) miog =My

PEIX5J = B,PIGPL1

1
PEIX5J 1.003 PIGPL1

il

0.0

0
I

DW = 1,110

12 -

108

106

104

102

100

98

96

63 64 65 66 67 68 69 70 T

PEIX5d

—— - =—— = Hypothese

(A1)
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(2) Extrapolative Erwartungshypothesen i.e.S.

' —9 —
(A.2) migg = B1mt + BZ(mt mt_1)
PEIXSJ = B,PIGPL1 + B,DPIGLY
(C.2) PEIXSJ = 1.005PIGPLY - O.261DPIGLA
1. 189, ,
R = 0.762
DW = 0.88
] —
(Ae3) mi 4 = Bymy + Bym, , + Bym,

PEIX5J = B1PIGPL1 + [32 PIGPL2 + BaPIGPL3

(C.3) PEIX5J = 6,891PIGPL1 - 0.648PIGPL2 + 0,984PIGPL3
67. 130. 76.

R = 0.880

DW = 0,63

Die Regressionsgleichungen (C.2) und (C.3) werden graphisch
nicht dargestellt, weil in jeder dieser Gleichung in-

signifante Kpoeffizienten vorkommen.
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(3) Erwartungshypothese des Durchschnitts der

vergangenen Werte

. -
(A.4) migq = m,

PEIX5J = B1 MPIGP

(C.4) PEIX5J = 1.042 MPIGP
0.0 R = 0.820

DW = 0.57

(%)

111

110

109
PEIX5J

108

w~ — = — - Hypothese

107 (A.4)

106
105

104

103
102
101

100

99

98

63 64 65 66 67 68 69 70 T1
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b) Adaptive Erwartungshypothesen:

1 - I
(A,5) Migq - My = BO (mt mt)
DPEISJ = B1DPE5L1
(C.5) DPEI5SJ = 0.422DPESLA >
69, R™ = 0,004
DW = 0.93

Keine graphische Darstellung, da auf Grund des kleinen R2
kein statistischer Zusammenhang nachgewiesen werden kann.

1 — t
(A.6) migq = Bimt + BzmJG

PEIXSJ = B1PEISL1 + BZPIGPL1

(Co6 ) PEIX5J = ~0.066PFEISL1 + 1.084PIGPLY
433, 27.

R? -

DW

li !
- O
“ .
N O
o -
w

Keine graphische Darstellung, da der Regressionskoeffizient
3

1 insignifikant ist.
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Zusammenfassung:

Ahnlich wie bei den Investitionserwartungen muBten auch

im Falle der Preiserwartungen die adaptiven Erwartungs-
hypothesen (A.5) und (A.6) aus statistischen Griinden ver-
worfen werden, Von den extrapolativen Erwartungshypothesen
erwiesen sich die stationdren Erwartungshypothese (A,1)
und die Erwartungshypothese des Durchschnitts der ver=-
gangenen Werte (A.4) als die statistisch besten., Die
Ubrigen Hypothesen (A.2) und (A.3) zeigten sich statistisch

nicht gesichert,
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