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WISSENSCHAFT FUR

DIE PRAXIS

Konstruktion und Aussagefahigkeit von
Konjunkturindikatoren

Hans-Joachim Timm, Hamburg

ie teilweise recht unterschiedliche Beurteilung

der konjunkturellen Lage durch die dafir
kompetenten Steilen im ersten Halbjahr 1971, so-
wie die daraus herzuleitenden Divergenzen in den
Prognosen fiir das gesamte Jahr, hat die Diskus-
sion {ber die Aussagefidhigkeit der Indikator-
methode als Instrument der konjunkturellen Dia-
gnose und Prognose wieder in Gang gebracht.
Ebenfalls trug dazu die Vorlage eines Gesamt-
indikators ') durch den Sachverstandigenrat bei 2).
Daher scheint es niitzlich, sich einen Uberblick
tber den Stand und die Aussagefdhigkeit der In-
dikatormethode zu verschaffen. Zuerst sollen die
wichtigsten Stadien dieses Forschungszweiges der
Nationalokonomie nachgezeichnet und anschlie-
Bend an Hand der ausgewéhlten Beispiele USA,
Japan, Frankreich und Bundesrepublik der aktuelle
Stand der Konjunkturdiagnose und -prognose dar-
gestellt werden,

Die historische Entwicklung

Die Indikator- oder Barometermethode 1aBt sich
in ihren Urspriingen bis gegen Ende des 19. Jahr-
hunderts zuriickverfolgen. lhr wesentlichster Kern
war und ist die Ableitung von Diagnosen und Pro-
gnosen auf indirektem Wege %). Durch die Erfas-

1) Vgl. Konjunktur im Umbruch —~ Risiken und Chancen, Stuttgart
und Mainz, Dez. 1970, S. 51f. und S. 124f.

Hans-Joachim Timm, 28, Dipi.-Kaufmann, ist
Referent in der Abteilung Konjunktur im
HWWA - Institut fiir Wirtschaftsforschung -
Hamburg. Er beschéftigt sich vor allem mit
Grundsatzfragen der Konjunkturstatistik und
6konometrischen Analysen.
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sung symptomatischer Faktoren (= Indikatoren)
wird das konjunkturelle Verhalten dkonomischer
Variabler mittelbar sichtbar gemacht.

Im ersten Entwicklungsstadium der Indikator-
methode, das bis zur Weltwirtschaftskrise des
Jahres 1929 reichte, versuchte die empirische
Konjunkturforschung fast ausschlieBlich den ge-
samtwirtschaftlichen Aktivitdtsgrad, d. h. den Ge-
samtkonjunkturverlauf, der Volkswirtschaft zu dia-
gnostizieren und zu prognostizieren. Dazu wurde
aber in der Regel nur ein Indikator — z.B. das
Volumen des Eisenbahnfrachiverkehrs, die Roh-
stahlproduktion, der GroBhandelspreisindex oder
das Aktienkursniveau — herangezogen.

Das Harvard-Konjunkturbarometer

Der aus dieser Zeit wohl bekannteste gesamt-
wirtschafiliche Indikator ist das von der Harvard-
Universitat entwickelte Barometer: ,the Harvard
Index of General Business Conditions” 4). Entge-
gen den allerersten Anfangen der Indikator-
methode war das Harvard-Konjunkturbarometer
eine Kombination von drei nebeneinander laufen-
den Hauptindikatoren.

] Der Indikator A (Speculation) zeigte die Speku-
lationstatigkeit am Hauptbankplatz New York City
und enthielt den Industrieaktienkursindex sowie
die Entwicklung der Banklastschriften.

2) Vgl. Roif Kren gei: Anmerkungen zur Aussageféhigkeit des
Gesamtindikators. in: WIRTSCHAFTSDIENST, 51. Jg., Aprii 1971,
S. 194 ff.; vgi. auch K. H. Ketterer: Ein neues Frithwarn-
system. in: Wirtschaftswoche — Der Volkswirt, Nr. 7/1971 v, 12.2,,
S. 4 ff.

2 Vgl. E. C. Bratt: ,Business Cycles and Forecasting”, Third
dition, Chicago, 1949, S. 422.

4) Vgi. Harvard University Committee On Economic Research:
The Harvard Index of General Business Conditions, Cambridge,
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[ Der Indikator B (Business) zur Messung der
Geschaftstatigkeit setzte sich zusammen aus der
Entwicklung der Rohstoffpreise sowie der der
Bankeinlagen in 140 Stadten auBerhalb New Yorks.

[} Der Indikator C (Money) zeigte die Geldmarki-
aktivitdit und wurde durch die Wechseldiskont-
sétze fiir 4—6 Monats- sowie fiir 60—90 Tage-
wechsel reprasentiert,

Aufgrund einer Testperiode (1903—1914) ent-
wickelten die Harvard-Forscher ein festes Konzept
des Konjunkturzyklus. In diesem unterschieden
sie finf immer wiederkehrende Phasen. Die ein-
zelnen Phasen wurden wie folgt beschrieben ¥:

Phase I: die Depression
[ Die Wertpapierkurse beginnen zu steigen und
die Spekulation verstérkt sich.

'] Die Rohstofipreise sinken weiterhin, die wirt-
schaftliche Aktivitat (Business) ist sehr gering.

[C] Der Wechseldiskont sinkt und die Bankreser-
ven steigen.

Phase li: die Erholung
[] Die Spekulation wird unsicher.

[] Die wirtschaftliche Aktivitat erholt sich lang-
sam und die Rohstoffpreise steigen.

[0 Am Ende dieser Zyklusphase beginnen die
Wechseldiskontsitze zu klettern.

Phase Ill: der Boom
[ Die Spekulation stockt.

[] Die wirtschaftliche Aktivitdt und die Rohstoff-
preise steigen weiter.

[[] Die Wechseldiskontsétze erhdhen sich immer
noch, wahrend die Bankreserven geringer werden.

Phase IV: die angespannte Finanzlage

[ Die Wertpapierkurse zeigen einen scharfen Ein-
bruch; die Spekulation ist entmutigt.

[ Der Anstieg der wirtschaftlichen Aktivitaten so-
wie der Rohstoffpreise wird gestoppt.

[ Die Wechseldiskontséatze bleiben hoch oder
steigen noch leicht. Die Bankreserven werden
noch knapper.

Phase V: die Krise in der Industrie

[(] Die Wertpapierkurse erreichen ihren Tiefst-
punkt. Bei den Spekulanten herrscht panikartige
Stimmung.

[ Die Rohstoffkdufe werden eingestellt, die Preise
sinken, und die wirtschaftliche Aktivitdt geht be-
trachtlich zuriick.

5) Vgl. Harvard University Committee On Economic Research,
a.a. 0,8.6.
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[l Die Wechseldiskontsatze erreichen ihr Maxi-
mum und die Bankreserven ihr Minimum.

In der Abfolge dieser Phasen meinte man, eine
okonomische GesetzmaBigkeit des Konjunktur-
zyklus erkannt zu haben. Ebenso schien die Ab-
folge der Wendepunkte der drei Hauptindikatoren
A, B und C regelmaBig und damit sicheres Indiz
fiir die Konjunkturdiagnose und -prognose. Ledig-
lich die Phasen und damit die Zyklen in ihrer
zeitlichen Dauer variierten etwas. Man konnte sich
hochstens um ein paar Monate im Zeitpunkt des
Ubergangs von einer zur anderen Phase irren.

Versagen bei der Weltwirtschaftskrise

Die groBe Weltwirtschaftskrise des Jahres 1929
brachte jedoch ein jdhes Ende dieser Methode.
Denn weder der konjunkturelle Abschwung noch
die sich anschlieBende, bisher schwerste Krise
der amerikanischen, aber auch der Weltwirtschaft
wurden rechizeitig angezeigt, geschweige denn
vorhergesagt. Dieses Desaster fiihrte zur lang-
jéhrigen Stagnation der konjunkturellen For-
schung auf diesem Gebiet.

Das Versagen des Harvard-Konjunkturbarometers
hatte seine Ursache im wesentlichen darin, daB
nach inneren Zusammenhangen und ursachlichen
Verkettungen iiberhaupt nicht gefragt wurde. Die
tatsachliche Bedeutung eines Indikators im Kon-
junkturprozeB wurde vdllig auBer acht gelassen.
Die theoretisch untermauerte Forschung war von
einem graphischen Asthetizismus abgeldst wor-
den ), der lange Zeit die geringe Differenziertheit
der Diagnose und Prognose des gesamtwirtschaft-
lichen Aktivitatsgrades vernebelt hatte. Die Er-
kenntnis, daB ein Indikator bzw. nur einige wenige
nicht ausreichten, um sich ein Bild der konjunk-
turellen Lage zu verschafien, war eine der Folgen,
die abgeleitet wurden. Weiter wurde das groBe
Risiko deutlich, bei zufallsbedingten Schwankun-
gen einer Zeitreihe Umbriiche der Konjunktur
diagnostizieren oder die tatséchlichen konjunk-
turellen Wendepunkte erkennen zu wollen.

Umorientierung in der zweiten Phase

Das zweite Entwicklungsstadium der Indikatoren-
methode ist mit dem Durchbruch der Forschungen
von Burns und Mitchell im National Bureau of
Economic Research (NBER) New York verbunden.
Hier begann man erstmals 1938 mit einer groBen
Gruppe von Indikatoren zu arbeiten?). Entschel-

€) Vgi. André Piatier: Neue Wege der Konjunkturforschung,
Berlin-Milnchen, 1954, S. 7.

7) Vgl. A. F. Burns und W. C. Mitche!l: Measuring Busi-
ness Cycles, New York, 1947, und G. H. Moore: Statistical
Indicators of Cyclical Revivals and Recessions, New York, 1950.
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dendes Kriterium fiir die Auswahl der Indikatoren
war, daB diese auch alle theoretisch in einem
engen Zusammenhang mit der allgemeinen Kon-
junkturentwicklung stehen mufBten. Nach einge-
hender Untersuchung von rund 800 6konomischen
Zeitreihen Uber eine Periode von 63 Jahren
(1875—1938) wurde eine Gruppe von 21 Haupt-
indikatoren ausgewéhlt. Die Bestimmung der
Wendepunkte und damit der Zyklenlange geschah
statistisch mit Hilfe der Gesamtheit der 800 Zeit-
reihen. Der Zeitpunkt, der von der Mehrzahl der
Indikatoren als Wendepunkt angezeigt wurde,
wurde als Umbruch der gesamtwirtschaftlichen
Aktivitat gekennzeichnet. An Hand dieser Zyklen-
einteilung wurden nun die Hauptindikatoren nach
ihrem zeitlichen Verhalten im Konjunkturproze
in drei Untergruppen klassifiziert:

[] der allgemeinen Konjunktur vorauseilende
Reihen (= leading indicators);

{1 synchron mit der gesamtwirtschaftlichen Akti-
vitat verlaufende Reihen (coinciding indicators)
und

[1 die Konjunktur erst spéter, d. h. nach der be-
reits erfolgten Wende, reflektierende Reihen
(= lagging indicators).

Von den 21 Hauptreihen des NBER wurden acht
als leading charakterisiert und damit als beson-
ders geeignet fiir die konjunkturelle Prognose er-
klart. Als Lead-Indikatoren galten der Auftrags-
eingang fir langlebige Giiter der Verarbeitenden
Industrie, die Bauabschliisse bzw. -genehmigun-
gen, die Aktienkurse und -umsatze, die Emission
von Wertpapieren, die Zahl der Firmengriindun-
gen, die durchschnittliche Lange der Arbeitswoche,
die Verbindlichkeiten der Konkurs anmeldenden
Unternehmen und der Index der Industrierohstoff-
preise. Acht coinciding-Indikatoren dienten der
aktuellen Diagnose, wahrend finf lagging-indika-
toren zur nachtraglichen Kontrolle der Richtigkeit
von Prognose und Diagnose bestimmt waren. Mit
der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat gleich ver-
laufende Zeitreihen waren u. a. der index der In-
dustrieproduktion, das Bruttosozialprodukt und
das personelle Einkommen, wéhrend als lagging-
Indikatoren z.B. die Lohnkosten pro Outputein-
heit, die Konsumentenkredite und die Zinsen fir
Anleihen der Unternehmungen gekennzeichnet
waren.

Diffusionsindex als neues MeBinstrument

Die Arbeiten des NBER in diesem zweiten Ent-
wicklungsstadium erbrachten eine sehr niitzliche
Erweiterung des statistisch-methodischen Instru-
mentariums. Bisher hatte man vor allem die Lange
und Intensitat (Amplitude) konjunktureller Phasen
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und Zyklen gemessen. Die Beschéftigung mit
einer groBen Anzahl von Indikatoren fithrte nun
zur ldee, die ,horizontale* Ausbreitung konjunk-
tureller Prozesse zu bestimmen 8). Darunter ist die
sukzessive Ausbreitung konjunktureller Schwan-
kungen ausgehend von einem &konomischen Be-
reich iber andere Bereiche zu verstehen. Diese
neue Dimension der Konjunktur wurde konjunk-
turelle Diffusion genannt. Zu ihrer Messung dient
eine MaBzahl in Indexform, der Diffusionsindex.
Er miBt den Prozentsatz der expandierenden Zeit-
reihen in bezug auf die Gesamtheit der Reihen,
welche die Grundlage fiir die Bestimmung der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitat bilden. Da fiir je-
den Zeitpunkt eine solche Indexzahl berechnet
wird, ergibt sich eine Zeitreihe von Expansions-
prozentsatzen, an Hand derer man die Ausbrei-
tung einer bestimmten konjunkturellen Bewe-
gungsrichtung gut verfolgen kann. Empirisch er-
wies sich, daB der Diffusionsindex dabei immer
mit einem gewissen time-lead den Ubergang von
einer zur anderen konjunkturellen Phase anzeigte,
weil ein Teil der Zeitreihen bereits friher als die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat jeweils ihre Wende-
punkte {iberschreiten. So zeigte der Diffusions-
index der gesamtwirtschaftlichen Aktivitdt des
NBER diesen konjunkturellen Vorlauf, weil ein
groBer Teil der Zeitreihen, die zur Bestimmung
der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat dienten, einen
Lead-Charakter hatten. Damit war vor allem ein
zusatzliches Instrument zur Untermauerung aktu-
eller Prognosen geschaffen worden. Die Diffu-
sionsindex-Methode wurde spéater weiter ausge-
baut. So errechnete man jeweils getrennte Diffu-
sionsindizes fiir die Gruppe der leading, coincid-
ing und lagging Zeitreihen sowie fiir einzelne Teil-
aggregate, wie z. B. die Industriebeschéaftigung,
statt nur fiir die gesamtwirtschaftliche Aktivitat.

Die engere Beziehung der Indikatoren auf die
Konjunkturtheorie, die wesentliche Verbreiterung
der statistischen Basis und die Einfihrung von
Diffusionsindizes flihrten zu einer Rehabilitierung
und Wiederbelebung der Indikatormethode. Auf-
grund der Forschungen von Burns und Mitchell
wurde ein Katalog von flnf Kriterien erarbeitet,
der die ldealforderungen, die an einen Konjunk-
turindikator gestellt werden sollten, enthielt?):

[] Der Indikator sollte moglichst Gber einen Zeit-
raum von flinfzig Jahren vorliegen, um damit sein
Verhalten unter den verschiedensten wirtschaft-
lichen Bedingungen untersuchen zu kénnen.

8) Vgl. AAF.Burnsund W. C. Mitchell, a.a. O, S. 90ff,
und J. Lenier: Die Bedeutung der Diffusionsindizes fiir die
Konjunkturdiagnose und die Konjunkturprognose, Diss., Ham-
burg, 1959.

9 Vgl. W. C. Mitchel! und A. F. Burns: Statistical In-
gicato;fs of Cyclical Revivals, NBER, Bulletin 69, New York, 1938,
. 162 ff.
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[ Er sollte den Wendepunkt der allgemeinen
wirtschaftlichen Aktivitdt mit moglichst konstan-
tem lead anzeigen, wobei sich der lead vor dem
oberen Wendepunkt durchaus von dem vor dem
unteren Wendepunkt unterscheiden konnte.

[0 Er solite méglichst frei von zufallsbedingten
Schwankungen sein, um Tendenzumschwiinge
richtig zu erkennen.

[] Der zyklische Verlauf des Indikators sollte még-
lichst ausgeprdgt sein und die Schwankungs-
amplitude sollte einen Hinweis auf die Starke des
Konjunkturumbruches ermdoglichen.

[] Der Indikator sollte zur allgemeinen Konjunk-
turentwicklung eine moglichst stabile Beziehung
haben. Nur dann kann man mit groBerer Wahr-
scheinlichkeit erwarten, daB das Verhalten des
Indikators in der Vergangenheit auch fiir die zu-
kiinftige Konjunkturentwickiung gilt.

Diese Forderungen bilden heute noch mit die
Grundlagen fir die konjunktur-statistischen Un-
tersuchungen des NBER.

Aber auch der Konjunkturbegriff wandelte sich in
dieser Zeit weitgehend. Eine strenge zyklische
Abfolge von Phasen (Harvard-Barometer) im Kon-
junkturverlauf wurde nicht mehr postuliert. Es
blieb nur eine lose Folge von Expansions- und
Kontraktionsphasen, die sich in unregelmaBiger
periodischer Dauer abwechselten. So konnte die
Zyklendauer zwischen einem und zwolf Jahren
nach der NBER-Definition schwanken.

Tendenzbefragungen bzw. Konjunkturtests

Die dritte und vorlaufig letzte Entwicklungsphase
der empirischen Konjunkturforschung wurde An-
fang der fiinfziger Jahre mit der Einfihrung von
Tendenzbefragungen bzw. Konjunkturtests einge-
leitet. Ausgangspunkt dazu war einmal die Uber-
legung, daB jede Statistik zur Zeit ihres Erschei-
nens bereits veraltet ist. Der Grosteil der Kon-
junkturindikatoren bezieht sich ndmlich immer auf
einen Zeitraum, der schon Monate zurtickliegt und
damit fiir den in Gang befindlichen Entscheidungs-
prozeB gar nicht mehr relevant zu sein braucht.
Um diesen Informationslag zu verkiirzen, wurde
unter Verzicht auf zeitraubende Erhebung exakter
Zahlen lediglich die Richtung wirtschaftlicher Ab-
laufe mit Hilfe von Befragungen ermittelt '%). Die
schnellere Information Gber Tendenz&nderungen
der von dem amtlichen statistischen Apparat er-
hobenen Indikatoren ist aber nicht der einzige
Vorteil. Ebenso koénnen auch Erhebungen von

10) Vgl. W. Marquardtund W. Strigel!: Der ifo-Konjunk-
turtest, Miinchen 1957.
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konjunkturell aussagefahigen Indikatoren, die die
amtliche Statistik aus organisatorischen oder son-
stigen Hinderungsgriinden nicht erfaBt, durchge-
fahrt werden und somit diese ergénzen.

Die entscheidende Verbesserung der Methode der
Tendenzbefragungen ist aber wohl, da erstmals
auch Urteile, Pldne und Erwartungen der Wirt-
schaftssubjekte in die Konjunkturanalyse mit ein-
bezogen werden kénnen ). Diese sind es letzt-
lich, die die wirtschaftlichen Entscheidungen be-
stimmen. Damit ist es moglich, auch psycho-
logische Faktoren, die konjunkturelle Schwankun-
gen mitverursachen bzw. verstarken, sichtbar zu
machen. Diagnose und Prognose gewinnen durch
diese Informationserweiterung an Sicherheit.

Das Ifo-Institut in Miinchen leistete auf diesem
Gebiet Pionierarbeit. Der Konjunkturtest des In-
stituts erfaBt rd. 7000 Unternehmungen in der
Bundesrepublik Deutschland. Diese werden monat-
lich u. a. nach tendenziellen Anderungen von Pro-

M vgl. W. Marquardtund W. Strigel, a.a.0,, S. 11t

WHO OWNS WHOM

(International Subslidiaries of U.S. Companles) 1971
3rd Edition

What are the facts about U.S. ownership
of companies throughout the world
outside the U.S.?

You can see these companies iisted
in this directory
U.S. parents showing international subsidiaries and as-

sociates; International associates and subsidiaries show-
ing U.S. parents.

{The directory does not show subsidiaries and associates
within the U.S. of U.S. parents.)

The only reference work listing some 22,000 companies
throughout the world (outside the U.S.) which have an
American parent or associate.

Price £10.50 ($25.00) post free
available through booksellers and from the publishers

0. W. Roskill & Co. (Reports) Ltd.

14, Great College Street, London, S.W.1.

Also available:
Who Owns Whom (Continental Edition) 1970/71, price £16.
Available end July:
Who Owns Whom (U.K. Edition) 1971, price £16.50.

379



WISSENSCHAFT FOR DIE PRAXIS

duktion, Umsatz, Auftragseingang, Lagerbestand
und Verkaufspreisen befragt. Daneben miissen sie
eine Beurteilung dieser Veranderungen abgeben
und ihre Plane sowie Erwartungen hinsichtlich
dieser Variablen melden. Um die Auswertung kiar
und einfach zu gestalten, sind nur drei Alter-
nativen zur Beantwortung der Fragen zugelassen:
gestiegen, unverandert, gefallen bzw. gut, befrie-
digend, schlecht.

Damit wird auch die Aktualitdt der Berichterstat-
tung geférdert, da die Fragebdgen relativ leicht
und schnell auszufiillen sind. Die Ergebnisse der
Tendenzindikatoren sind bereits 14 Tage nach der
letzten Berichtsperiode verfiigbar.

Grundlage fiir Querschnittsanalysen

Der Ifo-Konjunkturtest liefert ein Bild der kon-
junkturellen Stimmungslage in Industrie, Bauwirt-
schaft und Handel und bildet eine ausgezeichnete
Grundlage flir Querschnittsanalysen der Unter-
nehmermeinungen in verschiedenen Branchen.
Besondere Bedeutung hat die zusammengefaBte
Beurteilung des Geschaftsklimas in der verarbei-
tenden Industrie erlangt. Dieser Indikator wird als
Barometer der gesamtwirtschaftlichen Konjunktur-
entwicklung angesehen, da die Industrie der domi-
nierende Wirtschaftsfaktor unserer Volkswirtschaft
ist.

Wenn auch der Beitrag der Testverfahren zur Ver-
besserung der Prognosen und Diagnosen unbe-
stritten ist, so sind auch hier kritische Punkte an-
zumerken. Einmal sind Stimmungen und Meinun-
gen sehr schnellen Anderungen unterworfen, zum
zweiten ist eine gewollte Beeinflussung der Er-
gebnisse in eine gewiinschte Richtung nicht immer
auszuschlieBen. Somit sind auch die Tendenz-
indikatoren mit starken Unsicherheiten behaftet.

Die dritte Phase der Entwicklung der Indikator-
methode ist weiterhin durch groBe Fortschritte in
ihrem Ausbau und ihrer Verfeinerung gekenn-
zeichnet. So sind die statistischen Erhebungstech-
niken laufend verbessert worden. Durch Computer-
auswertung ist der time-lag der Verfigbarkeit bei
vielen Indikatoren standig verringert worden. Im-
mer mehr Indikatoren werden flir immer kirzere
Zeitspannen erfaBt. Globalindikatoren wie das
Sozialprodukt, die Beschéftigung und die Indu-
strieproduktion werden immer weiter untergliedert
und erlauben damit eine intensivere Sezierung
des Konjunkturprozesses. Regionale, sektorale,
branchen- sowie warenbezogene Konjunktur-
analysen werden in grofierem Umfange mdglich
und auch durchgefiihrt. Hierin kommt eine in
jungster Zeit wieder deutlicher gewordene Ent-
wicklung der Konjunkturprognose zum Ausdruck:
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Parallel zu Globalanalysen werden detaillierte
Partialanalysen erstellt. Dann wird die Konsistenz
der auf zwei Wegen erreichten Schatzwerte ge-
prift. So versucht man die Fehlermargen von
Prognosen zu verringern.

Neue Verfahren der Zeitreihenzerlegung

Die Wissensvermehrung in den mathematisch-
statistischen Methoden fithrte zu neuen immer
komplexer werdenden Verfahren der Zeitreihen-
zerlegung. Hier seien nur die Ermittiung und Eli-
minierung von irregulédren und saisonalen Schwan-
kungskomponenten z.B. mit Hilfe der neuesten
Verfahren der Arbeitsgemeinschaft Saisonbereini-
gung der Vereinigung deutscher Konjunkturfor-
schungsinstitute oder das sogenannte X-11-Ver-
fahren '?) des Bureau of the Census in Washing-
ton genannt.

Weiterhin ist von Bedeutung, da8 eine Trennung
von Konjunktur- und Trendkomponente nicht mehr
erfolgt. Dies hat seinen theoretischen Hintergrund
in der zwischenzeitlich immer engeren Integration
von Wachstums- und Konjunkturtheorie. Der
Wachstumsaspekt ist durch die Nachkriegserfah-
rung stindigen Wachstums sichtbar in den Vor-
dergrund geriickt. Dies kommt in der modernen
Definition der Konjunkturbewegungen als Schwan-
kungen des wirtschaftlichen Wachstums zum Aus-
druck. :

Welches ist nun aber der Wachstumspfad? Welche
Messungen kann man anstellen, um die aktuellen
konjunkturellen Abweichungen von diesem Pfad
zu ermitteln? Zur Beantwortung dieser Frage be-
darf es einer Bezugsgr68e, die nicht einfach aus
der Zeitreihe der beobachteten &konomischen
Variablen abgeleitet werden kann. Diese Bezugs-
gréBen bilden errechnete PotentialgréBen der
Variablen. So wird z. B. der Entwicklung des
realen Bruttosozialprodukts das potentielle BSP
gegeniibergestellt. Hieraus ergibt sich, inwieweit
das Potential volkswirtschaftlicher Ressourcen ge-
nutzt wird. Diese Gegenliberstellung bildet letzt-
lich die Grundlage flir eine qualifizierte konjunk-
turelle Aussage, ohne die eine effektive Konjunk-
turpolitik keinen Erfolg haben kann. Die Fragen
der Konjunkturpolitik, inwieweit konjunkturpoli-
tische Ziele gefahrdet sind, versucht die empi-
rische Konjunkturforschung vermehrt mit derarti-
gen ,Spannungsindikatoren“ zu beantworten.

Nach dem Aufzeigen der historischen Entwick-
lungslinien der Indikatormethode soll nun an
Hand einiger Beispiele dargestellt werden, wie in

12) Vgl. The X-11 Variant of the Census Method 11, Seasonal Ad-
justment Program, Technical Paper No. 15, U.S. Department of
Commerce, Bureau of the Census, Washington D.C., 1965.
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der Praxis die Indikatormethode in wichtigen In-
dustrieldndern fir die Diagnose und Prognose der
Konjunktur angewendet wird. Beginnend mit den
Vereinigten Staaten von Amerika, von wo aus im-
mer wieder neue Impulse zur Verbesserung der
Indikatormethode kamen, wird nacheinander ihr
Stand in den Landern Japan, Frankreich und der
Bundesrepublik skizziert.

Der aktuelle Stand der Indikatormethode
in den USA

Die statistische Basis der amerikanischen Kon-
junkturanalytiker ist der Business Conditions
Digest, der monatlich vom Bureau of the Census
publiziert wird. Er enthdlt rd. 600 Zeitreihen
6konomischer Aktivitaten, die in sechs Hauptgrup-
pen geordnet sind. In der Gruppe A sind die Zeit-
reihen aus der volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung zu finden, wie das Bruttosozialproduki, die
Konsumausgaben, Lagerverdanderungen und die
Sparquote. Die Gruppe B umfaBt die eigentliche
Konjunkturindikatorenliste des NBER, gegliedert
nach sechs Bereichen ¢konomisch zusammenge-
hérender Variablen und nach ihrem zeitlichen
Verhalten (Timing) im Konjunkturverlauf. Das fol-
gende Tableau zeigt zusammengefaBt die Be-
reichs- und Timing-Spezifizierung der 72 Kon-
junkturindikatoren:

Diesen Indikatoren folgen in Teil C aggregierte
Zeitreihen von Erwartungen und Planen der Un-
ternehmungen und Haushalte, d. h. die Tendenz-
befragungsreihen. In diesem Zusammenhang ist
interessant, daB auch Zeitreihen {ber die Einkom-
menserwartungen und Kaufplane privater Haus-
halte vorhanden sind. Fiir eine Reihe von Varia-
blen werden Diffusionsindizes errechnet, wie z. B.
fur die Gewinn- und die Umsatzerwartungen der
verarbeitenden Industrie und des Handels.

Der Teil D trégt die Uberschrift ,,Andere Schliissel-
indikatoren® und enthélt AuBenhandels- und Zah-
lungsbilanzreihen sowie Indikatoren der staat-
lichen o6konomischen Aktivititen. Sie sind im
engeren Sinne keine Konjunkturindikatoren, je-
doch zum Verstandnis des Konjunkturprozesses
unerlaslich.

Im letzten Teil E werden hauptséchlich analytische
Indikatoren ausgewiesen: Das tatsachliche und
das potentielle BSP werden u. a. gegeniiberge-
stellt; weiterhin wird das Verhéltnis von Pro-
duktion und Kapazitadt der verarbeitenden Indu-
strie sowie der Quotient von Ausriistungsinvesti-
tionen und Konsumgiitererstellung berechnet. Der
Teil E enthélt gleichfalls eine groBe Zahl von Dif-
fusionsindizes. Sie sind iberwiegend aus den
zyklischen Indikatoren in Teil B gebildet. Es wer-

Die Indikatoren des NBER

Wirtschaft- | 1. Beschaftigung |!l. Produktion 111, Anlage- IV. Lager und V. Preise, Kosten | VI. Geld und
licher Be-| und Arbeits- Einkommen, Investitionen Lager- und Gewinn Kredit
reich losigkeit Verbrauch und {nvestitionen
Handel
Timing 14 Reihen 8 Reihen 14 Reihen g Reihen 10 Reihien 17 Reihen
leading Marginale Firmen- Lager- Rohstoffpreis- Geld- und
Indikatoren Korrekturen der griindungen investitionen entwickiung Kreditstrome
36 Reihen Beschaftigung 2 Reihen und t'aacgg:g 1 Reihe 6 Reihen
5 Reihen Neue Investi- Wertpapier- Notleidende
tionsauftrage 7 Relhen preise Kredite
8 Reihen 1 Reihe 2 Reihen
Gewinn- und
Gewinnmargen
4 Reihen
coinciding Offene Giobal- Auftrags- GroBhandels- Bankreserven
Indikatoren Stellen Lndiléat%relgt_ Re?ténde fidr preise 1 Reihe
. i er Produktion niage- :
25 Reihen 2 Reihen 3 Relhon investitionen 2 Reihen Geldmarkt-
Umfassende 2 Reih zinsséatze
Beschaftigungs-{ Global- einen 4 Reihen
indikatoren indikatoren der
3 Reihen Einkommen
Umfassende 2 Reihen
{ndikatoren Global-
der Arbeits- indikatoren
losigkeit _ des Konsums
3 Reihen und des Handels
3 Reihen
iagging Langerfristige Investitions- Entwicklung Lohnkosten Ausstehende
Indikatoren Arbeitslosigkeit ausgaben der Lager- pro Output- Verbindlich-
11 Reihen 1 Reihe 2 Reihen bucrtwerte e'nh?'t I‘(ggefr%‘eihen
2 Reihen 2 Reihen inssatze fir
Anleihen und
Hypotheken
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den jeweils Diffusionsindizes fir die leading-,
coinciding- und lagging-Zeitreihen getrennt aus-
gewiesen. Allerdings wird ein Diffusionsindex der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitat (der aus der Ge-
samtheit der zyklischen Indikatoren zu bilden
wére) nicht errechnet. Die amerikanische Kon-
junkturstatistik weist aber insgesamt eine Breite
und Tiefe auf, deren Qualitit in anderen west-
lichen Industrielandern noch nicht erreicht ist.

Dle Indikatoren der japanischen Konjunktur

Die monatlich erscheinende Publikation ,Eco-
nomic Statistics“ der regierungseigenen Pla-
nungsbehérde Japans bringt das reprasentative
Spektrum der japanischen Konjunkturindikatoren.

Bei naherer Durchleuchtung féllt allerdings auf,
daB Tendenzindikatoren nicht ausgewiesen wer-
den und damit eine wichtige Stiitze der Konjunk-
turbeobachtung fehit. Im Gegensatz zu den USA
wird aber ein Diffusionsindex der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitdt ausgewiesen. Dieser wird
aus 25 heterogenen Zeitreihen errechnet. Daneben
wird fiir die leading-, coinciding- und lagging-
Reihen jeweils noch ein partieller Diffusionsindex
gebildet.

Eine weitere Besonderheit ist die Konstruktion
eines monatlichen Warnindikators der Konjunktur.
Dieser soll anzeigen, wann von der Regierung
restriktive oder belebende MaBnahmen einzulei-
ten sind. Dieser Warnindikator ist wie folgt kon-
struiert: Fiir zwolf reprasentative &konomische
Indikatoren werden obere und untere maximale
Abweichungen als Toleranzgrenzen in bezug auf
einen Durchschnitts- oder Sollwert festgelegt. Da-
mit werden vier Zonen geschaffen, denen man
jeweils einen Punktwert von 1 bis 4 Punkten zu-
ordnet:

[[1 4 Punkte: der Indikator hat seinen oberen
Grenzbereich Uberschritten.

[C] 3 Punkte: der Indikator bewegt sich im oberen
Toleranzbereich.

[] 2 Punkte: der Indikator bewegt sich in der
Zone unterhalb des Durchschnitts-/Sollwertes.

[T] 1 Punkt: der Indikator hat den unteren Grenz-
bereich unterschritten.

Die Punktzahlen aller Indikatoren werden addiert
und das arithmetische Mittel gebildet. Dieser
Punktindex wird nun wie folgt beurteilt:

[] Mehr als 3 Punkte: RestriktionsmaBnahmen
sind zu ergreifen,

[J 2,53 Punkte: Oberer Warnbereich ist erreicht.
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[] 2,0—2,5 Punkte: Unterer Warnbereich ist er-
reicht.

[] Weniger als 2 Punkte: Konjunkturbelebende
MaBnahmen sind notwendig.

Die konjunkturdiagnostischen bzw. prognostischen
Féhigkeiten eines solchen Indikators scheinen je-
doch begrenzt. Der Aufbau dieses Warnindikators
ist allzu schematisch. Es erfolgt keinerlei Gewich-
tung der sehr heterogenen Einzelindikatoren nach
ihrer Bedeutung fiir den Konjunkturverlauf.

Er enthélt auch nur wenige Lead-Indikatoren und
ist daher als Friihindikator kaum geeignet. Damit
ist seine Relevanz als Indikator fiir konjunktur-
politische Eingriffe sehr fraglich. Nur in Verbin-
dung mit anderen Indikatoren gewinnt der Warn-
indikator eine gewisse Bedeutung. Die japanische
Regierung ist jedoch nicht verpflichtet, wirtschafts-
politische MaBnahmen aufgrund entsprechender
Werte des Warnindikators zu ergreifen. Eine
solche Verpflichtung, bei bestimmter Wertekon-
stellation von Indikatoren wirtschaftspolitisch ein-
greifen zu missen, gilt fir keine Regierung inden
westlichen Industrieldndern mit Ausnahme Frank-
reichs. Daher ist das Beispiel Frankreichs hier be-
sonders interessant.

Frankreichs ,Indicateurs D’Alerte”

Frankreich hat als einziges Land ein gesetzlich
vorgeschriebenes Indikatorsystem, welches der
Regierung bei bestimmter Wertekonstellation
einen Zwang zum Handeln auferlegt. Dieses In-
dikatorsystem ist im 5. wirtschaftlichen und sozia-
len Entwicklungsplan Frankreichs (Gesetz Nr.
65/1001 v. 30. Nov. 1965) genau definiert worden.
Es besteht aus sechs Indikatoren der wichtigsten
6konomischen GréBen, fir die der Plan genaue
Entwicklungsnormen festgelegt hat. Die Indika-
toren beziehen sich auf:

[[] Das Preisniveau: Dieser Indikator weist die
Preisbewegungen fiir Konsumgiiter aus. Er darf
in drei aufeinanderfolgenden Monaten nicht star-
ker als 1% im Vergleich zu den Veridnderungen
der Konsumgiiterindizes der EWG-Partner sowie
Englands und der USA steigen.

[0 Das AuBenhandelsgleichgewicht: Der AuBen-
handelsindikator zeigt die Deckung der Importe
durch die Exporte an. Sie soll in drei nacheinan-
derfolgenden Monaten mindestens 20 %o betragen.

[[] Das Wachstum der Industrieproduktion: Die
Zeitreihe des Industrieproduktionsindex soll min-
destens einen Anstieg von 2%, (saisonbereinigt)
wéhrend dreier aufeinanderfolgender Monate auf-
weisen.
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[] Die Beschaftigungsentwicklung: Die Zahl der
Arbeitslosen darf drei Monate nacheinander nicht
mehr als 2,5% der Beschéftigten ausmachen.

[] Das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts: Die
jahrliche Wachstumsrate des BIP soll mindestens
2% betragen.

[7] Die produktiven Investitionen: Das Jahres-
volumen aller produktiven Investitionen der Un-
ternehmungen soll mindestens um 25% an-
wachsen.

Die Indikatoren 1—4 werden monatlich, Indikator 5
halbjahrlich und Indikator 6 jahrlich verdffent-
licht '), Erreicht auch nur ein Indikator seinen
kritischen Wert, mu3 die Regierung wirtschafts-
politische MaBnahmen ergreifen, die den Ziel-
setzungen des Planes entsprechen. Gelingt dies
nicht, so mu3 der Plan revidiert werden.

Dieses Indikatorsystem wurde mit Absicht so ein-
fach konstruiert. Es sollte nur Indikatoren von
allgemeinem &ffentlichen Interesse, die leicht zu
verstehen und ebenso leicht zu beobachten sind,
umfassen. Damit ist die Offentlichkeit jederzeit in

der Lage, die Konformitidt der aktuellen fran-

zdsischen Wirtschaftspolitik mit der Indikatorkon-
stellation zu vergleichen. So wird der Zugzwang
der Regierung noch verstérkt.

Der Vorteil dieses Systems ist eine merkliche Ver-
kiirzung des politischen Handlungs-Lags. Dem
steht jedoch ein groBer statistischer und diagno-
stischer Lag des Indikatorsystems gegeniiber, der
weit schwerer ins Gewicht fallt. Das Indikator-
system Frankreichs enthélt keine Frihindikatoren
(Leader), da es nur am Volkswirtschaftsplan aus-
gerichtet ist. Hinzu kommt, daB die Indikatoren
frihestens 2 Monate nach der Referenzperiode
verfligbar sind. Das darauf aufgebaute Timing
wirtschaftspolitischer MaBnahmen kann daher un-
ter Beriicksichtigung der Wirkungslags durchaus
zu einer ungewollt prozyklischen Steuerung fithren.

Forderung nach elnem Frithwarnsystem
in der BRD

Bei einer Bestandsaufnahme der Indikatormethode
in der BRD ist der auBerordentliche Fortschritt,
den die Konjunkturstatistik gegeniiber der Vor-
kriegszeit gemacht hat, evident. Es wird fast eine
ebenso groBe Fille von Einzelindikatoren erfaft
wie in den USA. Besonders hervorzuheben ist je-
doch das bereits beschriebene, gut ausgebaute
Tendenzindikatorensystem des Ifo-Instituts fiir den
Unternehmensbereich. Wiinschenswert wére etwas

13) Vgl. Institut National De lLa Statistique Et Des Etudes Eco-
nomiques: Bulletin Mensuel de Statistique, Novelle série No. 2.
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Gleichwertiges flir den Sektor der privaten Haus-
halte.

Als weit gravierender Mangel wird von der empi-
rischen Konjunkturforschung u. a. aber die immer
noch fehlende Auftragsbestandsstatistik fiir den
industriellen Sektor und das Nichtvorhandensein
einer Gewinnstatistik der Unternehmungen emp-
funden. Ebenso ist die Investitionsstatistik in
ihrem Aufbau und ihrer Periodizitat noch stark
verbesserungsbedirftig. Wie bereits einleitend ge-
sagt wurde, ist auch der Versuch des Sachver-
standigenrates, einen Gesamtindikator zur Ver-
besserung der konjunkturellen Friihdiagnose zu
schaffen, noch sehr umstritten. Da er &hnlich wie
der japanische Warnindikator aufgebaut ist, sind
Zweifel an seiner Aussagekraft aus denselben
Griinden angebracht.

Man bedient sich in der BRD gleichfalls kaum des
Instruments der Diffusionsindikatoren. Hier ware
die Schaffung eines integrierten Indikatorsystems
auf der Grundlage einer sich stufenweise tber
alle Wirtschaftsbereiche erstreckenden Diffusions-
messung ins Auge zu fassen ). Dieses lieBe sich
zu einem Frihwarnsystemn der Konjunktur ausge-
stalten, indem auf verschiedenen Ebenen der
konjunkturellen Beobachtung Diffusionsindizes
von Lead-Indikatoren konstruiert wiirden. Damit
kénnten die konjunkturellen Umbriiche von Stufe
zu Stufe verfolgt und die frilhzeitige Wendepunkt-
analyse auf eine fundiertere Basis gestellt wer-
den. Dies scheint um so dringlicher, als die BRD
das modernste Instrumentarium der konjunktur-
politischen Steuerung besitzt, dessen erfolgreiche
Anwendung jedoch auch ein adaquates Informa-
tionssystem lber den Konjunkturverlauf erfordert.

Ausblick

Es zeigt sich in diesem kurzen Uberblick Uber die
Anwendung der Indikatormethode, da8 in den be-
trachteten Landern noch langst nicht alle Még-
lichkeiten der Indikatormethode als Diagnose- und
Prognoseinstrument voll ausgeschépft sind. Die
Flut von fir den KonjunkturprozeB wichtigen Ein-
zelinformationen, die heute schon zur Verfiigung
steht, richtig aufzubereiten und auszuwerten, stellt
die empirische Konjunkturforschung vor immer
neue, schwierige Aufgaben. Teilweise macht sich
dabei auch der Mangel an Forischritt auf dem
Gebiet der Konjunkturtheorie bemerkbar. Hier gilt
es, die neueren Erfahrungen lber den Ablauf kon-
junktureller Prozesse in eine realititsndhere Kon-
junkturtheorie zu integrieren.

14) Vgi, W. Gerstenberger, J. D. Lindibauer,
G. Nerb, W, H. Strigel: Die Abschwungphase 1966/67 im
Lichte der Konjunkturindikatoren. In: Wirtschafiskonjunktur, Miin-
chen 1970, Heft 1, 8. 35 ff.
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