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HWWA-KONJUNKTURFORUM

Teststatistiken wie auch eine optische Uberpriifung
der Residuen aus den Schatzgleichungen lassen kei-
ne systematischen Abweichungen erkennen, was fir
die hier gewahlte Parametrisierung spricht (vgl.
Abbildung 3). Die Schitzwerte weisen zudem das er-
wartete negative Vorzeichen auf, das ein Indiz dafir
ist, daf eine hdhere Unsicherheit die Investitions-
bereitschaft dampft. Die hier ermittelten Ergebnisse
korrespondieren mit denen von Seppelfricke, der ei-
nen negativen EinfluB der Unsicherheit hinsichtlich der
Lohnentwicklung und der Preisentwicklung fir
Investitionsglter auf die Investitionen ermittelte.

s Vgl. Peter Seppelfricke: Investitionen unter Unsicherheit — ei-
ne theoretische und empirische Untersuchung fiir die Bundesrepublik
Deutschland, Frankfurt am Main 1996.

Die Ergebnisse der Modellrechnungen zeigen, da
die neuen Ansétze in der Investitionstheorie durchaus
interessante Perspektiven eréffnen und daB durch ex-
plizite Berlicksichtigung von Unsicherheit die Aus-
sageféhigkeit und der Gehalt von gesamtwirtschaftli-
chen Ansdtzen zur Erkldrung der Investitionsent-
wicklung verbessert werden kann. Da aber Unsicher-
heit lediglich Gber Hilfsvariablen erfait werden kann,
sind weitergehende Untersuchungen — auch mit auf-
wendigeren Skonometrischen Verfahren — nétig, um
die hier vorgelegten ersten Ergebnisse zu erharten.
Dabei sollte auch Uberlegt werden, inwieweit die von
der Wirtschafts- wie auch von der Lohnpolitik ausge-
hende Unsicherheit gezielt berilicksichtigt werden
kann.
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1990 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWA-Index mit Untergruppen® 1996° Okt. 96° Nov. 96 Dez. 96 Jan. 97 Feb. 97 Mérz 97 April 97
Gesamtindex 94,3 101,0 98,8 100,5 101,0 95,4 93,6 90,6
33 (15,6) (10,1 9.9 (11.8) 7.3) (1.6) (-3,8)
Gesamtindex, ohne Energie 101,4 97,6 98,6 97,6 99,3 101,1 104,1 104,1
(-9,6) -10,0) 10,9 (-9,8) -8.0) 4,1 -0.6) 2.4
Nahrungs- und GenuBmittel 124,6 117,0 115,3 113,0 117,0 125,2 135,3 138,3
29 -6,0) (-8,6) 7,5) 4.5 -23) ()] 4.3
Industrierohstoffe 93,7 91,0 93,0 92,5 93,3 93,0 93,5 92,6
-12,6) =11.,7) -11.8) -10,7) -9.3) 4.9 (-4.0) (1.4)
Agrarische Rohstoffe 96,0 96,6 96,9 95,5 94,6 93,2 92,9 93,0
(-13,8) 9.8 -11,9) =11, -12,9) -6.2) -5.5) 5.6)
NE-Metalle 88,0 78,4 85,0 86,1 90,3 91,4 93,7 90,2
15,8 (-20,7) (-16,6) (-14,5) (-4,2) -3.0) (-1.6) 5,0
Energierohstoffe 89,7 103,3 98,9 102,4 102,2 91,7 86,9 81,8
(15,5) (40,3) (30,0) 7.1 (29,0) (17.3) 3.5 (-8.4)

21990 = 100, auf US-Doilar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegeniiber Vorjahr. *Die Berechnung fiir
Oktober (und damit auch flir den Jahresdurchschnitt) wurde korrigiert.
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