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HWWA-FORUM

Konjunktur-Schlaglicht: Deutliche Revision der Investitionen

ie Prognosen fur das Wirtschaftswachstum in

Deutschland muBten im Laufe des vergangenen
Jahres wiederholt deutlich nach unten korrigiert wer-
den. Im Rahmen der Prognosen waren insbesondere
die gesamtwirtschaftlichen Ausristungsinvestitionen
erheblich Uberschétzt worden. So war bis zur Mitte
des vergangenen Jahres noch von einer sehr robusten
Investitionsneigung in Deutschland ausgegangen und
mit einer &hnlich starken Expansion wie in den drei
vorangegangenen Jahren gerechnet worden. Erst die
Ende August 2001 verdffentlichten Daten der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung zeigten einen Ein-
bruch der Investitionstatigkeit, und zwar bereits zum
Ende des Jahres 2000. Mittlerweile weist die amtliche
Statistik fiir das Jahr 2001 einen Riickgang der Aus-
rustungsinvestitionen um 5% gegeniber dem Vorjahr
aus.

Die Zahlen fUr die Ausristungsinvestitionen vermit-
telten mit jedem neu hinzukommenden Wert auch
rickwirkend ein immer ungunstigeres Bild der Investi-
tionsneigung. Die Korrekturen betrafen besonders
und in wiederholtem MaBe die beiden Quartale um die
Jahreswende 2000/01. Diese wurden bis zuletzt, also
mittlerweile ein Jahr nach ihrer ersten Veroffentli-
chung, sukzessive nach unten revidiert; auch die neu-
esten Zahlen brachten wiederum nicht unerhebliche
Korrekturen. Gemeinsam mit den riickwirkenden An-
derungen der restlichen Quartale des Jahres 2001 be-
wirkten sie, daB sich der Verlauf der Ausristungsin-
vestitionen seit Ende des vergangenen Jahres immer
ungunstiger darstellte.

Derartige Revisionen haben Auswirkungen auf den
gesamten Prognosezeitraum. Neben der Prognose fiir
das jeweils revidierte Jahr sind also auch - (iber An-
derungen der Verldufe und der Uber- oder Unterhin-

ge' — die Prognosen der zukinftigen Entwicklung des
jeweiligen Aggregates betroffen. So muBte die Pro-
gnose flr das Jahr 2002 immer weiter zurlickgenom-
men werden.

Die Berechnung der Ausristungsinvestitionen er-
folgt beim Statistischen Bundesamt Uber die im Inland
fur Investitionszwecke zur Verfigung stehenden Gi-
ter. Dies geschieht mit Hilfe der Commaodity-Flow-Me-
thode anhand der vierteljdhrlichen Produktionsstatis-
tik sowie der monatlichen AuBenhandelsstatistik®>. Da
diese Statistiken bei Verdffentlichung eines neuen
Quartals der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
noch nicht oder nur mit vorlaufigen Zahlen vorliegen,
wird der aktuelle Rand anhand von globalen Indikato-
ren geschatzt. Hierbei wird auf die monatlichen Um-
satzerhebungen im Investitionsguter produzierenden
Gewerbe sowie auf die Daten des Spezialhandels
zurlickgegriffen. Mit solchen globalen Indikatoren
kann man die einzelnen Gutergruppen aufgrund der
nicht ausreichend tiefen Gliederung jedoch nur unzu-
reichend schétzen. Revisionen sind daher wahr-
scheinlich, wenn die Daten der Produktions- und
AuBenhandelsstatistik vorliegen. Hinzu kommt, daB
fur die Daten der AuBenhandelsstatistik aufgrund von
teilweise weit zurtickreichenden Nachmeldungen im
Rahmen des EU-Intrahandels noch zu spéateren Zeit-

" Der Uberhang beschreibt denjenigen Teil des jahresdurchschnittli-
che Anstiegs eines Aggregates, der sich aus der Entwicklung des
Vorjahres ergibt. Er berechnet sich aus dem Quotient aus dem sai-
sonbereinigten Stand zum Jahresende und dem Jahresdurchschnitt
des Vorjahres.

2 Den Schatzungen der Fahrzeuginvestitionen liegen die Flensburger
Zulassungszahlen zugrunde.

3 So werden beispielsweise im zweiten Quartal alle Daten rickwirkend
korrigiert, wéhrend im dritten Quartal nur die Daten des laufenden
Jahres revidiert werden.

Verlauf der realen Ausriistungsinvestitionen zu verschiedenen Veréffentlichungszeitpunkten
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punkten teils erheblicher Korrekturbedarf entsteht. Da
die VGR zudem lediglich zu bestimmten Zeitpunkten
rickwirkend revidiert wird, werden schon bekannte
Anderungen der Datenbasis oft erst spater in die Sta-
tistik eingebaut, und dies eher in verhaltenem Aus-
maB, da UberschieBende Revisionen, welche Korrek-
turen in die entgegengesetzte Richtung notwendig
machen, vermieden werden sollen.

Aufgrund der robusten Investitionsneigung, welche
in den bis in den Sommer des vergangenen Jahres
vorliegenden Daten zum Ausdruck kam, wurden aber
auch ,Warnzeichen“ anderer Indikatoren unter-
schétzt. So deutete die gegen Ende des vergangenen
Jahres leicht sinkende Kapazitatsauslastung im Verar-
beitenden Gewerbe ebenso wie die sich verschlech-
ternden Geschéftserwartungen im Investitionsglter
produzierenden Gewerbe durchaus auf eine verhalte-

nere Entwicklung bei den Investitionen hin. Die Ge-
schéftserwartungen waren allerdings wahrend des
seit 1994 andauernden Investitionsaufschwunges
schon zweimal gesunken, ohne daB sich dies groB in
der Investitionstétigkeit niedergeschlagen hatte. Zu-
dem befand sich die Kapazittsauslastung immer
noch auf einem Niveau, das deutlich Uber dem
langjahrigen Durchschnitt lag. Daraus bereits auf ei-
nen so deutlichen Abschwung der Investitionskon-
junktur zu schlieBen, wie er sich letztendlich einstellte,
erschien somit verfriiht, zumal die Inlandsumséatze im
Investitionsgiter produzierenden Gewerbe ebenso
wie die Produktion bis in das Jahr 2001 hinein anstie-
gen.

Kai Kirchesch, Tel. 040/42834-368
kirchesch@hwwa.de

HWWA-Index der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe
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1990 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWA-Index mit Untergruppen® 2001 Sep. 01 Okt. 01 Nov. 01 Dez. 01 Jan. 02 Feb. 02 Mrz. 02
Gesamtindex 94,3 95,8 84,2 78,4 77,8 79,9 82,2 92,4
(-10,9) (-16,9) (-25,7) (-31,9) (-21,5) (-19,9) (-20,4) (-5,9)
Gesamtindex, ohne Energie 75,8 72,0 70,1 70,9 70,3 71,6 72,9 75,3
(-9,2) (-13,1) (-13,0) (-12,4) (-14,4) (-13,4) (-10,8) (-5,8)
Nahrungs- und GenuBmittel 771 75,4 73,6 76,3 77,2 77,3 76,7 79,0
(-8,6) (-7,1) (-9,5) (-3,9) (-2,6) (-3,7) (-3,6) (1,2)
Industrierohstoffe 75,3 70,8 69,0 69,1 68,0 69,6 71,6 74,0
(-9,4) (-15,1) (-14,1) (-15,2) (-18,2) (-16,6) (-13,2) (-8,1)
Agrarische Rohstoffe 73,7 69,2 67,4 66,5 64,1 65,9 69,0 71,8
(-10,2) (-14,4) (-14,1) (-18,7) (-22,8) (-20,3) (-15,6) -10,5
NE-Metalle 72,7 66,3 63,7 66,1 67,1 69,2 69,6 72,0
(-12,4) (-23,6) (-21,7) (-16,3) (-18,3) (-15,8) (-14,0) (-7.,2)
Energierohstoffe 106,4 111,3 93,3 83,3 82,7 85,3 88,2 103,6
(-11,7) (-18,4) (-30,6) (-39,4) (-24,9) (-23,0) (-24,8) (-5,9)

1990 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegeniiber Vorjahr.

Weitere Informationen: http://www.hwwa.de — Rohstoffpreise
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